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1. Uvod

Predkladana diplomova prace se zabyva problematikedogani finadni pozice firmy.
Mezi zékladnic¢innosti podniki, potencionalnich investidrale i nestrannych pozorovatel
pati sledovani finatni situace. Dvody jsou jasné. Kazdy si poklada otazky: Jak si
vedeme? Jak je na tom konkurence? Jaky bude dai§jfAvKdy a jak mame na tento vyvoj
reagovat? Kde ddme chyby? Co fZeme zlepSit? Na tyto otazky byekm odpowdét
finan¢ni analyza a metody vysSi formy firta analyzy.

Finartni analyza peéita s pormdrovymi ukazateli a vykazuje velké mnoZstvi informac
(vysledki), které by mohly byt pro nezkuSeného pozorovatatouci a neghledné. Mezi
metody vyssi formy finaimi analyzy pat bonitni a bankrotni modely. Jejich Ukolem je
z velkého mnozstvi vysledkfinanini analyzy, vyjatlt jeden konkrétni vysledek s jednim
jasnym konstatovanim. Bonitni modely posuzuji firspiSe z pohledu jeji vykonnosti a
jsou grevazré urceny pro investory a vlastniky. Bankrotni modelyujseyuzivany spise
vériteli, kteri pomoci nich zjiguji, zdali je firma finagn¢ stabilni, jeli schopna dostat svym
zavazkm nebo zdali ji nehrozi vazné finari problémy. Oba typy modeljsou hojrié
vyuzivany. Jejich vyhodou je velka vypovidaci sahugt, rychlost a poémna snadnost.
Nevyhodou ovSem je jejich aplikace namé typy ekonomik. Kazda ekonomika ma jiny
vyvoj a také jinou legislativu, ktera vyznamnowrou ovliviiuje vysledky moddl.
Konetné modely finatini pozice by proto #y byt upravovany pro kazdou ekonomiku
(zemi) zvlag. Nag. pro Ceskou republiku upravili ¢gkteré modely manzelé Neumaierovi
(Altmanav index proCR). Také neni vhodné, aby podnik pouzival k hodnbé@arsni
pozice pouze jedinou metodu. Kde jeden model charakje finagni stranku podniku
jako Spatnou, druhy @Ze hodnotit jako dobrou. iodem &chto rozdilnosti je tznéa
metodika vypéti. Proto je obechdoporgovano vyuzivat $Si mnozstvi modél které
nam podaji ¥rohodrgjSi koneny vysledek.

V této praci budu analyzovat finém situaci zerddélského podniku nejive pomoci

jednotlivych pongrovych ukazaté financni analyzy a poté vyuziji Sest metod souhrnného



hodnoceni finagni pozice. Ti modely spadaji do kategorie bonitnichfiadb bankrotnich.
Déale pouZiji metodiku vyptiu finartniho zdravi podniku jako ifpadného Zadatele

podpory z Operaiho fondu Zersdélstvi.



2. Vyznam hodnoceni finan €ni situace v podniku

K hodnoceni finaéni situace podniku se vyuZivaji metody fitahanalyzy.

2. 1 Vyznam finan éni analyzy

Finartni analyza je oblast, kter&gustavuje vyznamnou sgast komplexu finagniho
fizeni podniku, nelib zaji¥uje zgitnou vazbu mezi f@dpokladanym efektenhidicich
rozhodnuti a skutmosti. Je fednEtem (Ozce spojena s finemim (Eetnictvim, které
poskytuje data a informace pro firgan rozhodovani progdnictvim zakladnich finanich
vykazi: rozvahy, vykazu zisku a ztraty d@epledu o pefgnich tocich (cash-flow). Tyto
vykazy jsou sestaveny na podiddthancniho (Eetnictvi jako procesu, ktery shrondage,
eviduje, tidi a dokumentuje Udaje o hospela podniku. Zdrojem pro fingni analyzu
jsou i dalSi zdroje z oblasti vnitropodnikovéhtetnictvi, ekonomické statistiky, p&mniho
a kapitadlového trhu.

Ucetnictvi a @etni vykazy by mily byt koncipovany tak, aby uspokojovaly pety
finan¢niho fizeni a rozhodovéani. Poskytuji firarimu manazerovi Udaje momentalniho
typu, v podob prevazre stavovych absolutnich veéin uvadnych k ugitému datu, resp.
tokovych veltin za utité obdobi. Samotné souhrnné vystupy neposkytujiyipbraz o
hospodéeni a finadni situaci podniku, o jeho silnych a slabych st&etk nebezpsdch,
trendech a celkové kvalihospod#eni.

Ucelem a smyslem fingni analyzy je provést, s pomoci specialnich metgdic
prostedki, diagnézu finatniho hospodani podniku, podchytit vSechny jeho slozky,
piipadré pii podrobréjSi analyze zhodnotit blize ¢kterou ze slozek finamiho
hospodéeni.

Finartni analyza je rozborem stavu a vyvoje financi pkahnizejména podle (daj
z &etnich vyka#. Slouzi pedevsSim pro posuzovani finam divéryhodnosti podniku

z hlediska investdr a ftitelt, jakoz i k posouzeni spolehlivosti financi podnijako



zastity v¥cneho podnikani. Fingni davéryhodnost vyjatuje pravépodobnost, Ze partiie
podniku (externi uZivatele fin&ni analyzy) neberou na sebe figgiené riziko finakni
ztraty, a Ze mohoudcekavat odpovidajici vynosy v dohledné budoucndstiigwald, R.,
2001).

Uspokojiva finakni situace podniku se v anglosaské litamtéasto ozné&uje pojmem
Jinanéni zdravi“ podniku (financial health). Za fina zdravi podnik je moZné povaZovat
takovy podnik, ktery je v danou chvili i perspekiivschopen napbvat smysl své
existence. V podminkach trzni ekonomiky to praktickamena, Ze je schopen dosahovat
trvale takové miry zhodnoceni vioZeného kapitaluryneisku), ktera je pozadovana
investory (akciond) vzhledem k vysi rizika, s jakym jefiglusny druh podnikani spojen.
Cim wtSi je vynosnost neboli rentabilita vioZzeného kélpit tim lépe pro podnik a jeho
investory. Na kapitalovém trhu je mira perspektiathopnosti zhodnocovat viozeny
kapital ,ohodnocena” investory préstnictvim trzni ceny akcii,ffpadré cenami jinych
cennych papir emitovanych podnikem. Zaroies rentabilitou je nutnou podminkou
finanéniho zdravi i likvidita, tedy schopnostas uhrazovat splatné zavazky (Valach, J.,
1999).

Ucelem a smyslem fin&ni analyzy je provést, spomoci specidlnich mekydic
prostedki, diagnézu finatniho hospodani podniku, podchytit vSechny jeho slozky,
piipadré pri podrobrgjSi analyze zhodnotit blizetkterou ze slozek finamiho hospodigni
(Valach, J., 1999).

2. 2 Uzivatelé finan éni analyzy

Informace, které se tykaji finaniho stavu podniku, jsouigdnttem zajmu nejen
manazelk, ale i mnoha dalSich subjékprichazejicich tak¢i onak do kontaktu s danym
podnikem. UZivatelé finamich analyz jsou jednak externi a jednak internexkernim
uzivatehim pati:

* investdi,

* banky ajini ¥fitelé,



» stat ajeho organy,
» obchodni partni (zdkaznici a dodavatelé),

* manazé, konkurence apod.

K internim uzivatelm vysledk financni analyzy pat:
* manazé,
» odbor#i,

« zamestnanci (Kislingerova, E., 2004).

2.2.1Investo Fi

Investdi (akcion& a ostatni), ktd jsou pro podnik poskytovateli kapitalu, sleduji
informace o finatini vykonnosti podniku ze dvouidodi. Prvnim je ziskani dost&teeho
mnoZstvi informaci pro rozhodovani éigadnych investicich v daném podniku. Hlavni
pozornost se soust’uje k mie rizika a vynosu spojenych s viozenym kapitalemuhpm
divodem je ziskani informaci, jak podnik naklada deoj, které jiz investti podniku
poskytli. Tento aspekt je zvl&Stialezity v akciovych spokiostech, a to proto, Ze dochazi
K jiz zmirtnému oddleni viastnictvi odizeni; vlastnici kontroluji, jak manazéospodé.
Management ma zpravidla zm@u volnost v jednanitpdispozici s majetkem podniku.
Praxe potvrzuje, Ze dochazi k rozfpor mezi zajmy akciori@ a manazér. S kontrolni
¢innosti vlastnill vaci manazeim je spojena existence speciélni kategorie néktad.
Agency Costs. Tyto naklady zahrnuji veSkeré vyred@z prostedky souvisejici

s kontrolou managementu podniku. Jejich vySézentedy i do jisté miry ovlivnit

vykazovanou vykonnost podniku a r@érieho hodnotu (Kislingerova, E., 2004).

2. 2. 2 Banky a ostatni v éfitelé

V¢titelé vyuzivaji informaci finaimi analyzy pedevsSim pro zavy o finartnim stavu

potencionélniho nebo jiz existujiciho dluznik&fitel se rozhoduje, zda poskytne nebo



neposkytne G, v jaké vysi a za jakych podminek. Pravidelnyoripg podniku bance o
vyvoji financni situace tvid integralni sotiast u¥rovych smluv (Kislingerova, E., 2004).

2. 2. 3 Stat a jeho organy

Stat zamsiuje pozornost na kontrolu spravnosti vykazanychi.dg@tétni organy vyuzivaji
informace o podnicich i praizné statisticka S&ni, kontrolu podnik se statni majetkovou
Gcasti, rozdlovani finagnich vypomoci (dotace, subvence, garanceériihapod.) a
ziskavani pehledu o finatnim stavu podnik, kterym byly v ramci viejné soutze

swieny statni zakazky (Kislingerova, E., 2004).

2. 2. 4 Obchodni partne Fi

A%

podniku hradit splatné zavazky; sleduji zwasolventnost, likviditu, zadluzenost. Tyto
ukazatele jsou vyrazem kratkodobého zajmu obchbadméctnei; k tomu vSak fistupuije i
nemér vyznamné hledisko dlouhodobé, tj.fedpoklady dlouhodobé stability
dodavatelskych vztdih

Odkeratelé maji zdjem naznive finaréni situaci dodavatele. Jde zejména o tycoaliele,
jejichz moznosti ndkupuippiipadném bankrotu dodavatelského podniku jsou donzna
miry omezené. Prioritnim cilem je tedy bezproblééasjiséni vyroby (Kislingerova, E.,
2004).

2. 2.5 Manazeri

Manazéi vyuzivaji vystupy finatini analyzy pro operativni i strategické fiantizeni
podniku. Z hlediska iistupu k informacim maji ty nejlepSiqupoklady pro zpracovani
finanéni analyzy, neb® disponuji i €mi informacemi, které nejsou kegn¢ dostupné

externim zajeman (investofim, bankam atd.). Manafieznaji pravdivy obraz finami



situace a zpravidla jej vyuZivaji ke své kazdodgma€i. Jedna se o to, aby veSk&rdnost

byla podizovana zakladnimu cili podniku (Kislingerova, £004).

2. 2. 6 Zameéstnanci

Zamestnanci podniku majifirozeny zajem na prospetithospodéské a finatni stabilig
svého podniku. Jde o perspektivu a jistotu &tmani, o moznosti v oblasti mzdove a
socialni, pop. dalsi vyhody poskytované zastnavatelem.

Vycet uzivateh finaneni analyzy neni zdaleka uplny. Existuje c&da dalSich z4jemam
vystupy hospod@&ni podniku; mezi jinymi lze jmenovat rfiapdbory, déové poradce,
Z vySe uvedeného ptu uzivateh vyplyva, Ze vyznam finami analyzy nelze v Zadném
piipact podcaéiovat. Naopak, v s@asné dob si existenci podniku bez ezného
sestavovani a vyhodnocovani figaich ukazateél nelze wibec gedstavit. Proto jejich
zvladnuti pati k zakladnim dovednostem kazdého manaZera bedwlni@ pozici, kterou

praw zastava (Kislingerova, E., 2004).



3. Ukazateloveé soustavy v podnikové praxi

Pro provedeni analyzy (mame na mystegevSim finatni analyzu) existuji tzné
ukazatelové soustavy. iMeme je rozélit do dvou skupin podle toho, zda definuji vazby
mezi jednotlivymi ukazateli: paralelni ukazateloseustavy a pyramidové ukazatelove

soustavy.

3. 1 Paralelni ukazatelové soustavy

Paralelni ukazatelové soustavy rozliSuié typy ukazatél podle toho, kterého aspektu
finanéniho stavu podniku se tykaji. Pro kazdou oblastpbdgeni podniku existuje
skupina ukazaté| které jsou heterogenni z hlediska jejich miry lgn@osti (tzn.,
ukazatele nejsou vyznamosgtejre dilezité). Jednotlivé skupiny ukazaiedtoji paralelg
vedle sebe.

Jednotlivé paralelni ukazatelové soustavy se I&tgmn a vymezenim jednotlivych
ukazatel i skupin ukazatél VétSinou jsou E monitorovani finagniho zdravi

analyzovany nasledujici skdtesti:

» schopnost podniku vyuzit vloZzeny kapital a jednétimajetkoveé slozky,
* puvod zdroji, resp. kapitalova struktura,
e Zivotnost zdraj}, resp. schopnost podniku splacet své zavazky,

* hodnoceni podniku investory (Synek, M. a kol., 2007
S tim koresponduje¢p skupin ukazatét
Ukazatele vynosnosti

Smyslem ukazatél vynosnosti (rentability) je vyhodnoceni éSposti dosahovani il

organizace a zhodnocovani vlozenych pesii (Veber, 2001). Tento ukazatel je



metitkem schopnosti podniku vytié&t nové zdroje a dosahovat zisku pouzitim

investovaného kapitélu (Grinwald, Helkeva, 2004).

Rentabilita celkového kapital(ROA) vyjaduje vztah zisku fed droky a zdamim
(EBIT), neboli provozni vysledek hospddai k &etni hodnat veSkerého majetku A
(aktiva), a tedy i k &tni hodnat veSkerého vioZzeného kapitalu P (pasiva) (Grinwald,
2001).
Métenim rentability celkového kapitalu vyjageme celkovou efektivnost podniku, resp.
produkeni silu (Valach, 1999).

zisk

ROA= ————
celkovaaktiva

M¢étenim rentability vlastniho kapitdl(ROE) vyjadujeme vynosnost kapitalu vioZzeného
akcion& (Valach, 1999). Ukazatel zobrazuje, kolik ziska pdarni pripadd na 1K
vloZeného kapitalu.

_ _ distyzisk
vlastnikapital
Rentabilita celkového investovaného kapitdROCE) poskytuje informaci o vynosnosti
dlouhodobych zdrdj Vyjadiuje na jedné str&nschopnost podniku odmit ty, ktei
poskytli prostedky a na druhé stranschopnost filakat nové investory (Veber, 2001).
Vyjadiuje miru zhodnoceni vSech aktiv spwmlesti financovanych vlastnim i cizim
kapitalem (Rickova, 2008).

ROCE-= cisty zisk+ Grok* (1- sazbadare)
dlouhodobé&avazky+ vlastnikapital

Ukazatel zisku v porru ktrzbam (ziskova marze nebo ziskové ret#p vyjadiuje
schopnost podniku dosahovat ziskdi mlané udrovni trzeb, kolik dokaze podnik
vyprodukovat ,efektu na 1 Ktrzeb (Valach, 1999).



cisty zisk
trzby

ROS=

Ukazatele aktivity

Ukazatelé aktivity nai, jak efektivie podnik hospoda se svymi aktivy; ma-li jich vice,
nez je @elné, vznikaji mu zbytmé naklady a tim nizky zisk, ma-li jich malajghazi o
trzby, které by mohl ziskat. Ukazatele seifi pro jednotlivé skupiny aktiv; zasoby,
pohledéavky, fixni aktiva a pro celkovéa aktiva (Skn2007).

Ukazatele mohou byt vyj@aovany d¥ma zmisoby. Prvnim z nich je get obratek, ktery
udava, kolikrat se obrati tity druh majetku v trzbach za stanovetgsovy Usek. Druhy
ukazatel udava dobu obratu, tj. dobu, po kterow jgoarcni prostedky vazany v uité
formé neboli za jak dlouho uskutei jednu obréatku (Veber, 2001).

trzby

Obrat celkovychaktiv= ————
celkovaaktiva

Ukazatelobratu celkovych aktiudava, kolik K vykonu gipada na 1 K aktiv. Délime-li

360 pa@&tem obratek, dostaneme dobu obratu aktiv ve dnech.

Dalsim ukazatelem jebrat zasobktery je definovan jako po¥ntrzeb a pimérného stavu
zasob vseho druhu.

trzby
zasoby

Obrat zasob=

Ukazatel udavéa pget obratek za sledované obdobi (obvykle za rok)inie-li 360 p@&tem
obratek, dostaneme dobu obratu zasob ve dneché&(kejpouziva u nas). Zajem je na
zvySovani poétu obratek (zkracovani doby obratu), coz obvykldev&e zvySovani zisku,

resp. k snizovani piebného kapitdluipdosahovéani stejného zisku (Synek, 2007).

e pohledavky

Dobainkasapohledave —
trzby/ 360
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Ukazuje ptimérnou dobu obratu pohledavek, tj. dobu, po kterodngo musi v piméru
cekat, nez obdrzi platby za prodané zbozi. Zajemajeo nejkratSi dabinkasa (Synek,
2007).

kratkodobézavazky
trzby/ 360

Dobasplatnostikratkodobygh zavazk =

Tento ukazatel vyjadje dobu, za kterou podnik splati své kratkodoheziéy .

Ukazatele zadluzenosti

ZadluZenost znamend, Ze podnik pouZiva k finandossych aktiv atinnosti cizi zdroje.
Podstatoudchto ukazatei je hledani optimalniho vztahu mezi vlastnim argikapitalem.
Uplatiuje se zasada, Ze vlastni kapital ma byt vysSicimzprotoze cizi kapital je nutno
splatit (Valach, 1999). Organizace ma pouzivat kapital tehdy, pokud vynos, ktery se
tim zisk4, a row¥ i vynosnost celkového viozeného kapitalu budesiyBez naklady

spojené s jeho pouzitim, tj. Urok placeny z cihpitalu (Veber, 2001).

Zaklad tvdi ukazatel viitelského rizika (debt ratioCim vy3si je hodnota ukazatele, tim
vySSi je zadluZenost organizace, a tim vysSiifganni riziko (Rickova, 2008).
cizi zdroje

Debtratio = —————
celkovaaktiva

Doplikovym ukazatelem dtitelského rizika je koeficient samofinancovani (gguatio).
Souet koeficientu rizika a koeficientu samofinancovaairovna 1.

vlastnikapital

Equityratio = ——
celkovaaktiva

Aby firma mohla zjistit, jestli je pro ni dluhovétiZzeni unosné, paéa ukazatel urokove
kryti, ktery porovnava hospoitky vysledek ped odétenim drok a dani s celkovym

roénim urokovym zatizenim ({kov4, 2008).
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zisk

Urokovékryti = — -
nakladovéairoky

Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity ndti schopnost firmy uspokojit (vyrovnat) své splatmévazky.

Obvykle se vypoitavaji tyto ukazatele:

obeznaaktiva

Bezndikvidita = — — )
kratkodobézavazky

Tento ukazatel &t platebni schopnost podniku z hlediska kratSihdobb (obvykle se
pocita mesicng). Je to pormarné hruby ukazatel platebni schopnosti, ale pro svou
jednoduchost je v praxi (nasi) velmi rdesiy. Ve s¥té se za jeho ifjatelnou hodnotu

povaZzuji hodnoty v intervalu 1,5 — 2,5.

obeZnéaktiva— zasoby

Pohotovdikvidita = " -y ,
kratkodobézavazky

Tento ukazatel #fi platebni schopnost podniku po otdni zasob z atinych aktiv.
Zasoby jsou totiz obvykle médikvidni nez ostatni aizna aktiva a jejich ifpadny prodej
je obvykle ztratovy. Lépe proto vystihuje okamzitplatebni schopnost. Jeho standardni

hodnoty by se &ly pohybovat v intervalu od 1 — 1,5.

penezniprostredky

Okamzitdikvidita = — — .
kratkodobézavazky

Ukazatel okamzité likvidity r¥i schopnost organizace hradit p¥asplatné zavazky

naprosto nekompromisnokamzié. Uvadi se, Zeifjatelna hodnota jéislo vyssi nez 0,2.
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Ukazatele trzni hodnoty
Ukazatele trzni hodnoty vyjadii, jak trh hodnoti minulodinnost podniku a jeho budouci
vyhled. Do této skupiny ukazatepati nag. vlastni kapitédl na akcii, vynosnost akcie,

vyplatni pongr, aktivani poner a dalsi.

Je teba se spra¥nrozhodnout, jaké ukazatele do jednotlivych skupybrat. K tomu je
tieba se zabyvat korelaci mezi jednotlivymi ukazatéi teba vybrat jen ty ukazatele,
jejichz korelace je nizka. Jinak séle stat, Ze ukazatele epesou dodataou informaci.
Pro vyhodnoceni ukazateje treba ¥dét, jaka hodnota ukazatele je vysoka a jaka niaka. J
trteba znat referémi body pro srovnani. Je vhodné srovnat hodnoty zatied

v jednotlivych letech, sipdpokladem a s hodnotami charakteristickymi proydahor
podnikani. Uziténé je také srovnani s konkurenty a s nejlepSimnixyds daném oboru.
Celkové posouzeni fingni situace podniku je Wifpact paralelni ukazatelové soustavy
problémem vicekriterialniho ohodnoceni, kde kazdyouzitych ukazatél tvori jedno

z kritérii. Vychodiskem riize byt i aplikace metod stanoveni agregované hgdomnity

podniku.

3. 2 Pyramidové ukazatelové soustavy

Pyramidové ukazatelové soustavy vychazeji z vrolélo ukazatele, ktery jergdmétem
zkoumani a dekomponuji ho na dalSi ukazatele tal, \&nikla &elova hierarchie
ukazatel. Ukazatele jsou pyramidéwspdadany a kazdy ukazatel ma v ramci hierarchie
své misto, které ukazuje na jeho vyznam a miruyéitiabsti. Pomoci pyramidoveé soustavy
ukazatel je mozné uvazovat nadnebdy stavu podniku a analyzovaigny jeho vyvoje.
Velice zalezi na zjsobu konstrukce rozkladu. V zadnérfipact nest&i, aby jednotlivé
ukazatele mdy vypovidaci schopnost a platily matematické vazimgzi ukazateli.
Ukazatele musi byt provazany na zaklaaicinnosti, musi byt respektovana jejich mira

analytiénosti a nesmi byt opomenuta Zadna oblast &néoo zdravi podniku.
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Pyramidovéa soustava ukazdtsle snazi vytvidt model chovani realného systému. Vhédn
zkonstruovana pyramidova soustava ukagatelsi:
» odrazet souvislosti jednotlivych aspgkinancniho zdravi,
* postihovat vSechny aspekty,
» poskytovat o aspektech finamiho zdravi stZzejni informace (Synek, M. a kol.,
2007).

4. Bonitni a bankrotni indikatory — p  Fednosti a nedostatky

Do kategorie soustawt@low vybranych ukazatélpati bonitni a bankrotni modely. Neni
moznéfici, Zze by mezi dmito dwma skupinami existovala striktnvymezena hranice,
neba ok¢ skupiny model si kladou za cil pradit firmé¢ jednu jedinouciselnou
charakteristiku, na zakladniz posuzuji finatni zdravi firmy. Rozdil mezi nimi tedy
spaiiva pedevsim vtom, k jakémucélu byly vytvaeny, a v datech, z nichz vychazi.
(Ruckova, 2008)

4. 1 Bonitni modely

Jde o diagnostické modely, které odpovidaji nakotdzda se jedna o dobr@uSpatnou
firmu. Maji schopnost ohodnotit firmu jednim koédistem (syntetickym ukazatelem) na
zéklad celového vyBru ukazatel, které nejvystiz§i prispivaji k jeji klasifikaci. Pro
béznétizeni se pouziva zpravidla SirSi ¥yhukazatel s vysSi frekvenci zpracovani. Pro
rozbor kritického vyvoje &kterého z vrcholovych ukazatebude naopak Zadouci jeho
detailrgjSi rozklad (Sediéek, 2001).

Bonitni modely jsou na rozdil od bankrotnich madehloZzeny pevazrié na teoretickych
poznatcich. Umaiuji posoudit pozici firmy v komparaci $tim souborem
porovhavanych podnikatelskych subjektresp. s oborovymi vysledky Jsou zavislé na
mnozstvi dat o vysledcich v daném oboru, segmemiu & v databazi porovnavanych

firem. Pro konstrukci modelu jeeba stanovit rozsah a obsah ukazZateybérovy soubor
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porovhavanych firem a zvolit f{sluSnou analytickou metodu. V zasadze pouzit

komparativg-analytické a matematicko-statistické metody (Seka2001).

4. 2 Bankrotni modely

Maji informovat své uZivatele o tom, zda firhrozi v blizké budoucnosti bankrot. Byly
odvozeny na zdaklad skuténych dat (se vSemi vyhodami, jako hapealnost, a
nevyhodami, jako ndp vysoka specifinost na jisty typ firem) u firem, které v minulosti
zbankrotovaly, nebo naopak detprosperovaly (Sediék, 2001).

Vychazi z pedpokladu, Ze ve firth dochazi jiz ®kolik let pred Upadkem Kk jistym
anomaliim, ve kterych jsou obsazeny symptomy budbugoroblénd, které jsou
charakteristické pravpro ohrozené firmy. Tyto symptomy maji zpravidtzdpbu rozdilné
arovreg, variability a dynamiky vyvoje ve vybranych finarich ukazatelich odrazejicich

finan¢né-ekonomicky stav sledované firmy (Set#&, 2001).

4. 3 Priklady konkrétnich bonitnich a bankrotnich model u

K diagnoze i predikci finami situace firem se pouziva v sasnosti znéné mnozstvi
vybérovych soustav ukazatel Mnoho €chto (Eelow vytvorenych soustav ukazatel
predstavuje aplikaci zahramich model, jejichz transformace na podminkieské

ekonomiky narazi na vazné problémy, zejména na:

» absenci dostate¢ dlouhécasovérady sledovanych fingnich ukazate,
* problematiku validity dat,

» dynamicky se @nici socialg-ekonomické progedi (Sedléek, 2001).
Prejimané modely vznikaly a byly verifikovany pro ¢ité stadium spotensko-

ekonomického vyvoje trznvyspelych zemi, pro ufité konkrétni typy podnik pro danou

etapu jejich rozvoje a jejichigobeni v trznim pros&tdi. Je nesporné, ze zadny model neni
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schopen vystihnout specifika jednotlivych firem gigh podminek, jakoz i odliSnosti
v (iCetnich postupech mezi jednotlivymi z&m (a to i ges veSkeré snahy o jejich
harmonizaci) (Sedtzk, 2001).

4. 3. 1 Kralick av rychly test

Rychly test, ktery navrhl v roce 1990 P. Kralicgkskytuje rychlou moznost s péme
velmi dobrou vypovidaci schopnosti oklasifikovaglgaovanou firmu. B jeho konstrukci
bylo pouZzito ukazaté| které neswji podléhat ruSivym vilium a navic musi
vycerpavajicim zfisobem reprezentovat cely inforémé potenciél rozvahy a vysledovky.
Z tohoto divodu byl z kazdé ze 4 zakladnich oblasti analyojervjeden ukazatel tak, aby
byla zabezpgena vyvazena analyza jak firgi stability, tak i vynosové situace firmy.
Jedna se o ukazatele:

vlastni kapital

* Kvétavlastnihokapitalu= ———,
celkovaaktiva

Tento ukazatel udavéa do jaké miry je firma schqmulayt své paeby vlastnimi zdroji.

kratkodobéa dlouhodobé&avazky+ finan majetek

* Dobasplacenidluhu zCF = - ,
bilan. CF

kde:
Bilan¢ni cash flow = Hospodaky vysledek za detni obdobi — daz prijmu + odpisy —
saldo gechodnych & aktiv + saldo pechodnych &t pasiv

Uvedeny ukazatel vyjddje, za jak dlouh&€asové obdobi je podnik schopen uhradit své

zavazky.

cash flow
trzby

e Cashflowv%trzeb=
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EBIT

* Rentabilita celkovéhkapitalu(ROA = ——,
Celkovéaktiva

kde: EBIT = zisk ped Uroky a zdamim.

Cash flow v % trZzeb a ukazatel ROA analyzuji vynasosituaci zkoumaneé firmy.

Tabulka¢. 1 zobrazuje hodnoceni vysléddiléich ukazatel rychlého testu.

Tabulka €. 1: Hodnoceni rychlého testu

Ukazatel / Znamka Vyborny | Velmi dobry | Dobry | Spatny | Insolvence]
Kvota vlastniho kapitalu| > 30 % > 20 % >10%>0% | negativni
Doba splaceni dluhu < 3 roky <5 let <12let>12letf > 30 let
CF v % trzeb >10% >12 % >8% >09% negativhi
ROA >15% >12 % >8% >09% negativhi

Zdroj: Sedlé&ek, 2001

Bonita se stanovi tak, Ze kazdy ukazatel se paatazkeného vysledku nejprve oklasifikuje
podle tabulky¢. 1 a vysledna znamka se pakiu@ko jednoduchy aritmeticky fpmer
znamek ziskanych za jednotlivé ukazatele. Dofageuse vypoitat i pimérnou znamku
zvla¥ pro finareni stabilitu a zvlaSpro vynosovou situaci. Vyhodou rychlého testuefeg
jednoduchost a rychlost.

4. 3. 2 Index bonity

Index bonity je zaloZzen na multivagid diskrimin&ni analyze podle zjednodusené
metody. Pouziva se hla¥nv némecky mluvicich zemich. Pracuje s nasledujicimi 6
ukazateli:

e X1 = cash flow / cizi zdroje,

» X2 = celkova aktiva / cizi zdroje,
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» X3 = zisk ged zdagnim / celkova aktiva,
* X4 = zisk ged zdagnim / celkové vynosy,
» X5 = z4sobhy / celkové vykony,

» X6 = celkové vykony / celkové aktiva.

Indexbonity=15* X1+ 009* X2+10* X3+5* X4+03* X5+01* X6

Cim je hodnota indexu bonity vy3si, tim je fidai-ekonomicka situace hodnocené firmy
lepSi (Sedlé&ek, 2001).

Tabulka¢. 2 zobrazuje vysledkové intervaly Indexu bonifgjech slovni hodnoceni.

Tabulka ¢&. 2: Hodnoceni indexu bonity

Interval Situace
(-3az-2) extremhSpatna
(-2az-1) velmi Spatna
(-1az0) Spatna

(+0 az +1) wité problémy
(+1 az +2) dobra

(+2 az +3) velmi dobra

(+3 a vice) extrémindobra
Zdroj: Sedléek, 2001

4. 3. 3 Altmanova formule bankrotu (Z-skore)

Altmanova formule bankrotu vychazi z diskrimina analyzy uskutaéné koncem 60. a
v 80. letech u &kolika desitek zbankrotovanych a nezbankrotovanfpem. Profesor
Altman stanovil diskriminéni funkci vedouci k vyp&iu z-skére diferencova&npro firmy
s akciemi véejné obchodovatelnymi na burze a zvig§dro predvidani finatniho vyvoje

ostatnich firem. Bzné stanovil i hranice pasem pro predikci figdarho vyvoje.
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Z- skore (Z68) pro podniky s véejné obchodovatelnymi akciemi:

Z=12* A+14*B+33*C+06*D+1*E,

kde: A = pracovni kapital / celkova aktiva,
B = zisk po zdagni / celkovéa aktiva,
C = zisk ped zdagnim a Uroky / celkova aktiva,
D = trzni hodnota vlastniho kapitalu / celkovétgl,
E = celkoveé trzby / celkova aktiva.

Hodnoceni finatni pozice dle Altmanova indexu zobrazuje nasledtgioulka:

Tabulka €. 3: Hodnoceni Z-skére u podiriils v. 0. a.

Interval Finan ¢éni situace

2,99 a vice uspokojiva

1,81 az 2,99 nevyhrana (Seda zona)
mére nez 1,81 sila problémova

Zdroj: Neumaierova, |., Neumaier, 2002

Z-skére vyjaduje situaci firmy a je witym dophkujicim faktorem @ financni analyze

firmy.

Z- skére pro ostatni podniky:

Z=0717* A+ 0847* B+ 3107* C + 042* D + 0998* E,

kde: A = pracovni kapitél / celkovéa aktiva,
B = zisk po zdagni / celkové aktiva,
C = zisk ped zdagnim a uroky / celkova aktiva,
D = zakladni kapital / celkové dluhy,
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E = celkové trzby / celkova aktiva.

Hodnoceni finaéni pozice dle Altmanova indexu pro ostatni podrikprazuje nasledujici
tabulka.

Tabulka €. 4: Hodnoceni Z-skére u ostatnich podnik

Interval Finan éni situace

2,9 a vice uspokojiva

12az29 nevyhra&na (Seda zona)
mére nez 1,2 sila problémovéa

Zdroj: Neumaierova, |., Neumaier, 2002

4. 3. 4 Altmanova formule bankrotu (Z-skére) pro  Ceskou republiku

Inka a Ivan Neumaierovi upravilitgodni Altmanova formuli pro podniky s kegne
obchodovatelnymi akciemi o dalSi pémvy ukazatel. Altmanova formule bankrotu pro

Ceskou republiku mé tedy nasledujici podobu:

Z=12* A+14*B+33*C+06*D+1*E+1*F,

kde: F = zavazky po the¢ splatnosti / celkové vynosy.

4. 3. 5 IN indexy

Manzelé Neumaierovi se vroce 1995 rozhodli analgzorybrané vyznamné bonitni a
bankrotni pevazujici indikatory a zprastdkovat nejasgji vytypované ukazatele.

Z ukazatel, které povaZuje za nejvyznagi nejvice moddél, a ve vyslednych

indikatorech se objevuji n&gseji, sestavili index, ktery praco¢nnazvali IN index resp.

IN 95 podle data svého vzniku.
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4.3.5. 1IN 95
Je vysledkem analyzy 24 empiricko-induktivnich wtaovych systéi které vznikly na

zaklad modet, ratingu a praktické zkuSenostii @nalyze finatiniho zdravi podnik
Obdobr jako Altmanovo Z-skére obsahuje indekvéryhodnosti IN standardni pammové

ukazatele z oblasti aktivity, vynosnosti, zadluZgna likvidity a uti se ze vztahu:

IN 95=V1* A+V2*B+V3*C+V4*D+V5*E-V6*F,

kde: A = celkova aktiva / cizi kapital,
B = zisk ged zdaminim a uroky / ndkladové uroky,
C = zisk ped zdagnim a Uroky / celkova aktiva,
D = celkové trzby / celkova aktiva,
E = ol#Zna aktiva / kratkodobé zavazky,
F = zavazky po lit¢ splatnosti / celkové trzby,

V1 a7z V6 = vahy.

Vahy se vypotou jako podil vyznamnosti ukazatele ke kriteriahddno# ukazatele.
Vyznamnost jednotlivych ukazatel je vysledkem analyzy empiricko-induktivnich
ukazatelovych systéima je utena podletetnosti vyskytu ukazatele. Kriterialni hodnoty
jsou stanoveny jako vazeny aritmetickyaper za jednotliva odétvi. Hodnoty vah jsou

vypotené pro jednotlivé obory ekonomickyeimnosti OKE:.

Nasledujici tabulka zobrazuje vahy indexu IN95 @KEC zentdilstvi a pro celkovou

ekonomikuCR.

Tabulka &. 5: Vahy indexu IN 95 pro ze#déIstvi a ekonomikiCR

OKEC |Néazev A B C D E F
A Zemedélstvi 0,24 | 0,11 | 21,33 0,76 0,1 14,97
EkonomikaCR 0,22 | 0,21 | 833 | 0,52 0,1 16,80
Zdroj: Neumaierova, |., Neumaier, 2002
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Index IN 95 pro OKE zengdéIstvi bude mit nasledujici tvar:
IN 95= 024* A+ O11* B+ 2135*C + 076* D +01* E - 1457* F .
Hodnoceni vysledkindexu IN 95 zobrazuje nésledujici tabulka.

Tabulka €. 6: Hodnoceni indexu IN 95

Interval  |Finanéni situace
2 a vice uspokojiva

laz?2 nevyhrama (Seda zong)
mére nez 1 siln¢ problémova
Zdroj: Neumaierova, |., Neumaier, 2002

Uspsdnost indexu IN 95 je vice nez 70%.

4.3.5.21IN 99
Vroce 1999 manzelé Neumaierovi zkonstruovali inddk ktery akcentoval pohled

vlastnika. Pro weni dilezZitosti ukazatél indexu IN z hlediska tvorby hodnoty byla
pouzita diskriminani analyza. Pomoci tohoto postupu byly revidovaayhw ukazatei
indexu IN 95 platné pr&R s ohledem na jejich vyznam pro dosazeni kladrandiy
ekonomického zisku (EVA) (Neumaierova, |., Neumai&02).

Index IN 99 pro ekonomik@R bude mit nasleduijici tvar:

IN 99=-0017* A+ 4573* C + 0481* D + 0015* E.

Tabulka &. 7: Hodnoceni finaéni situace dle indexu IN 99
Hodnota IN 99 Hodnoceni

IN 99> 2,070 Firma vytvél hodnotu
1,42<IN 99 < 2,070 | SpiSe tvbhodnotu

1,089< IN 99 < 1,420 Nelze utit, zda tvdi ¢i netvai hodnotu
0,684< IN 99 < 1,089 SpiSe netvih hodnotu

IN99 < 0,684 Firma netwohodnotu
Zdroj: Neumaierova, |., Neumaier, 2002
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Index IN 99 je vhodny vipadech, kdy si posuzovatel firmy netroufne odhadrjeji
alternativni néklad na vlastni kapital, jehoz zstlge zakladnim ij@dpokladem pro
propaet ekonomického zisku firmy (Neumaierova, I., Neiena2002).

Index IN 99 je schopen vystihnout situaci firmyspi$nosti vySsi nez 85%.

4. 3. 6 Tafler v bankrotni model

Tafleriv model byl publikovan v roce 1977 a sklada se pedrovych ukazatei:

R1 = zisk ped zdagnim / kratkodobé zavazky,
R2 = ol#Zné aktiva / cizi kapital,

R3 = kratkodobé zavazky / celkovéa aktiva,
R4 = trzby celkem / celkové aktiva.

Rovnice Taflerova bankrotniho modelu mé nasledtyaui:

Z=05p3* RL+ 013* R2+ 018* R3+ 016* R4.

Tabulka ¢. 8 zobrazuje hodnoceni finam situace podniku dle Talferova bankrotniho
modelu.

Tabulka €. 8: Hodnoceni finaéni situace dle Taflerova indexu

Situace | Slovni hodnoceni

Z > 0,3 | mal& prawipodobnost bankrotu

Z < 0,2 | Ize dekavat bankrot s vyssi prajgbdobnosti
Zdroj: Sedld&ek, 2001
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4. 3. 7 Ostatni modely
Existuje mnoho dalSich modelkteré hodnoti finami situaci podniku. Mezipati nag.

index IN 01, Grinwallv index bonity, Tamariho model, Beermanova diskniasni
funkce nebo model ekonomické&gané hodnoty atd.
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5. VyuZziti index U finan éniho zdravi v opera €nich
programech

V posledni dob se stava finami zdravi firmy podminkou pro poskytovani podpdozda
Evropské unie. Jelikoz v této praci analyzuji 2détsky podnik, zarsim se na Opetai
program Zeradélstvi.

5. 1 Operac¢ni program Zem édélstvi — vypo ¢et finan éniho zdravi

Pro vyhodnoceni finamiho zdravi pro Opetai program Zergdélstvi se pouziva dev
ekonomickych ukazatél rentability, stability, aktivity a likvidity, ktefrm jsou podle
dosazeného vysledkuiigéleny body (viz. tabulkas. 9: Dewt ukazatel pro vypaet
financniho zdravi u Opetaiho programu Zeguglstvi). Celkow je mozné dosahnout
maximalré 31 bodi. Vypoéty se provadi za posledrii ticetre uzavena obdobi. Daného
postupu vypétu mohou vyuzit jak podnikateléctinjici v podvojném &etnictvi, tak
podnikatelé, kt# vedou daovou evidenci.

Tabulka €. 9: Dewt ukazatel pro vypaet finartniho zdravi u O. P. Zetdélstvi

Ukazatel
ROA (Provozni vysledek hospoidai + Zngna stavu rezerv a opnaych polozelf
v provozni oblasti a komplexnich nakiagiistich obdobi) / Aktiva celkem
100
Dlouhodoba (Rezervni fondy, natlitelny fond a ostatni fondy ze zisku + Vysleq
rentabilita hospod&eni minulych let + Vysledek hospadgai kzného detniho ololobi)
/ Aktiva celkem * 100
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Pridana hodnota /
vstupy

Pridana hodnota / (Naklady vynaloZzené na prodanéizb®¥konova
spoteba) * 100

Rentabilita
vykoni z cash
flow

(Provozni vysledek hospoigi + Zn&éna stavu rezerv a opravnych poloZek
v provozni oblasti a komplexnich nakiagkistich obdobi + Odpisy
dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku) / {Tzatprodej zboZi 4
Vykony) * 100

Celkova
zadluzenost

(Cizi zdroje — Rezervy) / Pasiva celkem * 100

Urokové kryti

(Provozni vysledek hospoigai + Zn€éna stavu rezerv a opravnych poloZek
v provozni oblasti a komplexnich nakiepkistich obdobi) / Nakladové
aroky

Doba splatnosti
dluhi z cash flow

(Cizi zdroje — Rezervy — Kratkodoby finar majetek) / (Vysledek
hospodé&eni za kznoucinnost + Odpisy dlouhodobého nehmotného 4
hmotného majetku)

Kryti zasob CPK

(Obgzné aktiva +Casové rozlideni — Kratkodobé zavazky — KratkodoHe
bankovni U¥ry — Kratkodobé finatni vypomoci —-Casoveé rozliSeni) /
Zasoby

Celkova likvidita

(Zasoby + Kratkodobé pohledavky — Dohadi#y @aktivni + Kratkodoby
financni majetek) / (Kratkodobé zavazky — Dohadw#y pasivni +
Kratkodobé bankovni @vy + Kratkodobé finaéni vypomoci)

Zdroj: www.mze.cz

Vysledky jednotlivych ukazatélse porovnaji s nasledujici tabulkou a podnikuigkip

body.
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Tabulka €. 10: Bodové hodnoceni fingniho zdravi O. P. Ze#édglstvi

ROA (v %) mérk nez 1,49 od1,5do 3| Vvicejak3,pl
Body 1 2 3
Dlouhodoba rentabilita (v %) mémez 1,99 od 2do 8 vice jak 8,01
Body 1 2 3

Pridana hodnota / vstupy (v %) ménez 14,99 od 15 do 30 | vice jak 30,01
Body 1 2 3
Rentabilita vykofi z cash flow (v %) ménnez 5,99 od 6 do 15| vice jak 15[01
Body 1 2 3
Celkova zadluzenost (v %) menez 54,99 od 55 do 70 | vice jak 70,01
Body 5 3 1
Urokové kryti (nasobek) mémez 1,09 od 1,10 do 2,1@ice jak 2,11
Body 1 2 3

Doba splatnosti dluhz cash flow (roky) mérg nez 4,99 od5do7 vice jak 7,01
Body 5 3 1

Kryti zasobCPK (nésobek) ménnez 0,49| od 0,50 do 0,fY®ice jak 0,71
Body 1 2 3
Celkova likvidita (nasobek) mémez 1,49 od 1,50do 2 Vvicejak2,p1
Body 1 2 3

Zdroj: www.mze.cz

Vypocet se provadi pro kazdy rok zvfagasleds z €chto hodnot ziskame aritmetickych

pramérem vysledek pro posouzeni firkaiho zdravi dle tabulky. 11.
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Tabulka €. 11: Kategorie pro posouzeni fingmiho zdravi firmy v Opegaim programu Zegdglstvi

Kategorie A |od 25,01 do 31,00 | Zadatsphiuje podminky finakniho zdravi

Kategorie B |od 17,01 do 25,00 |Zadatelspliiuje podminky finagniho zdravi

Kategorie C |od 15,01 do 17,00 Zadatelsplituje podminky finagniho zdravi

Kategorie D |od 12,51 do 15,00 Zadatelnespliuje podminky finagniho zdravi

Kategorie E  |od 9,00 do 12,50 Zadatelnesphiuje podminky finagniho zdravi

Zdroj: www.mze.cz
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6. METODIKA

Hlavnim cilem této diplomové prace je zhodnotitngm analyzy finagni situace podniku,
zmapovat nejpouZzivajsi bonitni a bankrotni indikatory k hodnoceni fitiai vykonnosti.
Vybrané pak aplikovat v konkrétnim zeéddlském podniku z Jinteského kraje, nasledn
posoudit shodnost respiiznost jejich vysledik Déale se zagtit na index finagniho zdravi
pouzivany k hodnoceni Zaddieb podporu z Opetaiho programu Zetuélstvi. Na
podklad provedeného rozboru dopdiupodniku oblasti respektive ogahi k zlepSeni

jeho finargni situace.

Finaréni analyza byla provedena v podminkach skgexistujiciho podniku. Jedné se o
spol&nost Zengdélské sluzby Dynin, a. s., mezi jejiz hlavni podigkskeé cinnosti pati

vyroba krmnych sisi pro zvfata a obchodniinnost.

Pred zpracovanim diplomové prace byl #ovany podnik kontaktovan a pozadéan, aby o
sok¥ poskytl urité ekonomické informace. Této Zadosti spotest klad® vyhowla.
Analyza finarni pozice podniku byla vypracovana za sledovanélbb¢{004 - 2008).
Vstupni data byla ziskana zeainich vyka# podniku za toto obdobi a to z vykazu zisku a
ztraty, rozvahy a také Zipohy k (cetnim vykaam (viz tabulkac. 12). Z gchto vykaz byl
zjistén vyvoj vynosi, nakladi, hospodéského vysledku fed zdasnim a také vypéteny
zakladni pordrové ukazatele rentability (ROA, ROE, ROCE, ROg}jvity (doba obratu
celkovych aktiv, doba obratu zasob, doba inkasdepidivek, doba splatnosti kratkodobych
zavazki), zadluzenosti (debt ratio, urokove kryti) a lidwy (bézna likvidita, pohotovéa
likvidita, okamzita likvidita). DalSicast prace se detalirnvénuje jednotlivym mod&im
finan¢niho zdravi podniku (Kraliakv rychly test, Index bonity, Altmdiv index, index IN
95, index IN 99, Tafleiv index). Kazdy model zobrazuje cité vysledky a podava
konkrétni slovni hodnoceni. Dale je provedeno smuérsrovnani vysledk vSech

pouzitych model. Nasled& byly podrobriji zkoumany Altmariv index a index IN 99.

-29 -



Cilem tohoto zkouméni bylo zjistit, které d@dilukazatele nejvice ovlivnily kogdeou
hodnotu indexu. Poté byla spdiest hodnocena jakaipadny Zadatel o fin&ni podporu
z Opergniho programu Zeguélstvi a to za posledni 3 nejn¥®)si uzavena @etni obdobi
(2006 az 2008). Praktick#st vychazela z poznditkivedenych v teoretickésti.
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Tabulka ¢. 12: Finartni ukazatele, zkratka a jejich zdroj

Ukazatel Zkratka Zdroj
Cash flow CF VZZ. 18+25+60
Celkova aktiva CA R. 001

Celkova pasiva CP R 067

Celkové vynosy CV | VZZ.01+04+19+26+28+31+33+37+39+42+44+46+
Cizi kapital CK Rt. 067

Cizi zdroje (ov4 R.. 085

Casové rozliseni CR |Rft. 118
Dlouhodobé zavazky Dz R 91
Dlouhodoby kapitél DK | R.86+91+115
Dohadné éty aktivni DUA | Rf. 56

Dohadné &ty pasivni DUP | R..112
Kratkodobé bankovni @y KBU |R¥t..116
Kratkodobé finatini vypomoci KFV | R 117
Kratkodobé pohledavky KP | RA48
Kratkodobé zavazky KZ R 102
Kratkodoby finadni majetek KFM | R..58
Néakladové uroky N VZZ. 43
Naklady vynaloZzené na prodané zboZi NPZ  \rz@2
ObéZna aktiva OA R. 031

Odpisy ODP | VZZt. 18
Pracovni kapital PK R 32+48+58+66-102-116-117-119
Provozni vysledek hospoitani PVH | VZZi. 30
Pridana hodnota PH VZZ 11
Rezervni f_ondy, neditelny fond a ostatni RE RE. 078

fondy ze zisku

Rezervy R Rt. 086

Trzby T VZZ t. 01+05
Trzby za prodej zbozi TZZ| VZE Ol

Trzby za prodej zboZi TPZ| VzZZ 01
Vlastni kapital VK Rf. 068
Vykonova spateba VS VZzi. 08
Vykony VYK |VZZ t. 04
Vysledek hospodani minulych let VHML | Rr. 081
Vysledek hospodani fred Uroky a zdamim | EBIT |VZZ . 61+43
Vysledek hospodeani pred zdagnim EBT | VZZi. 61
Vysledek hospodani za detni obdobi EAT | VZZ. 60
Z&kladni kapital ZK R. 069

Zasoby Z Ri. 32

Zavazky po lfiteé splatnosti ZPLS| ®oha k &etnim vykaim
Zmena stavu rezerv ZSR| VzZ41

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty, RozvahailBha k &etnim vykazm
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Tabulkac¢. 12 zobrazuje wezité ukazatele, které byly pouzityi pednotlivych analyzach,

jejich zkratku a zdroj, tedy z jakéh@ainiho vykazu byl@erpano a kteryadek tento Udaj
skute&n¢ obsahuje.

Jednotlivé ukazatele finani pongroveé analyzy byly vyp&itany pomocidchto vzoré:

Ukazatele rentability

Rentabilita celkovychaktiv= % *100,

Rentabilita viastnihokapitalu= %* 100,

Rentabilita kapitalu= VKEi* 100

+ DK
Rentabilita trzeb= g*loo,

Ukazatele aktivity

Dobaobratu aktiv= CA ,
(T/360)
, A
Dobaobratu zasob= ,
(T/360)
Dobainkasapohledavek: POHL,
(T/360)
. L KZ
Dobasplatnostikratkodobgh zavazk = (77360’

Ukazatele zadluzenosti
DebtRatio= % .
CA

Urokovékryti = % ,
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Ukazatele likvidity

OA

Bezndikvidita = > )
KZ + KBU + KFV

OA-Z

Pohotovdikvidita = - )
KZ + KBU + KFV

OA-Z-KZ

Okamzitdikvidita = . )
KZ + KBU + KFV

K vypoctam jednotlivych modei byly pouZity nasledujici vzorce.

Rychly test

Kvotavlastnihokapitalu = \C/:_IZ

Dobasplacenidluhu zCF = Kz+Dbz
CF
Cashflowv %trzeb= %
Rentabilita celkovéhdkapitalu (ROA = %
Indexbonity=15* <& + 009* 2 +10% EBT 15+ EBT L o34 2 1+ VYK
Cz Cz CA cv VYK CA

Altman index (ost pod.) = 0717* PK + 0847* EAT + 3107* EBIT + 042* K + 0998* v

CA CA CA CK CA
IN indexy
IN95= 024* CA + 011* EBIT + 2135* EBIT + 076* cv +01* OA _ 1457* ZPLS

CK N CA CA Kz Cv
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IN99= — 0017* 2 + 4573« EBIT | 0481+ €V 4 gp15+ OA
CK CA

DZ
Tafleriaindex= 053* EB' + 013+ 92 4 018+ KZ 4 g16+ &V
KZ CK CA CA

Operani program Zerdelstvi
PVH + ZSR

Rentabilita celkovychaktiv = S A *100
Dlouhodobérentabilita = - VHC'VLL *EAT 100

Pr. hodnota_ PH
Vstupy NPZ +VS

PVH + ZSR+ ODP

Rentabilita vykon: z cash flow = *100
TZZ+VYK
Celkovazadluzends= CZ-R, 100
Urokovékryti = PVH+ ZSR
N
Dobasplatnostidluhi z cash flow = CZ-R-KFM
EAT + ODP

OA+ CR- KZ - KBU - KFV -CR
Z

Kryti zasobz cistéhopracovnihokapitalu=

Z + KP - DUA+ KFM

Celkovalikvidita = - -
KZ - DUP + KBU + KFV
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7. Charakteristika vybrané firmy z regionu Jiho  éeského
kraje
Zemédélske sluzby Dynin, a. s.

7.1 Zakladni data:

Datum vzniku spoknosti: 1. 1. 1994

Obchodni firma: Zexelské sluzby Dynin, a.s.
IC: 60070820

Sidlo: Dynin

P 373 64

Stat: Ceska Republika

Zapsana v Obchodnim rejétu vedeném Krajskym soudenteskych Budjovicich, oddil
B vlozka 611

Predmét podnikani: Vyroba krmnych s¥si pro hospoddké zvfata a ryby, obchod s
piipravky pro vyzivu a ochranu rostlin, osiva, rozpaostlin, pidy, objemnych krmiv,
dalSi sluzby zegdeélstvi.

Z&kladni kapital k 1. 1. 2010: 110.818 tist fttp://www.zsdyn.cz/profil-spolecnosti.php).

Historie firmy

Obilné silo s vyrobnou krmiv bylo v Dynfrpostaveno v 60. a 70. letech. Stalo se&sti
celé si¢ podnika zenmedélského zdsobovani a nakupu. Tento stav trval afodo 1992,
kdy se tento komplex rozpadl a jednotlivéediska (ZZN) vstoupila do 2. viny kupénové
privatizace (http://www.zsdyn.cz/profil-spolecnagshp).
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K 1. 1. 1994 z&ala existovat firma jako akciova spétmest

Poslani podniku, pg‘edmét ¢innosti firmy, cile podniku

Usek vyrobni
Vyroba krmiv, smisi a bilkovinnych koncentratpro vSechny kategorie hospdésl@ych
zvirat a ryby, maloobchodni prodej vlastnich vynbblporadenstvi v oblasti vyzivy

hospodé&skych zviat (http://www.zsdyn.cz/profil-spolecnosti.php).

Usek obchodu

Nakup, oSdeni a nasledny prodej obilnin, la8in a olejnin. Dodavky sladovnickych
jeémeni pro sladovny a pivovary, dodavky potravisi@/ch pSenic pro mlyny, dodavky
olejnatych semen pro lisovny. Prodej hnojiv, pfedki chemické ochrany rostlin a stgjové

chemie (http://www.zsdyn.cz/profil-spolecnosti.php)

Usek sluzeb

Doprava krmiv a obilovin, skladovani a a®stani rostlinnych vyrobk laboratorni
rozbory

Poradenskéinnost v oblasti vyZivy zvat

Poradensk&innost v oblasti vyzivy a ochrany rostlin, konzesgapicnin, hnojeni a

priprava mdy (http://www.zsdyn.cz/profil-spolecnosti.php).

Cile podniku

Spol&nost ZSD, a.s. tha v paiatcich svého sobeni jednozray cil - prosadit se a
udrZet své trzni pozice. Tato snaha byla mapna hem rékolika poslednich let, kdy
podnik dosahoval tohoto cile svou vyrobni a obch@dmosti, servisem, ale také formou
kapitalové @asti v podnicich, které jsou jeho zakazniky. S yyostncasu podnik ziskal

ur¢ity podil na trhu a prosadil se v konkurenci. Ngei snazi o maximalni trzni obrat, o
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jeho udrzeni a zvySeni. S@asreé s €mito cili je dalSim dlouhodobym zamem zvySovani
kvality produkce a tim i konkurenceschopnosti. Dal&ilem spolénosti je udrZeni
zentdélské vyroby v regionu, stabilizace vyrobnich veitik ramci jiznichCech a okoli,
krajinotvorby, gispéni k udrzitelnosti zegudelské vyroby v regionu (http://www.zsdyn.cz/
profil-spolecnosti.php).

VnéjSi prostiredi

Zékaznici
=  Milyny,
= pivovary,

= ryb&ské spolénosti,

» vyznamné podniky provozujici zigdnou a rostlinnou vyrobu v jikeském

regionu (http://www.zsdyn.cz/profil-spolecnosti.php

Dodavatelé

Ziskani surovin do vyrobyeSi podnik jak dobrymi vztahy se svymi dodavatdkyi jsou
ve WtSiné pripadi zaroven odkératelé (zerddélské spolénosti, soukromé hospodsci

zenedelci), tak i spolupraci s obchodnimi firmamiémi nejvyznamgjSimi jsou podniky
zabyvajici se ze#aklskou prvovyrobou v okoli firmy (http://www.zsdymprofil-

spolecnosti.php).

Rozdéleni regionalniho trhu, konkurence

Dnes, v dynamicky se é&nicich trznich podminkach, neni mozno stanowéspé trzni
podily jednotlivych zergdélskych zpracovatelskych firem v ramci jikeského regionu.
Signaly, jakymi je rozsujici se poet zakaznik, pozadavky zakaznikna dalSi sluzby a
piijaté nabidky potvrzuji konkurenceschopnost firmi§onkurenci, kterou fedstavuiji
spole&nosti podobného typu v nasi oblasti, ale i v rarGeiské republiky i 3irsiho

evropského rtitka je v naSi spotmosti Wwnovana trvald pozornost (sledovani procesu
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vstupuCR do Evropské Unie a s tim souvisejiciémy v podnikatelském prastdi). Zde je
a bude nezbytné vyuZivat konkutafch vyhod, které sgdvaji zejména ve velmi dobré
kvalit¢ vyrobki, prijatelné cel a ve sluzbach zakaznikovi (poradengkdnost, distribuce,

prace se zékaznikem) (http://www.zsdyn.cz/profitspnosti.php).

Zavedeni a udrZzovani systému jakosti

V roce 1999 doSlo ve snaze o zvySeffadu na kvalitu vyroby k rozhodnuti, zavést a
udrZovat systém jakosti podle mezinardghatnych norem ISO. Toto zavedeni bylo v roce
2000 uspsne dokorteno a vybrané Useky Zeédglskych sluzeb Dynin, a.s. byly ke konci

roku GUsgsns certifikovany podle normy'SN EN ISO 9002:95 » EN ISO 9002:94. V roce
2003 doslo k feregistraci systému jakosti a kephodu na systém ISO 9002:2000, dalSi
etapou byl rok 2006, kdy byla (g zvladnuta recertifikace systému jakosti

(http://www.zsdyn.cz/profil-spolecnosti.php).

Vnit ¢ni prostiedi

Zabezpdeni vyroby

Krmiva jsou vyradlna ve vyrobs, kterou zésobuji dvobilnd sila a sklady o celkové
kapacit 55 000 tun surovinifimo ve firmg. DalSich cca. 15 000 tun skladovacich kapacit
ma podnik k dispozici mimo své sidlo. To zabexpe moznost 100 %-niho zagsi
surovin pro celoréni vyrobu, kter&ini cca 60 000 tun krmiv (http://www.zsdyn.cz/ptofi
spolecnosti.php).

Technologie zaji$’ujici vyrobu a obchod

Vlastni vyrobna krmiv a koncentiat ktera zabezgeije hlavni podnikatelskou aktivitu
firmy mé& kapacitu 20 tun za hodinu. Pracuje na @wanny provoz. Technologicky
vyuziva zdizeni Svycarské firmy Bihler, A. G. Typ vyroby jerkinualni. Tyto vyrobni
linky byly rekonstruovany v letech 1993 — 1996,5iladejno¥jSi etapa rekonstrukce, ktera
posunula firmu kvalitativévyznamrié kupedu, byla dokogena v roce 2006. Po roce 1989
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se nastartoval program obnovy tohotdizeni a dnes pro nas pracuje kompletni vyrobni
linka vybavena touto Sghovou technologii i navaZzovaci vahy, mikrolinka, michaci
technika, 2 granutmi lisy s plr automatickymiizenim, pneumatické dopravni cesty).
Samozejmosti je ostdceni pro vyrobu medikovanych krmiv (http://www.zsdyzinext5b.
html).

Podnikovy informaéni systém
Firma vyuziva pro ziskavani informaci a modefizieni vyrobni a obchodnfinnosti
podnikovy informaci systém Navision Attain (dodalatn je spolénost Kaiser Data, s.r.0.

Chrudim) (http://www.zsdyn.cz/profil-spolecnostig)h

Personalni zajisSéni, management

V souwasné dob podnik zamistnava 95 pracovnik Cilem podniku je st produktivity
prace. Management podniku t¥@racovnici s vysokou oborovou odbornosti. Persona
politika firmy byla v poslednich letech z&fena na snizeniékoveho ptméru v ridici
oblasti a vsadila tak na kartu dynamického, schbprsggpruzného manazera. Strategickym
cilem spolénosti je misobit na trhu v jihdeském regionu jako podnik, ktery je nezbytnou
soutasti agrarniheetzce, pl uspokojuje patby svych zakaznika Zistane vyznamnym
obchodnim partnerem pro podnikatelské subjektygiorau, ale i za jeho hranicemi v rdmci

evropského hospotkkého prostoru (http://www.zsdyn.cz/profil-spolestighp).
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7. 2. Vyvoj jednotlivych finan  ¢énich ukazatel g v letech 2004 az 2008

V nésledujici tabulce jsou zobrazeny vynosy, naklad hospodé&ky vysledek ped

zdarénim v letech 2004 az 2008.

Tabulka €. 13: Vynosy, ndklady a hospokky vysledek fed zdasnim za roky 2004 aZz 2008 (v tiscK

Rok 2004 2005 2006 2007 2008
Vynosy 631 128| 581 114| 602 231|808 231 1 040 704
Naklady 628 870| 575 560| 598 131|803 288 1 040 144
Hospodé&'sky vysledek gred zdarénim 4187 7 255 2 249 4623 2 162

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty podniku v letech 2042008, vlastni vypiet

V jednotlivych letech spotmost vykazovala té#i vyrovnané vynosy s ndklady a vzdy

dosahovala kladného hospeského vysledku igd zdagnim. Jak je patrné, vyvoj tohoto

ukazatele byl velmi gidavy. NejvySsi hodnoty dosahl v roce 2005 (7 255K¢). Tento

rok byl vybornym hospodakym rokem. Spolsost zaznamenala zvySeni provozniho

vysledku hospodani oproti roku 2004 o 4 983 tis¢KTento naiist byl hlavni picinnou

zvySeni hospodakého vysledkuigd zdagnim.

Obrézek ¢. 1: Hospodésky vysledek fed zdagnim za obdobi 2004 az 2008 (v ti£)K
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Zdroj: Vykaz zisku a ztraty v letech 2004 az 2008
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8. Analyza vyvoje finan €ni pozice firmy
Nejdiive byly vyp@itany a analyzovanygkteré ukazatele potrove finareni analyzy.
8. 1 Pom érova analyza

Mezi sledované ukazatele podniku Zekiské sluzby Dynin, a. s. gét
» ukazatele rentability,
* ukazatele aktivity,
» ukazatele zadluzenosti,

» ukazatele likvidity.

8. 1. 1 Ukazatele rentability

V této praci jsem se zabyvalgvazri ttmito ukazateli rentability:
» rentabilita celkovych aktiv (ROA),
* rentabilita vlastniho kapitalu (ROE),
» rentabilita kapitalu (ROCE),
* rentabilita trzeb (ROS).

Nasledujici tabulka obsahuje vysledky ukazatehtability podniku za sledované obdobi.

Tabulka €. 14: Vybrané ukazatele rentability podniku Zgaslské sluZzby Dynin, a. s. (v %)

Ukazatel / Rok 2004 2005|2006{ 2007|2008
Rentabilita celkovych aktiv (ROA) |3,21| 3,93 | 2,36 2,66| 2,54
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)| 2,04| 4,61 | 3,35 3,09| 0,35
Rentabilita kapitalu (ROCE) 9,79(10,20| 5,93| 7,09| 7,19

Rentabilita trzeb (ROS) 0,40| 1,08 | 0,75 0,68 0,06
Zdroj: Vlastni vypeget
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Ukazatel ROA pedstavuje, kolik zisku ied zdagnim a Uroky pipadad na 1 K aktiv.
Obecré plati, Ze¢im je hodnota ukazatele vyssi, tim je situace gadteépSi. V naSem
piipact miZeme konstatovat, Ze hodnoty nejsotili$ uspokojivé. Také je obeén
dopork&ovano, aby md tento ukazatel vzestupnou tendenci vyvoje, cog replati.
NejvySSi hodnoty doséhl ukazatel v roce 2005 a,93%. V tomto roce byl hospoitky
vysledek ped zdasnim nejvyssi za celé sledované obdobi (7 255 ti%.akudiz vyzdvihl
na vrchol i ukazatel ROA.

Ukazatel ROE zobrazuje, kolik zisku po zéahpipada na 1 K vlastniho kapitalu. Jak je
patrné, vysledky byly na atku sledovaného obdobi uspokojivé. V dalSich le@Sem
dochazelo k poklesu. idodem tohoto propadu bylo zvySeni vyuZziti viastnidroji
financovani. K opgnému vyvoji nizeme pispét prostednictvim snizovani nakléad nebo
mensim vyuzivanim vlastnich zdiidjinancovani a tedy vySSim vyuzivanim cizich zdlroj
financovani.

DalSim ukazatelem je rentabilita trzeb. ROS viygel kolik zisku po zdami pripada na 1
K¢ trzeb. Tabulka ndm zobrazuje, Ze tyto hodnotyaegilis vysoké. Také se od roku
2006 neustale snizuji. Znamend to tedy, Zze cenyikodych vyrobki jsou @ilis nizke,
nebo naklady na jednotlivy vyrobek jsotili§ vysokeé. Jinakeceno, podnik z trzeb uhradi

naklady vyroby adstane mu minimalnfisty zisk.

8. 1. 2 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele vyjadiji, jak je podnik schopen vyuzivat vioZzenych pfedki. Meri
celkovou rychlost obratu nebo rychlost obratu jelivwch slozek vloZzenych prosdki a
hodnoti vazanost kapitalu v daitlych formach aktiv. Mezi ukazatele aktivity, ktebdly

sledovany, pat: (viz tabulka¢. 15).
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Tabulka €. 15: Vybrané ukazatele aktivity podniku Zédglské sluzby Dynin, a. s.

Ukazatel / Rok 2004| 200§ 200 2007 2008
Doba obratu aktiv (ve dnech) 232,85/241,97 265,00 250,40 205,26
Doba obratu zasob (ve dnech) 45,26| 51,62 44,34 42,23 18,95
Doba inkasa pohledavek (ve dnech) 111,39 121,46/136,21 134,20 117,88
Doba splatnosti kratkodobych zavazk (ve dnech) 45,72 31,76/ 30,44 60,14 47,29

Zdroj: Vlastni vypeget

Ukazatel doby obratu aktiv zobrazuje, za kolik sliaktiva obréati v podnik@im je kratsi
tato doba, tim Iépe. Hodnoty se v naSeiipgrt vyvijely dvéma zgisoby. V obdobi let
2004 az 2006 dochazelo k fistu tohoto ukazatele, ale v dalSich letech se tentoj zcela
otocil. Davodem této zrény byl rychlejSi nakst trzeb.

Doba obratu zasob udavaiperny paiet dmi, po €z jsou zasoby vazany v podnikani do
doby jejich spaeby nebo prodejeCim je tento Usek mensi, tim lépe. U sledovaného
podniku mizeme konstatovat, Ze se ukazatel od roku 2006 &leustizuje. Lze tedjici,

Ze firma hospodése svymi zasobami Iépe neZiegchozich letech.

Dulezité ukazatele aktivity jsou také doba inkasa Ipdévek a doba splatnosti
kratkodobych zavazk Obecr plati, Ze doba inkasa pohledavek bylanbyt kratSi nez
doba splatnosti zavaitkJak je patrné z tabulky 15 ve sledovaném podniku je tato situace
opaina. Doba splatnosti pohledavek t#idx prevySuje dobu splatnosti zavazicoz neni
dobré. Podnik tedy mohl mit ¢ité problémy se schopnosti splacéay a v pIné vysi své

zavazky.

8. 1. 3 Ukazatele zadluzenosti
Tyto ukazatele vyjadiji, do jaké miry pouziva firma cizi kapital k fim@ovani svych aktiv.

Nasledujici tabulka zobrazuje vysledky ukazZatedluZzenosti, které se stalyegmétem

zkoumani v této praci.
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Tabulka €. 16: Vybrané ukazatele zadluZzenosti podniku 2é¢tské sluzby Dynin, a. s.

Ukazatel / Rok | 2004 2005| 2006 2007| 2008
Debt Ratio (v %)| 69,60 65,28/ 69,60 68,42| 68,57

Urokové kryti 1,56| 2,14/ 1,31 1,52 1,20
Zdroj: Vlastni vypeget

Z tabulky ¢. 16 mizeme vidt, Ze se kapitalova struktura po celé sledovan®dlobténgt
neznenila. Firma pouziva k financovani svych &t vice ciziho kapitalu nez vlastniho,
jak je patrné z ukazatele debt ratio. Jeho vySeessledovaném obdobi pohybovala kolem
70%. Zbyloucést (30%) tvéil viastni kapital.

Mezi ukazatele zadluzenosti fialaké Grokového kryti. Udava, kolikrat je podnihepen
uhradit nakladové uroky &steho zisku. Hodnoty by &y byt takové, aby po uhrazeni
aroki zbyla ¢ast zisku pro uspokojeni akcidgia Dost&ujici je, jsou-li aroky pokryty
ziskem 3x az 6x. Ve sledovaném podniku se vyslegioyhybuji silé pod timto
doporienym rozmezim. Znamena to tedy, Ze podnik siceagbpl/é Uroky, ale uz nebude

schopen uspokojit své akcidea

8. 1. 4 Ukazatele likvidity
Jednou ze zakladnich podminek existence podnikgcj@pnost podniku hradit své
zavazky. Tato schopnost je vyféda pojmem likvidita. V této praci byly analyzovéyjo

ukazatele: (viz tabulk& 17).

Tabulka €. 17: Vybrané ukazatele likvidity podniku Zexilské sluzby Dynin, a. s.

Ukazatel / Rok 2004 2005] 2006] 2007 2008
Bézna likvidita 1,047/1,172/1,149 1,143/ 1,060
Pohotova likvidita |0,757| 0,824 0,822/ 0,806/ 0,813

Okamzita likvidita |0,044/0,007;0,014{0,010| 0,019
Zdroj: Vlastni vypdet
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Doporuwtené hodnoty &né likvidity jsou vymezeny rozmezim 2 az 2,5. \é&ghity
sledovaného podniku jsou velmi nizké a tohoto daofmrého rozmezi nedosahuiji.
Z vypcitenych hodnot vyplyva, Ze &bna aktiva v jednotlivych letech pokryvaji
kratkodobé zavazky v pafru 1 : 1. Tento posr neni vysoky, ale dostaje.

Vysledky, které jsou dopotané pro pohotovou likviditu, se pohybuji kolem XdeZse
firma také ocitd pod optimalni hranici. Tzn., Z&dia aktiva po odgeni zasob nepokryji
kratkodobé zavazky.

Uspokoijivé vysledky pro okamzikovou likviditu dogghminimalni vySe 0,2. Podnik &p
nedosahl této mety. Hodnoty vyjagi, Ze podnik nevlastnil dost&@ mnozstvi
nejlikvidngjSich prostedki (penize), aby byl schopen pokryt své kratkodohézéy.

Ze vSech fech zde zmignych ukazatél likvidity vyplyva, Ze podnik mohl mit ve
sledovaném obdobi problémy s hrazenim svych krétipech zavazk, protoZze se

jednotlivé vysledky pohybovaly vzdy pod stanoveoptimalni arovni.

K analyzovéani vyvoje finaimi pozice firmy byly pouzity nasledujici bonitnibankrotni

modely:

8. 2 Bonitni a bankrotni modely

Prvni model, ktery hodnotil fin&ni pozici firmy, byl Kralickiv rychly test.

8. 2. 1 Kralick Gv rychly test

Tabulka ¢. 18 zobrazuje hodnoty a vyvoj jednotlivych ukabkateychlého testu za
sledované obdobi, které jsou nasketindnoceny v navazujici tabuléel9.
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Tabulka ¢&. 18: Rychly test - Zerdélské sluzby Dynin, a. s.

Ukazatel Vypotet Rok

2004 | 2005| 2006 | 2006| 2008
Kvéta vlastniho kapitalu (v %) VK/CA 30,40( 34,72 30,40/ 31,58/ 31,43
Doba splaceni dluhu z CF (ve dnechfKZ+DZ)/CF 17,24 9,48/ 18,67/80,22| 29,21
CF v trzbach (v %) CHIT 2,61 4,62 2,74/ 0,59 1,33
ROA (v %) [EBT+NU*(1-t)J/CA| 2,11] 2,96 2,39 2,30 1,78

Zdroj: Vlastni vypget
Dil¢i vysledky byly oklasifikovany zndmkou a jsou zateay v nasledujici tabulce.

Tabulka €. 19: Hodnoceni rychlého testu - Zédglské sluzby Dynin, a. s.

Hodnoceni za rok
Ukazatel
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Kvota vlastniho kapitélu 1 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu z CF 4 3 4 5 4
CF v trzbach 4 4 4 4 4
ROA 4 4 4 4 4
Pramér 3,25 | 3,00/ 3,25 3,50 3,2p

Zdroj: Vlastni vypdet

Z tabuleke. 18 a 19 je patrné, Ze jednotlivé ukazatele dhgwe svém vyvoji dramatické
zmeény. NejlepSich vysledk doséahl ukazatel kvéty vilastniho kapitalu, ktery ealé
sledované obdobi obdrZel nejlepSi ohodnoceni. Radéitedy dostatek vlastniho kapitalu
na zajiséni své existence. Ostatni ukazatele jiz nejsoyptadtivni. V roce 2007 ukazatel
doby splaceni dluhu ziskal nejhorSi mozné znamkyo Enenu zpisobila nizka hodnota
cash flow, ktera byla ovliéima zapornou polozkou zmy stavu rezerv a opravnych
polozek v provozni oblasti a komplexnich nakiatistich obdobi.

Celkové ptimérné hodnoceni podniku, dle rychlého testu, se pohyloovaozmezi 3 az
3,5 ve sledovaném obdobi. OvSem toto hodnoceni bytazre zkresleno ukazatelem
kvoty vlastniho kapitalu.
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8. 2. 2 Index bonity

Déle byl podnik hodnocen pomoci modelu Indexu yoAiento model vyjaiije, zdali je
podnik schopen dostat svym zavaak V nasledujici tabulce jsou obsaZzeny vysledky

Indexu bonity za sledované obdobi.

Tabulka €. 20: Index bonity - Zer&délské sluzby Dynin, a. s.

Ukazatel ) Rok
- Vaha 2004|2005/ 2006| 2007|2008
Zkratka | Vypocet 2004|2005/ 2006| 2007|2008

X1 CF/CK| 1,5| 0,06 0,11|0,05|0,01|0,03]0,09|0,16| 0,08 0,02| 0,05

X2 CA/ICK | 0,09| 1,44 1)53|1,44|1,47|1,47|0,13|0,14|0,13|0,13| 0,13

X3 EBT/CA| 10 | 0,01|0,02|0,01|0,01|0,00{0,12|0,21|0,06| 0,09/ 0,04

X4 EBT/CV| 5 |0,01/0,01|0,00/|0,01|0,00{0,03|0,06|0,02|0,03|0,01

X5 zZ/cv | 03| 0,110,13,0,11|0,11| 0,05/ 0,03|0,04|0,03|0,03(0,01

X6 CVviICA| 0,1 |1,731,67/1,49|1,59|2,01|0,17/0,17|0,15| 0,16 0,20
Index bonity - Zemédélské sluzby Dynin, a. s. 0,57/ 0,77/ 0,47| 0,46| 0,45
Zdroj: Vlastni vypget

Index bonity se ve sledovanych letech pohybujezwmeri 0,45 az 0,77. Ve slovnim

hodnoceni tyto vysledky znamenaji, Ze podnié un¢ité problémy s bonitou.

8. 2. 3 Altmanova formule bankrotu (Z-skére)

DalSim modelem, ktery hodnoti finami situaci podniku je Altmanova formule bankrotu
(Z-skére). Podnik Zemuélské sluzby Dynin, a. s. nemarege obchodovatelné akcie,

proto jsem k vyp&u pouzil rovnici Altmanova indexu pro ostatni pddn
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Tabulka €. 21: Altmaniv index - Zengdélské sluzby Dynin, a. s.

Ukazatel _|\/nq Rok 2004| 2005| 2006| 2007 2008

Zkratka | Vypodet 2004 | 2005| 2006 | 2007| 2008

A PK/CA |0,717,0,031(0,105| 0,059/ 0,045/ -0,032] 0,022/ 0,075/ 0,042 0,033/ -0,023

B EAT/CA | 0,847/0,006| 0,016/ 0,010/ 0,010 0,0010,005|0,014{0,009| 0,008 0,001

C EBIT/CA|3,107| 0,032 0,039 0,024(0,027| 0,025]/0,100/ 0,122/ 0,073/ 0,083/ 0,079

D ZK/CK 10,420/0,438 0,490/0,396/0,321| 0,315|0,184/ 0,206/ 0,166/0,135| 0,133

E CV/CA | 0,998 1,735/ 1,675/ 1,494(1,595| 2,012|1,731/1,671/1,491{1,592 2,008

Z-skore pro Zemédélské sluzby Dynin, a. s. 204 209 1,78 1,85 2p0
Zdroj: Vlastni vypdet

Vysledky Altmanova indexu se ve sledovaném obdobiypovaly v intervalu 1,78 az 2,20.
Spadaji tak do zény tzv. nevyhegych vysledk. Znamena to tedy, Zze podnik ndm
zavazneé finagni problémy a moznost bankrotu byla nizka. Dokazoje v poslednich

letech zvySujici se ukazatel Altmanova indexu.

8. 2. 4 IN indexy

Mezi dalSi modely, které byly pouZity ke z§ist finaréni pozice firmy, paf index IN 95 a
IN 99.

8.2.4.1IN95

V nésledujici tabulce jsou obsazeny vysledky jeldnamh pomerovych ukazateél, které
jsou sodasti metodiky pro vypiet indexu IN 95 a také konkrétni vysledky indexudsl
Pro tento model byly pouzity vahy, které jsou dahg odwtvi podnikatelského zajmu
firmy, a to je v tomto fipadt zermedglstvi.
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Tabulka €. 22: IN 95 - Zengdélské sluzby Dynin, a. s.

Ukazatel , Rok

; Vaha 2004| 2005| 2006| 2007 | 2008

Zkratka | Vypocet 2004| 2005| 2006| 2007 | 2008
A CA/CK | 0,24|1,4391,535|1,440| 1,468/ 1,473] 0,345 0,368| 0,345/ 0,352/ 0,353
B EBIT/NU| 0,11 |1,558 2,139 1,310| 1,522/ 1,197/0,171| 0,235/ 0,144/ 0,167/ 0,132
C EBIT/CA | 21,350,032 0,039 0,024 0,027/ 0,025 0,686/ 0,838/ 0,504/ 0,568/ 0,541,
D CVICA | 0,76 |1,735/1,675/1,494]1,595/2,012{ 1,318/ 1,273 1,136/1,212 1,529
E OA/KZ | 0,1 |3,576/5,480 6,007| 2,960, 2,946| 0,358/ 0,548/ 0,601| 0,296/ 0,295
F ZPLS/CV| 14,570,030 0,009 0,006/ 0,052 0,050| 0,436/ 0,132/ 0,093/ 0,761/ 0,725
IN 95 - Zemédélske sluzby Dynin, a. s. 244 | 3,13| 2,64 1,83 2,1

Zdroj: Vlastni vypeget

Finareni situace podniku, dle modelu IN 95, bylgeyazré uspokojiva. Vysledné hodnoty

se pohybovaly nad udrovni 2, tzn., Zze podnik bylopem bezproblémev hradit sve

zavazky. Pouze v roce 2007 se ukazatel propadladma tzv. nevyhra&nych vysledk.

Pohyboval se v intervalu od 1 do 2¢ehoz plyne, Ze zde mohly nastatité problémy

s placenim zavazrk

8.2.4.21IN99

Druhy index od manzél Neumaierovych, ktery byl pouzit k hodnoceni fit@inpozice

firmy, je IN 99. Tabulka¢. 23 zobrazuje vysledky jednotlivych péravych ukazatéi,

které tvdi index IN 99 a kongné vysledky tohoto indexu.

Tabulka ¢. 23:IN 99 - Zengdélské sluzby Dynin, a. s.

Ukazatel i Rok

- Vaha 2004| 2005| 2006| 2007| 2008

Zkratka | Vypocéet 2004| 2005(2006| 2007|2008
A CA/CK |-0,017/1,44|1,53|1,44|1,47|1,47|-0,02(-0,03|-0,02|-0,02(-0,03
C EBIT/CA| 4,573| 0,03| 0,04| 0,02| 0,03/ 0,03} 0,15| 0,18 0,11| 0,12| 0,12
D CVICA |0,481)1,73|1,67|1,49|1,59|2,01|0,83|0,81|0,72| 0,77 | 0,97
E OA/KZ | 0,015| 3,58|5,48| 6,01| 2,96| 2,95/ 0,05| 0,08| 0,09| 0,04 | 0,04
IN 99 - Zemédélské sluzby Dynin, a. s. 1,01|1,04|0,89|0,91| 1,10

Zdroj: Vlastni vypdet
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Hodnoty indexu IN 99 v letech 2004 az 2007 se pafyls zore, kterd je vymezena

intervalem 0,684 az 1,089 a plyne z ni, Ze podpii§es netvti hodnotu. Jinaketeno

nedosahuje kladnéisté sodasné hodnoty. V roce 2008 index dosahl nejvysShbiyda

vstoupil do zény vysledk z nichz nelze uit, zda podnik tvé ¢i netvai hodnotu.

8. 2. 4 Tafler v bankrotni model

DalSi model, ktery hodnoti finani situaci podniku, je Tafléw bankrotni model. Dle

vysledki z tabulky¢. 24 mizeme konstatovat, Ze podnikihve sledovaném obdobi malou

pravcEpodobnost bankrotu. Hodnoty se pohybuji v rozme#l @z 0,52, cozZ je nad hranici

0,3 (mala pravé&podobnost bankrotu).

Tabulka ¢&. 24: Tafleriv bankrotni model - Ze#délské sluZzby Dynin, a. s.

Ukazatel i Rok

———Vaha 2004| 2005| 2006| 2007 | 2008

Zkratka | Vypoéet 2004| 2005| 2006| 2007 | 2008
R1 EBT/KZ| 0,53 |0,059| 0,159 0,049 0,038/ 0,0180,031] 0,084/ 0,026/ 0,020 0,010
R2 OA/CK'| 0,13|1,010| 1,104{0,993| 1,043| 1,000{ 0,131/ 0,144/ 0,129 0,136( 0,130
R3 KZ/CA'| 0,18/0,196(0,131/0,115|0,240| 0,230]| 0,035/ 0,024/ 0,021| 0,043| 0,041
R4 CVICA | 0,16 | 1,735/ 1,675/ 1,494/ 1,595/ 2,012{0,278| 0,268 0,239 0,255/ 0,322
Taflerdv bankrotni index - Zemédélskeé sluzby Dynin, a. 4 0,48| 0,52/ 0,41 0,45 0,5

Zdroj: Vlastni vypdget
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8. 2. 5 Souhrnné srovnani vysledk 0 pouzitych model

Nasledujici tabulka zobrazuje srovnani vystepidnotlivych modei.

Tabulka €. 25: Souhrnné srovnani vysletlbonitnich a bankrotnich model

Model Rok
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Bonitni modely
Ri’e‘z‘t'y dobry dobry dobry dobry/dostatey|  dobry
tl)r(‘)(rjw?t))(/ urcité problémy| Wwité problémy| wtité problémy| wité problémy| wtité problémy
spiSe netvid spiSe netvid spiSe netvid spiSe netvid s
IN 99 phodnotu phodnotu phodnotu phodnotu Seda zona
Bankrotni modely
Altmanova
formule Sed4 zbéna Sed4 zbéna Seda zona Sed4 zéna Seda Z6na
bankrotu
IN 95 uspokojivi uspokojivi uspokoiva Seda zo6r uspokojivé
Tafleriiv mala mala mala mala mala
index pravdpodobnost pravdEpodobnost praveEpodobnost pravéEpodobnost pravéépodobnos
bankrotu bankrotu bankrotu bankrotu bankrotu

Zdroj: Vlastni vypcget

Vysledky pouzitych tedt hodnoti sledovanou firmu spiSe klgdiNejedna se o nejlepsi
vysledky, ale také ne o nejhorsti Pouziti stupnice hodnoceni studgstrednich skol by,
dle mého nazoru, podnik obdrzel souhrnnou znambbry.

Rychly test zobrazuje vysledky finémiho zdravi podniku jako dobré a to po celé
sledované obdobi. Jen v roce 2007 se hodnocerfiutrpohorsilo a to na hranici mezi
dobrym a dostatmym. Divodem tohoto propadu bylo vysoké zvySentitidh ukazatele
doby splaceni dluhu s cash flow, z&Znpodnik obdrzel nejhorSi znamku. Cash flow
zaznamenal propad v tomto roce a tudispbil nadst dikiho i kon€ného ukazatele.
Podle indexu bonity #la firma ukité finatni problémy a to po celé sledované obdobi.
Index v poslednich letech neustale klesal a Izg teohstatovat, Ze se finami problémy
zhorSovaly. Index IN 99, ktery akceptuje pohledstidka, klasifikuje podnik jako podnik,
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ktery spiSe netwd hodnotu. Jeho vysledky se pohybujéyéazrie pii horni hranici intervalu
(0,684 az 1,089). Lze tedygpokladat Zze dochazi k zlepSeni. Vysledné hodntityakova
indexu spadaji do zény tzv. nevyhéagich vysledk. Hodnoty indexu se vSak pohybuji
prevazr v prvni polovirg intervalu (1,2 az 2,9) a proto je mozné konstatoka finagni
situace sr&uje spiSe k problém. Index IN 95, ktery akceptuje pohlediiele,
charakterizuje finéni zdravi podniku fevazr jako uspokojivé. Pouze vroce 2007 se
piehoupl do tzv. Sedé zényidlodem tohoto propadu byl pokles ukazateigng likvidity,
ktery zpisobilo sniZzeni o¥Znych aktiv v tomto roce. Siznivou zpravou fichazi Tafletiv
bankrotni model. Dle jeho stupnice hodnocendl modnik malou pravwpodobnost
bankrotu. Jeho vysledky se pohybovaly v rozmezi @2 0,52, coz je nad hranici malé
pravcEpodobnosti bankrotu (0,3).

VSechny pouzité modely hodnoti sledovanou firmugtod. Nékteré modely jsouipsvem
hodnoceni fisrgjSi, nekteré benevolentSi. Nag. Kralickav rychly test pat do kategorie

index s mirrgjSim konstatovanim. Kokaé vysledky se od sebe nijak zvld&lisi.

Tabulka¢. 26. zobrazuje vyvoj kokaych vysledk (¢iselnych hodnot) pouzitych bonitnich
a bankrotnich modelza sledovaného obdobi (2004 az 2008).

Tabulka €. 26: Vyvoj vysledki bonitnich a bankrotnich modele sledovaném obdobi

Rok
Model 2004 | 2005] 2006] 2007 2008
Bonitni modely
Rychly test 3,25 3 3,25 3,5 3,25
Index bonity 0,57 0,77 0,47 0,46 0,45
IN 99 101 | 1,04| 089] 091 11

Bankrotni modely
Altmanova formule bankrotu| 2,04 2,09 1,78 1,85 2,2
IN 95 2,44 3,13 2,64 1,83 2,13

Tafleriv index 0,48 0,52 0,41 0,45 0,5

Zdroj: Vlastni vypdet
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Vyvoj vysledki jednotlivych model 1épe vystihuje obrazek 2.

Obrazek €. 2: Vyvoj vysledki bonitnich a bankrotnich modele sledovaném obdobi
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== Almantv index =—=IN95 —0— Taflerdv index

Zdroj: Vlastni vypdet

Jak je patrné, jednotlivé modelyein podobny typ vyvoje na zatku sledovaného obdobi
(2004 — 2006) . Pouze Kralitk rychly test se vyvijel vtomto obdobi zcela &pa

V dalSich letech byl typ vyvoje pro kazdy model jizzny. Hodnoty ukazatél IN 99,
Altmaniv index a Tafleliv index rostly, pokles zaznamenal Index bonityrédaty vyvoj
vykazaly Kralickiv rychly test a index IN 95. Zaroirge mozné konstatovat, ze vysledky
jednotlivych modal se pohybovaly ve stabilni vySi a nedochéazelo zdeirditym
extrémnim vykywam.
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Miru mezira@nich znén vysledk pouzitych modei vykazuje obrazek. 3.

Obrézek ¢. 3: Meziraeni relativni zngny vysledki pouZitych modéi ve sledovaném obdobi
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Zdroj: Vlastni vypdet

NejvySSich rozdil v raenich vysledcich tegtdosahl Index bonity a index IN 95. Ostatni

modely nevykazovaly tak velké vykyvy hodnot.
Struktura Altmanova indexu a indexu IN 99
V nasledujici¢asti jsem se zabyval strukturou dvou vybranych rmodeto Altmanova

indexu a indexu IN 99.

Nejdiive byl zkouman Altmaiiv index.
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Tabulka ¢&. 27: Struktura Altmanova indexu - Zexilské sluzby Dynin, a. s.

Ukazatel Rok
] 2004 2005 2006 2007 2008

Zkratka | Vypoget Hodnota pf)/(()jil Hodnota pf)/(()jil Hodnota pff()jil Hodnota pf)/(()jil Hodnota pff()jil

A PK/CA 0,022 | 1,08 0,075 3,59 0,042 2,860,033 | 1,76| -0,023 [-1,05

B EAT/CA| 0,005 | 0,25/ 0,014 o0,6f 0,009 0,510,008 | 0,45| 0,001 | 0,04

C EBIT/CA| 0,1 490( 0,122| 5,84 0,074 4,100,083 | 446 0,079 | 3,58

D ZK/CK 0,184 | 9,02 0,206 9,86 0,16¢ 9,830,135 | 7,29| 0,133 | 6,02

E CVICA | 1,731 | 84,85 1,671 | 79,9% 1,491 | 83,76 1,592 (86,03 2,008 |91,26
Altmaniiv index 2,04 | 100 2,09 | 100| 1,78 | 100| 1,85 | 100 2,2 100

Pozn.: Hodnoty déich ukazatel jsou jiZ vyndsobeny pétnymi vahami

Zdroj: Vlastni vypeget

Tabulka¢. 27 zobrazuje strukturu Altmanova indexu. Ukazakébry nejvice ovliviuje

koneny vysledek modelu, je obrat aktiv. Podil tohot@zeétele neklesl po celé sledované
obdobi pod 79% a v{méru tvail 85% vysledné hodnoty. Druhym v{#ali se stal

ukazatel podilu zakladniho kapitalu a ciziho kdpitdento indikator se v pméru podilel

na kon€ném vysledku 8,3%.

Déle byla hodnocena struktura indexu IN 99.

Tabulka €. 28: Struktura indexu IN 99 — Zeafdélské sluZzby Dynin, a. s.

Ukazatel Rok
e 2004 2005 2006 2007 2008

Zkratka | Vypocet Hodnota pff()jil Hodnota pf)/(()jil Hodnota pff()jil Hodnota p?)/(()jil Hodnota pf)/(()jil
A CA/CK | -0,024 | -2,44 -0,026 | -2,54 -0,024 | -2,74 -0,025 | -2,79 -0,025 | -2,271
C EBIT/CA| 0,147 | 145% 0,180 | 17,24 0,108 | 12,09 0,122 | 13,39 0,116 | 10,5]
D cv/ica | 0,834 | 82,57 0,806 | 77,37 0,719 | 80,5% 0,767 | 84,47 0,968 | 87,74
E OA/KzZ | 0,054 | 531 0,082 7,80 0,090 10J/100,044 | 4,89 0,044 4,0
IN 99 1,01 | 100 1,04 | 100| 0,89 | 100 0,91 | 100 1,10 | 100

Pozn.: Hodnoty déich ukazatel jsou jiz vyndsobeny pétnymi vahami

Zdroj: Vlastni vypeget
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NejvlivngjSim indikatorem tohoto modelu se épstal ukazatel obratu aktiv, ktery o
pramérné 82,5% celkové hodnoty. Na druhé stramejhorSim ukazatelem tohoto modelu je
pomer celkovych aktiv a ciziho kapitalu, ktery vySel wv&ch sledovanych letech zaporny a
shizoval tak kongnou hodnotu modelu. @odem &chto vysledk je nasobeni hodnot
zapornou vahou. Proto je vhodné, aby porboyl co nejvyrovnagsi a dochazelo tak

k nejnizSimu snizovani koteého ukazatele.
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9. Hodnoceni firmy jako p Fipadného zadatele o podporu z
Operaéniho programu Zem édélstvi

Vypocet finartniho zdravi pro Opetai program Zerdélstvi se provadi za 3 po sbb

LT

jdouci &etni obdobi. V tomto ffipad se gednetem zkoumani staly ,nejn@jsi“ znamé

roky a to 2006 az 2008.

Tabulka €. 29: Operd&ni program Zerdélstvi - Zengdélské sluzby Dynin, a. s.

Ukaatel Vysledek 'f‘oofuy Vysledek 'f’gfuy Vysledek 'f’gfuy
roku. 2006 2006 roku 2007 2007 roku 2008 2008

ROA 2,28 2 -0,17 1 3,60 3

Dlouhodoba 8,44 3 7,61 2 7,11 2

rentabilita

Pridana hodnota / 7.15 1 6,11 1 5.66 1

vstupy

Rentabilita

vykont z cash 3,67 1 1,38 1 3,18 1

flow

Celkova 69,47 3 68,14 3 67,90 3

zadluZzenost

Urokové kryti 1,27 2 -0,10 1 1,70 2

Doba splatnost 18,34 1 23,10 1 32,30 1

dluhi z cash flow

Kryti zasob CPK 0,58 2 0,54 2 0,41 1

Celkova likvidita 1,09 1 1,07 1 0,94 1

Body celkem 16 13 15

Zdroj: Vlastni vypdet

Firma dosahla za obdobi let 2006 — 2008nm@rného bodového vysledkd4,67

((16+13+15)/3).
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Vysledek finakniho zdravi firmy Zerédélské sluzby Dynin, a. s. spada do kategorie D,
ktera je vymezena hranici 12,51 az 15,00 thoBodnik tedy nesplje podminku
finan¢niho zdravi a neiize ¢erpat finakni podpory z Evropskych foiid Jak je ale izjmé,

nic neni ztraceno. Linie 15 bodktera zajiuje splréni podminky, je velice blizko.
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10. Zaveér

Hlavnim cilem této diplomové prace bylo zhodnotjizwvam analyzy finatni situace
podniku, zmapovat nejpouzivgsi bonitni a bankrotni indikatory k hodnoceni fitiai
vykonnosti. Vybrané pak aplikovat v konkrétnim 2egiském podniku z Jihseského
kraje, nasled® posoudit shodnost respiznost jejich vysledk Déale se zagftit na index
finanéniho zdravi pouzivany k hodnoceni Zadatel podporu z Opetaiho programu
Zemedelstvi. Na podklad provedeného rozboru dopdiu podniku oblasti respektive
opateni k zlepSeni jeho finani situace.

Pro posouzeni fin&ni pozice firmy bylo nejilve nutné shroméazdit afidit informace

z podnikovych vykai. Udaje patebné pro vypéty a nasledné zhodnoceni figan
situace, byly ziskany zéatnich vykaa firmy Zemgdélské sluzby Dynin, a. s. a to z vykazu
zisku a ztraty, rozvahy &ipohy k (cetnim vykazm za obdobi let 2004 az 2008.

V dalSim kroku byla provedena finari analyza progednictvim pomirovych ukazatéi.
Podrobi se sledovaly ukazatele rentability, aktivity, zgminosti a platebni schopnosti.
Mezi ukazatele, které byly ptiany a nasledhhodnoceny pét rentabilita celkovych aktiv
(ROA), rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), rent# celkového kapitalu (ROCE),
rentabilita trzeb (ROS), doba obratu aktiv, dobaatb zasob, doba inkasa pohledavek,
doba splatnosti kratkodobych zavézkequity ratio, Urokové kryti, dZna likvidita,
pohotova likvidita a okamzita likvidita. Souhrhihze konstatovat, Ze vSechny vysledky
sledovanych ukazatebyly nevyhovujici (viz. 8. 1 Poénova analyza).

Mezi bankrotni a bonitni modely, které byly pouZithodnoceni finaini situace podniku,
pafily: Kralickav rychly test, Index bonity, Altmdiv index, IN 95, IN 99 a Tafléw
index. VSechny indexy v rdmci svych skupin digk pomerné stejnym zavram. Bonitni
modely (Kralickiv rychly test, Index bonity a IN 99) shadmprisuzovaly firng urcité
finan¢ni problémy. Naproti tomu bankrotni modely (Altndanindex, IN 95 a Tafletv

index) dosSly k z&gru, Ze firne nehrozil bankrot ani Zadnétgi finartni potize.
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PodrobijSi analyze byl vystaven Altmém index a index IN 99. Nejvliwjsi sloZzkou
obou modal se stal ukazatel obratu celkovych aktiv, kteryvgge nez 80% podilel na
konesnych vysledcich modeél

Dale byl podnik podroben badéani, zdaliggé podminky finatiniho zdravi jako fipadny
Zadatel finatni podpory z Opetaiho programu Zeguélstvi. Podnik dosahl za posledni 3
Gcetrg uzawené obdobi (2006 — 2008) gpnérného bodového vysledku 14, 67. Tato
hodnota nedosahuje minimalni hranice 15thd®bdnik tedy nespinil podminku fin&riho
zdravi a neriize tak Zadat o finani podporu.

Na zéklad zjiS&ni a provedenych analyz, Ize zhodnotit fitrinsituaci firmy jako ne ilis
dobrou. Existuje spousta oblasti, které by firmalamzlepSit. Nap Urover platebni
schopnosti, miru zadluzeni atd.

Budoucnost sledované firmy ovSem nevidim &ak®. Firma podnik& na trhu od &atku
90. let 20. stoleti a zatim se nikdy nedostalaiimee, aby byla ohroZzena bankrotefn,
vétSimi finartnimi problémy. Tento fakt dokladaji i vysledky baotnich modeal za
obdobi, které bylo podrobeno analyze v této praci.

Podniku bych dopodil, aby se vice za#til na sledovani pogrovych ukazatei, které
detailrgji zobrazi mozné {iiny problént.

Zawrem bych rad pag@l spolénosti Zengdelské sluzby Dynin, a. s. dalSi prosperujici
existenci, aby dosahovala co nejlepsSich vysiatliby si udrZzela stabilni postaveni a dobré

jméno na trhu.
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Abstrakt

Tato diplomova prace se zabyva tématem: Souhrnnéfmancni pozice podniku a jejich
vyuziti. Prace je roztlena do gti hlavnich kapitol, a to vyznam hodnoceni fitanhsituace

v podniku, ukazatelové soustavy v podnikové prdonitni a bankrotni indikatory —
prednosti a nedostatky, vyuziti indeXinaniniho zdravi v opegaich programech a
konkrétni analyzy finatni pozice podniku dle vybranych model

Prvnicast se zabyvattkezitosti sledovani finami pozice podniku. Charakterizuje firtan
analyzu, jeji vyznam a uzivatele. Drubdst zobrazuje druhy soustav ukazatétteré se
pouzivaji v praxi. Teti ¢ast charakterizuje bonitni a bankrotni indikatoryp@drobrji
seznamuje s vybranymi modely. Posletlist obsahuje provedené analyzy fi@npozice
podniku Zengdélské sluzby Dynin, a. s., dle konkrétnich metod.

Kli ¢ova slova

Finaréni situace podniku, fingmi analyza, ukazatelové soustavy, bonitni a bankrot
modely, oper&ni program
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Abstract

This dissertation deals with theme: Aggregate nreasaf companies” financial positions
and their utilization. This work is divided intové parts: importence of classification
company’s financial position, systems of indexes cimpany’'s practice, site and
bankruptcy indexes — merits and deficiencies, iedexf financial health use in operational
programme and concrete analyses of firm’s finaqmaltion by chosen models.

First part deals with importance of financial pmsitmonitoring and gives description of
financial analysis, it's usage and user. Seconddisplays types of indexes system, which
are used in practice. Third part characterizes aite¢ bankruptcy index and apprise of
chosen models in more details. Final part contpnogess financial position analyses of
firm Zemedeélské sluzby Dynin, a. s by concrete methods.

Key Words

Financial situation of company, financial analysigstems of indexes, site and bankruptcy

models, operational programme
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