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1. Uvod

Pro kazdy ekonomicky subjekt je velice dulezité, aby byl pro své okoli ekonomicky
atraktivni a zaroven dosahoval efektivné podnikovych cili. Toho mize dosihnout,
pokud bude patficnou cast svého Usili vynaklddat na analyzy svych dosazenych
vysledkt, na zaklad¢ kterych pak mize svou hospodatskou situaci hodnotit a zaméfit se
na problémové partie ekonomické Cinnosti, kterou na trhu vyviji. Z vyse uvedené¢ho
vyplyva, ze zabyvat se finan¢ni analyzou by mélo byt povinnosti kazdého podniku,
ktery si chce na trhu udrzet dlouhodobou stabilitu.

Finan¢ni analyza je jednoduchy proces, kterym se da predejit zaniku spolecnosti a
pfindsi cenné informace, podle kterych by se firma méla fidit. Dokéze odhalit spoustu
nedostatkl a dava tak prostor pro jejich odstranéni.

Je to fada na sobé zavislych a navazujicich vypoctl, které postupné odkryvaji
hospodaiskou situaci a vzajemné objasnuji pti¢iny vzniku nékterych jeva.

Pokud se provedou vypocty spravné, da se na jejich zaklad¢é vyvodit komplexni pohled
na situaci podniku. K vytvofeni tohoto komplexniho pohledu na podnik analytik musi
veédét, co Ciselné vysledky znamenaji a jak je interpretovat.

Cilem mé prace je zpracovat finan¢éni analyzu na zdkladé ziskanych informaci a
zhodnotit ekonomickou situaci podniku ISOTHERM s. r. o. Informace jsou cerpany
predevSim z doporucené literatury. V prvni ¢asti bakalaiské prace, ktera je teoreticka,
objasnim pojmy, jez bezprostfedné souvisi s tématem a popisi metody financni analyzy,
na zaklad¢ kterych se dostanu k vysledkim.

Interpretaci vysledkti provedu v praktické ¢asti, kde sestavim vlastni finan¢ni analyzu s
pomoci vybranych ukazatelii. Vysledky v Ciselném formatu zhodnotim a nésledné
popisi situaci hospodaieni podniku. V piipad€ neptiznivych vysledkli uvedu pottebny
navrh na alternativni feSeni.

Jako externi uZivatel nemam pravo na vyuZiti vnitropodnikovych informaci, které jsou
pro nékteré podniky citlivou zélezitosti, tudiZ pro n€kterd hodnoceni nebude uvedena
detailni pfi¢ina vzniku situace. Budu mit k dispozici ¢iselné udaje a n€které udaje, které

mi byly v minulosti poskytnuty.



2. Uvod do teorie finanéni analyzy

2.1. Podstata finan¢ni analyzy a jeji rozdéleni

Finan¢ni analyza se povazuje za rozbor stavu vyvoje financi podniku, zejména podle
udajii z ucetnich vykaza. Lze ji chépat jako soubor ¢innosti, jejichz cilem je zjistit a
zhodnotit celkové financni situaci firmy. Jeji sestavovani slouzi jak k posuzovani
finan¢ni davéryhodnosti podniku z hlediska véfiteli a investort, tak i k posouzeni
spolehlivosti financi podniku. Finan¢ni divéryhodnosti se rozumi pravdépodobnost, ze
partnefi podniku na sebe neberou neptimétené riziko finan¢ni ztraty, a Ze do budoucna
mohou ocekdvat vynosy. Finan¢ni spolehlivost znamen4, Ze provozni rizika jsou jiSténa
pfiméfenou oporou ve financich podniku. Duvéryhodnost a spolehlivost se opird o
finan¢ni zdravi nebo-li finan¢ni kondici vyjadiené¢ho aktudlnim stavem podnikovych
financi. Za finan¢né zdravy podnik se oznacuje podnik, ktery nejevi ptiznaky ohrozeni
jeho trvéni, platebni neschopnost nebo zadluzenost a ktery vykazuje dostatecnou
rentabilitu a pfiméfené jiSténi likvidity a stability. Finan¢ni analyza testuje stav
finan¢niho zdravi zadkladnim metodickym nastrojem tzv. pomérovymi ukazateli. Jsou
formou ¢iselného vztahu, do kterého jsou uvadény ucetni informace. [1] [2]

Ugetnictvi a aéetni vykazy by mély byt sestavovany tak, aby uspokojovaly potieby
fizeni podniku a rozhodovani. Povazuje se za velky nedostatek, Ze obsahuji pouze tidaje
z minulosti nikoliv vyhledy do budoucna. Vystupy z téchto vykazli neposkytuji tplny
obraz o finan¢ni situaci podniku a jeho hospodateni, o jeho silnych a slabych strankach,
ohroZenich, pfilezitostech na trhu, trendech a celkové kvalit¢ hospodateni. Pro
odstranéni tohoto nedostatku se ziskané informace za pomoci metod finan¢ni analyzy
poméiuji mezi sebou navzajem a vypovidaci schopnost ¢isel z ucetnich vykazl se stdva
velmi dobra. Tyto formalizované metody umoziuji dospét k zavérim, podle nichz je
mozné piijmout rizna rozhodnuti financnich manazeri, ktefi by k rozhodnutim pouze

na zaklad¢ zlstatkl ¢i obratli jednotlivych uctl nedospéli. [3]

Petra Ruckova ve své knize Finan¢ni analyza (2011) popisuje rozdéleni finanéni

analyzy podle objektu zkoumani:



Mezinarodni analyza

Je dilezitd zejména pro spravny odhad vyvoje zejména u firem, které pracuji v
mezinarodnich vztazich. Tyto analyzy jsou zpracovavany specializovanymi institucemi,
které provadé¢ji tzv. rating jednotlivych ekonomik nebo firem. Informace jsou pak
pfejimany do analyz na nizsi Grovni. Timto zpiisobem jsou hodnoceny zejména zem¢,
mésta, v&t$i firmy a finanéni instituce. Ratingové hodnoceni Ceské republiky napiiklad
l1ze ziskat na strankach Ministerstva financi. Toto hodnoceni poskytuje pouze obecny
nahled na investi¢ni moznost dané¢ zem¢, nikoliv informace o tom, zda bude investorsky
zajem 1 v oblasti, ve které podnika konkrétni analyzovana spolecnost.

Analyza narodniho hospodarstvi

Je provadéna organizacnimi slozkami spolecnosti nebo specializovanymi institucemi.
Obsahuje externi informace, které prezentuji vnéjsi prostiedi firmy. Data kterd popisuji
celkovou hospodaiskou situaci jsou mira ekonomického rdstu, mira nezaméstnanosti,
mira inflace a urokova mira. Jednad se také o analyzu vyvoje cen a Urokovych meér,
vyvoje devizovych kurzl, atd. Tento zplsob pomdha vyhodnotit budouci vyvoj
makroprostfedi. VétSina makroekonomickych dat jsou dnes vefejné dostupna na
ruznych webovych strankach.

Analyza odvétvi

Zabyva se predevSim odbytovymi moznostmi, stavem nasycenosti doméaciho a
zahrani¢niho trhu, importni naro¢nosti, coZ vSak nejsou finan¢ni informace a vyuZzivaji
se 1 v SirSim kontextu. V odvétvi se dale analyzuje investi¢ni narocnost, citlivost na
technologické zmény, koncentrace kapitalu uvnitt odvétvi véetné struktury majetkovych
vztaht a citlivost na vnéjsi vlivy (na pravni opatieni apod.). Tato analyza slouzi firmam
pro vzajemné srovnavani. Hlavni ukazatele a informace o nich jsou vetejné dostupné v
agregovanych analyzach Ministerstva primyslu a obchodu nebo na webovych strankach
CNB a je mozno je vyuzit jako vychozi srovnavaci kriterium.

Financ¢ni analyza podniku je posledni ze Ctyt forem analyz, které autorka uvadi ve své

knize.



2.2. Pivod finanéni analyzy

Pocatky finan¢ni analyzy zasahuji do dob, kdy vznikaly penize. Prameny prvnich
finan¢nich analyz nalezneme ve vypoctech obchodnikd, ktefi jiz dobfe znali financni
rozbory. Struktury finan¢nich vypocti se vyrazné zménily, ale matematické principy,
které pouzivame az do dnesSni doby, jsou stale stejné.

Porovnavani majetku a jeho hodnoty je jednodussi, pokud pfevedeme vSechno na
penize ¢i na jednotnou ménu. Umoziluje ndm to porovnavat velikost majetku i
Vv ptipadech, Ze se nejednd o komodity stejného druhu. Pievedenim veskerych hodnot na
finan¢ni Castky nam pak usnadni vSechny vypocty predevsim v piipadech, kdy do d¢je
vstupuje dulezity faktor, kterym je Cas. Pojem finan¢ni analyza miizeme tedy chapat

jako rozbor jakékoliv ¢innosti, ve které hraji dominantni roli finan¢ni ¢astky a Cas. [2]

2.3. Uzivatelé finan¢ni analyzy

Uzivatele finan¢ni analyzy je mozné rozd¢lit na externi a interni. Mezi externi uzivatele
patii investofi, banky a véfitelé, stat a jeho organy, zdkaznici a dodavatelé, manazefi,
konkurence, apod. K internim uzivatelim finan¢ni analyzy patii manazeti, odborafi a
zaméstnanci. Existuje mnoho dalSich skupin jako napf. makléti, danovi poradci,

vetejnost, apod. Kazdy uzivatel finan¢ni analyzy ma jiny zajem.

Investoii sleduji miru rizika a vynosnost vlozené¢ho kapitalu a zpasob, jak je s
vloZenym kapitalem zachazeno.

Banky a véritelé se rozhoduji, zda subjektu poskytnou ¢i neposkytnou tvér.

Stat a jeho organy podnik sleduji z hlediska danového. Finanéni analyza jim poskytuje
podklady pro statistické vykazovani, kontrolu podnikli se statni majetkovou ucasti,
rozdélovani finan¢ni vypomoci statu apod.

Obchodni partneri, dodavatelé se zaméfuji na solventnost, likviditu a zadluZenost, jde
jim piedevsim o to, aby byl podnik schopen hradit splatné zavazky. Cilem odbeératelli je
bezproblémoveé zajisténi vyroby.

Manazeri vyuzivaji vystupy pro operativni i strategické finan¢ni fizeni podniku.
Zaméstnanci sleduji v podniku, ve kterém pracuji prosperitu a hospodarskou a finan¢ni

stabilitu. [3]



2.4. Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Informace, které ziskdvame z riiznych zdrojii, se ¢leni na informace interni a informace
externi. Externi informace maji pivod ve vnéjSim prostfedi podniku. Podnik tyto
informace ziskava z mezinarodnich analyz, zanalyz néarodniho hospodaistvi,
z odvétvovych analyz, zoficialnich statistik ¢ zmédii. Za externi informace
nefinan¢niho typu jsou povazovany informace postaveni na trhu, konkurence, politicka
a pravni opatfeni, atd. Druhym typem informaci jsou informace interni, které pochazeji
z vnitiniho okoli podniku. Jsou to wvnitropodnikové ucetni vykazy tvofici ucetni
zavérku: rozvaha, vykaz zisku a ztrét, ptiloha k ucetni zavérce v€etné vykazu cash flow
a vykazu o zménach vlastniho kapitalu.

Aby byla zajisténa uspésnost financni analyzy, mély by byt vstupni informace nejen
kvalitni, ale také komplexni. Je totiz nutné, pokud mozno vSechna data, ktera by mohla
jakkoliv zapfi€init zkresleni vysledk hodnoceni finanéniho zdravi podniku upravit. V
dnes$ni dobé je Cerpani informaci daleko snadnéjsi, je zde vice moznosti jak informace
Cerpat. Da se odhalit 0 mnoho vice problému, nez tomu bylo diive. Podstata se vSak
nemeni.

Nejcastéji jsou data pro finanéni analyzu Cerpana z ucetnich vykazl, které poskytuji
informace celé fad¢ uzivatell. Lze je rozdé€lit do dvou zakladnich casti: ucetni vykazy
finan¢ni a Gcetni vykazy vnitropodnikove.

Finan¢ni Ucetni vykazy jsou externimi vykazy. Poskytuji data pfedevSim externim
uzivatelim. Tyto data, kterd jsou obsahem vyrocni zpravy, je firma povinna zvefejiiovat
pfi dosazeni jistych podminek alespon jedenkrat rocné. Je to prehledny dokument, ktery
ukazuje stav struktury majetku, kapitalu, tvorbé a uziti hospodaiského vysledku a také
informace o cash flow. Vyro¢ni zprava by mohla byt oznaovana jako zéklad informaci
pro finan¢ni analyzu podniku.

Vnitropodnikové Ucetni vykazy nemaji pradvné vymezenou Upravu. Kazda firma si je
vytvaii podle svych vlastnich potieb. Tyto vykazy jsou sestavovany castéji, tudiz jsou
tyto informace piesnéjsi pro vysledky finanéni analyzy. Snizuje se tak riziko odchylky
od skutecnosti. Na zakladé téchto informaci se vytvofi finan¢ni analyza, ktera plni dvé

zakladni funkce: provétfuje finanéni zdravi podniku (ex-post analyza) a tvoii zaklad pro



finan¢ni plan (ex-ante analyza). Ovéfuje obchodni zdatnost firmy a tim udrzuje
majetkoveé finanéni stabilitu. [4]

Predtim nez vSak analytik zane cokoliv provadét, musi znat presnou metodiku vypocta
jednotlivych polozek. Problém nastava, pokud se Clovek, ktery analyzu provadi, tidi
vzorci, do kterych dosazuje ¢isla z Giéetnich vykazli a nema predstavu o tom, co tato
Cisla znamenaji. Dochazi tak k chybnym interpretacim a zavérim a nakonec pak i k
chybnym rozhodovanim. Urcité idaje by se nemély nadhodnocovat ani podhodnocovat.
Ucetni vykazy obsahuji tidaje z minulosti, dochazi tedy k riziku, Ze udaje nemusi byt
aktudlni. Rozvaha a vykaz zisku a ztrat mohou byt v nasich podminkach sestaveny v
plném ¢i ve zkraceném rozsahu. Vykazy v plném rozsahu piedkladaji podnikatelé, kteti
maji povinnost ovéfovat ucetni zavérku auditorem a udaje z ni zvefejiiovat. Ostatni je
mohou sestavovat ve zkrdceném rozsahu. Akciové spolecnosti bez ohledu na povinny

audit sestavuji a zvefejiuji ucetni zavérku v plném rozsahu. [5]

Ugetni zavérku v plném rozsahu tvofi :
- rozvaha

- vykaz ziski a ztrat

- priloha k ucetni zavérce

- ptehled penéznich toki

- prehled o zménéch vlastniho kapitalu

2.4.1. Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz, ktery bilanéné zachycuje na jedné strané stav podnikového
majetku a na stran¢ druhé stav zdroji jeho financovani, a to vzdy k ur¢itému datu.
Podava uceleny piehled za urcité ¢asové obdobi a to v okamziku ucetni zavérky. Pii
analyze rozvahy se sleduje: stav a vyvoj bilan¢ni sumy, struktura aktiv — jejich vyvoj a
primétenost velikosti jednotlivych polozek, struktura pasiv — jejich vyvoj s dirazem na
podil vlastniho kapitalu, bankovnich a dodavatelskych uvért a relace mezi slozkami
aktiv a pasiv, tj. velikost stalych aktiv a dlouhodobych pasiv, velikost stalych aktiv a

vlastniho kapitalu, velikost obéZznych aktiv a kratkodobych cizich pasiv, finan¢ni



majetek a kratkodobé pohledavky ke kratkodobym pasiviim. Struktura rozvahy je

uvedena nize. [4]

Struktura rozvahy:

Aktiva Pasiva
A. |Pohledavky za upsany zakladni kapital | Vlastni kapital A
Dlouhodoby majetek Zakladni kapital Al
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek Kapitélové fondy ALl
B.1l. | Dlouhodoby hmotny majetek Rezervni  fondy, nedélitelny | A.IlI.

fond a ostatni fondy ze zisku

B.11l | Dlouhodoby finan¢ni majetek Vysledek hospodateni minulych |A.IV.
let
C. | Obézna aktiva Vysledek hospodaieni bézného|A.V.

ucetniho obdobi

C.l. |Zasoby Cizi zdroje B.
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky Rezervy B.I.
C.II |Kratkodobé pohledavky Dlouhodobé zavazky B.1l.
C.IV. | Kratkodoby finanéni majetek Kratkodobé zavazky B.1II.
D. |Casové rozliseni Bankovni véry a vypomoci B.IV.
Casové rozliseni C.

2.4.2. Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziskil a ztrat pisemné zobrazuje piehled o vynosech, nakladech spojenych s
vytvofenim téchto vynost a vysledku hospodateni. Néklady a vynosy se neopiraji o

skute¢né hotovostni toky a proto ani vysledek hospodateni neodrazi skute¢nou hotovost



ziskanou hospodafenim podniku. Pfi finan¢ni analyze se sleduje dynamika jednotlivych
polozek. [4]

Nasledujici ptehled je stupiniovité uspoiadany. Ptislusné mezisoucty jsou provadény na
urovni jednotlivych stupniii. Jednotlivé stupné reprezentuji uroven hospodatfeni v
provozni, finanéni a mimotadné ¢innosti. Vysledek hospodateni za provozni a finan¢ni
¢innost véetné dané z piijml za béznou Cinnost tvoii vysledek hospodateni za béznou
¢innost.

Struktura vykazu ziski a ztrat:

Obchodni ¢innost
+ trzby za prodej zbozi
- naklady vynalozené na prodané zbozi

= OBCHODNI MARZE

Vyrobni ¢innost

+ trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb
+/ - zména stavu zasob vlastni ¢innosti

+ aktivace

- vykonova spotieba (materidl, energie, sluzby)
= PRIDANA HODNOTA

- osobni naklady

- dan¢ a poplatky

- odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku
- ostatni provozni vynosy a naklady
=PROVOZN{ VYSLEDEK HOSPODAREN{
Finan¢ni ¢innost

+ finan¢ni vynosy, - finan¢ni naklady

= FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENT
PROVOZN{ VYSLEDEK HOSPODARENT
+/-FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI
- dan z piijmu za béznou ¢innost

=Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost
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Mimoradna ¢innost

+ mimofadné vynosy, - mimotadné naklady

- dan z piijmu z mimofadné Cinnosti

= MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENT

+ VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST

= VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNI OBDOBI [6]

Autofi Zdenek Sid Blaha a Irena Jindiichovskd ve své knize Jak posoudit finan¢ni

zdravi firmy (2006) uvadéji slabé stranky ucetnich vykazu:

ROZVAHA

1)

2)

3)

4)

v rozvaze neni zachycena soucasna hodnota podniku — ¢asto se pro ocenovani
aktiv a pasiv pouziva historickd hodnota, ktera nam neudava pfesnou soucasnou
hodnotu aktiv a pasiv

pii uréovani realistické hodnoty nékterych polozek z rozvahy musi byt pouzit
odhad, napt. o¢isténé pohledavky z hlediska navratnosti

rizné druhy odpisovani zplisobuji, Ze skute¢na hodnota aktiv je malokdy vazana
na odepsanost

objektivni potiZze s ocenénim urcitych polozek, které nejsou vibec zahrnuty v
ucetnich vykazech, ale maji jistou finan¢ni ,,vnitini* hodnotu napft. zkuSenosti a

kvalifikace zaméstnancti anebo podpora spole¢nosti

VYKAZ ZISKU A ZTRAT

1)

2)

3)

4)

vysledek hospodafeni za Ucetni obdobi neni vytvofen Ccistym hotovostnim
pfijmem, jedna se o vycisleni zisku pouze ucetné

polozky nédkladové a vynosové se nikdy skutecné neopiraji o vynosy a naklady,
které jsou skuteCnymi penéZnimi toky a proto ani vysledek Ccistého zisku
neodrazi skute¢nou dodate¢nou hotovost ziskanou podnikem za ucetni obdobi
vynosy a naklady jsou ve vykazu i piesto, Ze v uCetnim obdobi nemuselo dojit
vibec k Zadnym hotovostnim operacim

inkaso plateb z prodeje neni zahrnuto do trzeb realizovanych na Gvér v

pfedchozim obdobi
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5) vSechny vydaje, které ovsem nemuseji byt zaplaceny ve stejném obdobi,
provedené po dobu vytvareni vynosi v daném obdobi, jsou povazovany za
naklady

6) naklady, které nejsou vydajem, ale jsou zahrnuty v uctu zisku a ztraty

Z toho vyplyva, ze ucetni vykazy je nutno upravit pro ucely zpracovani finan¢ni
analyzy podniku. Je potfebna rekvalifikace a téZ mit na mysli slabé stranky jak u

rozvahy, tak i u vykazu zisku a ztrat. [7]

2.4.3. Cash flow

Vykaz o penéznich tocich neboli cash flow podava informace o ptijmech a vydajich
realizovanych v minulém Uc¢etnim obdobi. Je to skute¢ny pohyb financi v podniku —
penéznich prostfedklti a penéznich ekvivalentl, bez ohledu na to, z jakého popudu k

pohybu dochazi.

Ucetni jednotka si na zakladé vlastniho uvaZeni voli metodu vykazovani cash flow. Dle

literatury [3] existuji dvé metody:

- metoda piima: pfimo se stanovuji piijmy a vydaje

- metoda nepiima: vysledek hospodafeni se upravi o nepenézni operace, zménu
stavu zasob, pohledavek a zavazkli a polozky nalezejici do finan¢ni nebo
investi¢ni ¢innosti napft. zisk nebo ztrata z prodeje majetku

V praxi se ¢astéji pouziva k vykazovani cash flow metoda nepfima.
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Rozdéleni cash flow na tfi zakladni ¢innosti:

Provozni ¢innost Investi¢ni ¢innost Finanéni ¢innost

+ Cisty zisk + ubytek stalych aktiv + Cerpani nového tvéru

+ odpisy - prirtstek stalych aktiv - splatky uveéru

+ ubytek zasob a + prodej majetkovych + vydéani novych obligaci
pohledavek ucasti

- narust zasob a pohleddvek |- nakup majetkovych ucasti |- splatky a vykoupeni

Obligaci
- ubytek zavazkl + emise akcii
+ narist zdvazkl - vyplata dividend

Tato tabulka ukazuje, jaké operace podniku ovliviiuji jeho likviditu méfenou jako cash
flow a také vztahy mezi cash flow z provozni ¢innosti, z investi¢ni ¢innosti a cash flow
z finan¢ni ¢innosti. S pomoci této tabulky je moznost najit odpovédi na fadu otazek

napft. efektivni alokace penéz, ¢i struktura penéz. [7]

3. Metody finan¢ni analyzy

Existuje fada metod, jak zhodnotit hospodaiskou situaci podniku na zdklad€ financni
analyzy. BéZna finan¢ni analyza zahrnuje dvé vzajemné propojené Casti, kvalitativni a

kvantitativni analyzu.

Kvalitativni (fundamentalni) analyza podniku

Zaklada se na znalostech souvislosti mezi jevy ekonomickymi a mimoekonomickymi,
na zkuSenostech a na subjektivnich nazorech. Pro kvalitativni analyzu je zpravidla
vychodiskem zmapovani prostiedi, ve kterém se podnik nachazi. Radi se sem napf.

SWOT analyza, metoda kritickych faktord tspéSnosti, BCG matice, atd.
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Kvantitativni (technicka) analyza podniku

Kvantitativni analyza pouzivad matematickych, statistickych a jinych algoritmizovanych
metod ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat s kvalitativni interpretaci
vystuptl na rozdil od analyzy kvalitativni, kterd pouzivd metodu komparativni analyzy,

kde je stézejni verbalni hodnoceni.

Postup analyzy je rozdélen do nasledujicich 4 kroku:

1. Charakteristika prosttedi a zdroju dat

2 Vybér metody a zakladni zpracovani dat (napt. vypocet ukazatell)
3. Pokrocilé zpracovani dat, kde se zjist'uji odchylky
4

Névrhy na dosazeni cilového stavu, odhady rizik jinych variant

Rozliseni analyz podle tcelu pouziti analyzy a podle dat, se kterymi se pracuje:

1. Analyza absolutnich dat: horizontalni a vertikalni analyza
2. Analyza rozdilovych ukazateli neboli analyza fonda finan¢nich prostiedki
3. Analyza pomérovych ukazateld: rentability, aktivity, zadluZenosti a finan¢ni

struktury, likvidity, kapitalového trhu, provozni ¢innosti, cash flow
4. Analyza soustav ukazatell: pyramidové rozklady, komparativné analytické
metody, matematicko-statistické metody, kombinace metod [8]

Metody 1 — 4 jsou podrobnéji vysvétleny v nasledujicim textu.

3.1. Analyza absolutnich dat

3.1.1. Horizontalni analyza

Data pro horizontalni analyzu neboli analyzu trendu jsou nejcastéji pfejimana z rozvahy
podniku a z vykazu ziskidl a ztrat a nékdy 1 z vyrocnich zprav. Relativni (procentni)
zmeny, které se touto analyzou sleduji, se posuzuji po tadcich ¢€ili horizontalné, proto si
analyza osvojila nazev horizontalni. Nesleduji pouze procentni zmény, ale také zmény
absolutni hodnoty vykazovanych dat v ¢ase. Zména v procentech se vypocitd odectenim
hodnoty polozky za ptedchozi obdobi od hodnoty za bézné obdobi. Tato suma se vyd¢€li

hodnotou polozky ptfedchoziho obdobi a vynasobi stem, aby vysla ¢astka v procentech.
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Pouziti analyzy je nezbytné pii zkoumani vyvojovych trendi ve struktuie majetku i
kapitalu podniku. Pouzivaji se grafickd zobrazeni, ktera jsou velmi prehledna a efektivni
pro zobrazeni zmén jednotlivych polozek. Jednd se o nejCastéji pouzivanou a

nejjednodussi metodu pii hodnoceni hospodaiské situace podniku a jeho vyvoji.

3.1.2.Vertikalni analyza

Vertikalni analyza neboli analyza struktury je zaméfena na strukturu aktiv a pasiv
podniku neboli jaké je sloZeni aktiv a k ¢emu byla pasiva podniku vynaloZena.
Ekonomickd stabilita podniku zavisi na rovnovdzném stavu majetku a kapitdlu. Pfi
procentualnim vyjadieni jednotlivych komponent se postupuje v jednotlivych letech
odshora doli, proto si analyza osvojila svllj nazev vertikalni analyza. Ve vykazu zisku a
ztraty se jako zdklad bere velikost trzeb nebo vykony a v rozvaze velikost celkovych
podnikovych aktiv nebo pasiv. Vertikalni analyza ignoruje meziro¢ni inflaci, proto
umoznuje srovnatelnost vysledkti z predchozich let. Je vhodna pro srovnani v ¢ase i v

prostoru. [8]

3.2. Analyza rozdilovych ukazateli

Témto ukazateliim se mimo jiné fika fondy finan¢nich prostfedkti nebo finanéni fondy.

Slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace firmy (zejména jeji likvidity).

3.2.1. Cisty pracovni kapital

Tento fond predstavuje soucast obéZzného majetku financovaného dlouhodobym
kapitalem. Muze byt chapan také jako cast dlouhodobého kapitalu vazaného v obézném
majetku. Jedna se o relativné volny kapital, ktery zajist'uje hladky pritbéh hospodateni.
Vypocita se jako rozdil mezi celkovymi obéZnymi aktivy a celkovymi kratkodobymi
dluhy. Tento rozdil ma vyznamnou roli pfi solventnosti podniku. Piebytek kratkodobych
aktiv nad kratkodobymi zavazky svéd¢i o tom, Ze firma je dobte finanéné zabezpecena a
je likvidni. Cisty pracovni kapital pedstavuje podnikovou jistotu. Pokud se podnik

dostane do nepfijemné a neoCekéavané situace, je piipraveny na vysoké penézni vydaje.
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Velikost podnikové jistoty se odviji od obratovosti kratkodobych aktiv, ale také od

okolnosti, které ovliviiuji vnéjsi prostiedi firmy.

3.2.2. Cisté pohotové prostiedky

Tento ukazatel byva oznacovan také jako penézni finan¢ni fond a pouziva se pro
sledovani okamzité likvidity. Vypocita se jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi
prostiedky a okamzit¢ splatnymi zavazky. Nejvyssi stupen likvidity predstavuje
hotovost a penize na béznych uctech. V nékterych ptikladech je mozno sem zahrnout i

penézni ekvivalenty.

3.2.3. Cisty penéZné pohledavkovy finanéni fond

Vypocet se provadi odectenim zasob a kratkodobych zavazkii od obéznych aktiv. Je to
stiedni cesta mezi dvéma zminénymi rozdilovymi ukazateli likvidity. Zasoby zde nejsou
soucasti fondu, ale jsou odecteny od obéznych aktiv a zdroje jsou doplilovany o sniZeni

zasob. [8]

3.3. Analyza pomérovych ukazateli

Finan¢ni pomérova neboli podilova analyza se zabyva strukturou aktiv firmy, kvalitou a
intenzitou jejich vyuziti, zpisobem, jakym jsou financovany, strukturou nakladu,
solventnosti, likviditou, apod. a je nejbéZnéjSim ndstrojem financni analyzy. Vystupy z
této analyzy napomahaji jejim uZivatelim udélat si predstavu o financni situaci
podniku. Tato analyza dokaZe svymi postupy a metodami porovnavat firmy navzijem a
to tim zpisobem, ze dokaze ocistit rozdil ve velikosti podniku v prvni fad¢ a nadale pak
porovnava jejich dosazené urovné finan¢nich pomért. Dokaze také rozpoznat slabé
stranky, které by mohly do budoucna firmu ohrozit a zaroven silné stranky, kterych by
naopak firma méla vyuZit.

Vydélenim poloZzky nebo poloZek z rozvahy nebo vysledovky jakoukoliv jinou

polozkou se ziska finan¢ni pomér. Finan¢ni analyza vybird pouze ty poméry, které jsou

relevantni k ur¢itému problému ¢i rozhodnuti. [7]
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Jaroslav Sedlacek ve své knize Finanéni analyza podniku (2011) interpretuje vyhody a

nevyhody této analyzy:

Vyhody:

- pomérové ukazatele umoziuji analyzovat ¢asovy vyvoj finan¢ni situace firmy

- jsou vhodnym nastrojem pro porovnavani vice podobnych firem navzajem

- pouzivaji se jako vstupni data matematickych modelt, které popisuji zavislost mezi

jevy, klasifikuji stavy, hodnoti rizika a ptedvidaji budouci vyvoj

Nevyhoda:

- nizka schopnost vysvétlovat jevy [8]

3.3.1. Ukazatele rentability

Ukazatele rentability neboli vynosnosti pomé&fuji zisk, kterého firma svoji ¢innosti
dosdhla a vysi zdroji, které firma pouzila k dosazeni tohoto zisku. Vyjadiuji tak

celkovou efektivnost ¢innosti podniku. Obecné plati, ze ¢im je ukazatel vyssi, tim 1épe.

Ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv - ROA (return on assets)

V tomto ukazateli se pométuje zisk neboli vysledek hospodateni s celkovymi aktivy
vlozenymi do podniku. EBIT je zisk pfed zdanénim a odectenim urokd. Pomér
vyjadiuje hrubou produkéni silu aktiv pred zdanénim zisku a odectenim nakladovych
urok €ili je vhodny pro porovnani podnikli s riznymi daflovymi podminkami. Druhou
alternativou je dosadit do Citatele EAT, coz je Cisty zisk po zdanéni zvySeny o zdanéné
uroky. Zde ukazatel pomeétuje vlozené prostiedky 1 s uroky, které jsou odménou
vétitelim. Marek [9] doporucuje do jmenovatele dosadit primérnou hodnotu tthrnného
vlozeného kapitalu za sledované obdobi. Kapitél totiZz zahrnuje 1 vysledek hospodateni

bézného obdobi, ktery je zaroven ve jmenovateli.

_ EBIT
~ aktiva
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Ukazatel rentability vlastniho kapitalu — ROE (return on common equity)

Timto ukazatelem vlastnici (akcionafi, spolecnici a dal$i investofi) zjistuji, zda jejich
kapital pfinasi dostatecny vynos. Do Citatele se dosazuje Cisty zisk po zdanéni, protoze
vlastnici maji zajem spiSe na Cistém zisku, ktery miize byt rozdélen mezi né na podilech
na zisku. Sedlacek [8] v literatuie uvadi, ze ukazatel ROE by mél byt vyssi nez troky,
které by investor obdrzel pii jiné form¢ financovani. Tento pozadavek je podle ného na
misté, jelikoz investor nese riziko Spatnym hospodafenim podniku. Marek [9] toto
tvrzeni zamita na zaklade rozdilu mezi Gcetni a trzni hodnotou vlastniho kapitalu. Tvrdi,
ze pouze hodnota rentability trzni hodnoty vlastniho kapitalu podniku by méla byt vetsi

nez hodnota tirokové miry dosahované napf. ze statnich dluhopisu.

Cisty zisk

ROE =
vlastni kapital

Rentabilita trzeb — ROS (return on sales)

Tento ukazatel charakterizuje zisk vztazeny k trzbam. Trzby ve jmenovateli jsou trznim
ohodnocenim vykonu za Casovy interval. Teprve trzni uznani vysledkli prace podniku
stanovi jejich cenu, kterd se do podniku vrati k pokryti ndkladt a k dosazeni kladného
vysledku hospodateni. Pokud chceme vzajemné porovnévat riizné podniky, do Citatele
dosazujeme zisk pfed zdanénim a odectenim urokt. Vylouci se tak zkreslujici vlivy. Pti
kalkulaci ceny, kdy se bere v uvahu ziskova pfirdzka, ktera zahrnuje prostfedky na

uhradu dané z piijmid, je lepsi dosadit do Citatele zisk pred zdanénim.

zisk
ROS = —
trzby

Ukazatel ziskové marze — PMOS (profit margin on sales)
Ukazatel vyjadiuje zisk na korunu obratu v haléfich. Do Citatele se dosazuje EAT zisk
po zdanéni. Vysledna hodnota se porovnava s oborovym prumérem. Pokud je ukazatel

niz8i, znamena to, Ze jsou ceny produktli nizké nebo nédklady pfili§ vysoké.
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Nakladovost trzeb

Ukazatel lze vypocitat ptimo jako podil nékladl a trzeb, a to i pro rizné nakladové
druhy. Wjadtuje, kolik korun nakladt vynalozi podnik na 1,- vynost. Jedna se o
dopliyjici ukazatel k rentabilité trzeb a pouziva se pii pyramidalnich rozkladech, kde je
mozné ho rozlozit na ukazatele dil¢i. Soucet nakladovosti a rentability trzeb se rovna

jedné.

zisk

nakladovost = 1 — [8]

trzby

3.3.2. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyjadiuji efektivnost hospodafeni s podnikovymi aktivy. Pti piebytku
aktiv vznikaji ptfebytecné naklady, snizuje se zisk a ucelnost podnikovych aktiv. Pfi
nedostatku podnik prichdzi o podnikatelské piilezitosti a zdroven o vynosy, které by

mohl ziskat.

Vazanost celkovych aktiv (total assets turnover)
Vézanost celkovych aktiv vyjadiuje, s jakou intenzitou a efektivnosti podnik vyuziva
aktiva k dosaZeni trzeb. Metody odpisovani a ocefiovani aktiv jsou nezanedbatelné. Cim

je hodnota nizsi, tim 1épe. Podnik roste, aniz by musel zvySovat finan¢ni zdroje.

aktiva

vazanost celkovych aktiv = ———————
rocni trzby

Obrat celkovych aktiv (total assets turnover ratio)
Tento ukazatel udava, kolikrat se aktiva obrati za dany Casovy interval (napf. za rok).
Pokud je intenzita vyuzivani aktiv nizs$i nez pocet obratek celkovych aktiv zjistény jako

primér v oboru, je doporu¢eno zvysit trzby, nebo se zbavit nékterych aktiv.
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Kislingerova [3] uvadi doporucenou hodnotu minimdln¢ 1, pokud neni podnik

porovnavan s oborovym priamérem.

) ) rocni trzby
obrat celkovych aktiv = ———
aktiva

Obrat zasob (inventory turnover ratio)

Ukazatel intenzity vyuziti zasob udava, kolikrat za rok je kazdé polozka zasob prodana
a nasledn¢ znovu naskladnéna. Nevyhodou ukazatele je, ze trzby udéavaji trzni hodnotu
a zasoby jsou evidovany v pofizovacich cenach. Za ptiznivé hodnoty se povazuji vyssi
hodnoty, které znamenaji, Ze podnik nema prebytecné neproduktivni zasoby. Pokud jsou

hodnoty nizsi, realnd hodnota zasob je podhodnocena.

obrat zasob = Fo¢ni trzby
zasoby

Doba obratu zasob (inventory turnover)

Ukazatel udava primeérny pocet dntl, kdy jsou zasoby vazany v podniku do doby jejich
spotteby nebo prodeje. Vychozi hodnota pro tento ukazatel je sporna. Mély by se brat v
potaz ostatni faktory, které maji vliv na podnikani napi. trend trzeb, sezonnost
podnikani, zpiisob u¢tovani a druh zasob. Pfizniva situace pro podnik nastava, jestlize
se doba obratu zasob snizuje. Musi byt zarovenl zachovana provadzanost vztahu mezi

optimalni velikosti zasob a rychlosti obratu. [3]

priamérna zasoba

doba obratu zasob = - v
denni spotteba

Doba obratu pohledavek (avarage collection period)

Ukazatel se pouziva pii hodnoceni pohledavek z obchodnich vztahd. Vysledkem je
pocet dnli, béhem nichz je inkaso penéz za kazdodenni trzby zadrzeno v pohledavkéach.
Je to doba, po kterou podnik musi ¢ekat na své penize za jiz provedené trzby. Umoziluje

nam odhalit, zda obchodni partnefi hradi své zavazky vcas ¢i nikoli. Vysledné hodnoty
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ve dnech se porovnavaji s platebnimi podminkami, za které tcetni jednotka fakturuje

ZboZi.

obchodni pohledavky

doba obratu pohledavek = denni trzby

Doba obratu zavazki (payables turnover ratio)

Ukazatel vypovida o mordlce firmy vici svym obchodnim partnerim. Vyjadiuje pocet
dnii, za ktery dany podnik uhradi své zavazky dodavatelim, tedy dobu, ktera uplyne od
nakupu po zaplaceni. Vyslednou hodnotou je doba ve dnech, po kterou podnik vyuziva

uvér od svych dodavateld. Doba obratu zdvazki izce souvisi se solventnosti podniku.

) . zavazky
doba obratu zavazkii = —————
denni triby

[8]
3.3.3. Ukazatele zadluZenosti

Tyto ukazatele vyjadiuji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani. Podnik
pouziva vlastni kapital s tim, ze jeho pouZivanim ziska vynos, a zaroven vynosnost
celkového kapitalu bude vySsi nez roky placené z ciziho kapitdlu. Vysokéa zadluZenost
nemusi vzdy vést ke Spatnym zavérim. Kdyby podnik k financovani aktiv vyuZzival
pouze vlastniho kapitalu, klesala by rentabilita vlozeného kapitalu. Vyhodné je
financovat &innosti cizim kapitalem, ktery je levngjsi. Urokové naklady jsou dafiové

uznatelné. [3]

Celkova zadluZenost (debt ratio)

Celkova zadluZenost patii mezi zakladni ukazatele zadluZenosti. Pfesné stanovenou
kriterialni hodnotu nelze urcit. Vé&fitelé upfednostiiuji nizsi vysledné hodnoty neboli
vy$§i podil vlastnich zdrojii na celkovém kapitalu. Obecné plati, Ze ¢im vyssi je hodnota

tohoto ukazatele, tim vyssi je zadluzenost podniku a riziko véfitelll stoupa.
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cizi kapital

celkova zadluzenost = - -
celkova aktiva

Kvéta vlastniho kapitalu (equity ratio)
Je doplnujici k predchozimu ukazateli. Jejich soucet se rovna jedné. Prevracena hodnota

vyjadfuje finan¢ni paku.

vlastni kapital

kvota vlastniho kapitalu = - -
p celkova aktiva

Koeficient zadluZenosti (debt to equity ratio)
Prevracend hodnota tohoto ukazatele se nazyvd mira finanéni samostatnosti. Roste s
rustem proporce zavazkil ve financni struktufe. Cim vysS$i je hodnota, tim vyssi je

zadluzenost podniku a zaroven riziko véfiteld.

cizi kapital

koeficient zadluzenosti = - —
vlastni kapital

Urokové kryti (interest coverage)

Tento ukazatel informuje o tom, kolikrat celkovy efekt reprodukce neboli zisk pred
zdanénim a tUroky pifevysSuje urokové platby. Prumémé hodnota se v americkych
prumyslovych podnicich pohybuje okolo 8, ostatni literatury uvadéji doporucenou
hodnotu mezi 3 — 6. Pokud by hodnota ukazatele vySla 1, znamena to, ze zisk je
spotfebovan na thradu uroki a zisk na reinvestici je nulovy. Pokud se hodnota dostane
pod 1, z dlouhodobého hlediska je to neptiznive, kratkodobé se muze sahnout do
odpist. Z toho vyplyva, Ze hodnota nakladovych troki nesmi nikdy pievySovat hodnotu

cash flow.

EBIT

urokové kryti = ——————
Y celkovy urok

Marek [9] popisuje nasledujicim zpiisobem provazanost vSech ukazatelti zadluzenosti:
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S rostouci zadluzenosti roste véfitelské riziko, financni paka, podil ciziho kapitdlu na
vlastnim a klesa kvoéta vlastniho kapitalu, kryti ciziho kapitalu a podil vlastniho kapitalu

na cizim.

3.3.4. Ukazatele likvidity

Vedle piiméiené rentability se posuzuje likvidita jako druhd podminka dlouhodobé
existence podniku na trhu. Rentabilita a likvidita jsou dva protichidné zajmy. Aby byl
podnik likvidni, musi vazat nékteré prostfedky v ob&zném majetku a ty musi byt
n¢jakym zplisobem financovany. Je tieba rozlisit od sebe tii pojmy:

- solventnost je v€asné hrazeni splatnych zavazki

- likvidita je schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostredky

- likvidnost je stupeii obtiznosti pfemény aktiv na penézni prostredky

Je nezbytné mit na mysli, Ze obéZzna aktiva kapital vaZzou a neprodukuji zisk. Vysledna

Cvwr

podniku. [3]

BéZna likvidita (current ratio)

Bézna likvidita ukazuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky. Pro
uspesnost podniku ma zisadni vyznam hrazeni kratkodobych zavazkl z téch polozek
aktiv, které jsou k tomu urceny. Poskytuje informace véfitelim, do jaké miry jsou jejich
kratkodobé investice chranény hodnotou aktiv. Optimalni je, kdyZ jedna jednotka
kratkodobych zavazki je kryta dvéma jednotkami obéznych aktiv. Nezanedbatelny je

druh odvétvi.

obézni aktiva

bézna likvidita = kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita (quick test)

Ukazatel pohotové likvidity eliminuje z Citatele zasoby, které jsou nejméné likvidni

polozkou kratkodobého majetku. Nizs§i hodnota tohoto ukazatele znamend nadmérné
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mnozstvi zasob. Pokud je hodnota ukazatele optimalni, je podnik schopen platit své

zavazky bez nutnosti prodavat zasoby. Podle literatury [9] je optimum mezi 1 — 1,5.

obézna aktiva — zasoby

hotova likvidita
pohotova likvidita kratkodobé zavazky

PenéZni likvidita (cash ratio)
Ukazatel vyjadiuje schopnost podniku splatit aktudlni dluhy. Ukazatel by mél vykazovat

hodnotu alespon 0,2. Pfi této hodnot¢ je zajisténa likvidita. [8]

penéini prosttedky + ekvivalenty

penéini likvidita = s -
okamzité splatné zavazky

3.4. Analyza soustav ukazatelu

Mezi nejpouzivangj$i patii pyramidové soustavy ukazateli. Ukazatel, ktery je na
vrcholu pyramidy, se za pomoci multiplikativni ¢i aditivni vazby rozlozi do dalSich
dil¢ich ukazatelii. Z vhodné zkonstruované pyramidové soustavy ukazatelii se muze
systematicky zhodnotit vykonnost podniku z ¢asového hlediska. PouZitim logaritmické
metody Ize kvantifikovat intenzitu vlivu jednotlivych dil¢ich ukazateltt na vrcholovy
ukazatel, porovnat vykonnosti analyzovaného podniku podle konkurence ¢i oborového
pruméru nebo progndézovat budouci vyvoj vyplyvajici z kauzalni provéazanosti

ukazatell. [7]

3.4.1. Du Pont pyramidovy rozklad ukazateli
Du Pont diagram, jehoZ nazev je odvozen od nadnarodni chemické spolecnosti Du Pont
de Nemours, je nejpouzivanéjsi a zaroven nejznaméjsi metodou pouziti pomérovych

ukazateld v pyramidové podobé€. Diagram vyjadiuje zavislost rentability vlastniho
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kapitdlu na ziskovém rozpéti, obratu celkovych aktiv a poméru celkovych aktiv k

vlastnimu kapitalu neboli finan¢ni pace. [12]

4. Prakticka cast

4.1. Charakteristika podniku ISOTHERM s. r. 0.

Pro vypracovani praktické ¢asti bakalaiské prace jsem si zvolila firmu
ISOTHERM S. I. 0. Vybér byl proveden na zéklad¢ dostupnosti informaci a sidla.
Podnik sidli v Kaplici a do obchodniho rejstiiku byl zapsan 29.¢ervence 1994. Hlavni
¢innosti je vyroba izola¢nich protihlukovych dvojskel a bezpe¢nostniho protislunecniho
kaleného skla a opracovani plochého skla ¢ili brouseni a lesténi hran, tvrzeni, vrstveni
nebo sitotiskovy potisk. Opracované sklo se dale vyuziva v nabytkatském primyslu.
Mezi podnikové cile patfi dosazeni nejvySSiho stupné kvality vyrobkl. Cil je

dlouhodobé plnén a diikazem je obdrzeni certifikatu potvrzujici kvalitu 1.10.2010.

Hlavnim pfedmétem ¢innosti spole¢nosti ISOTHERM s.r.o0. je

- vyroba a prodej izolacnich dvojskel

- koup¢ plochého skla za G¢elem jeho dalSiho prodeje

- opracovani plochého skla pro nabytkatsky primysl (brouseni, vrtani)

- vyroba a prodej bezpecnostniho kaleného skla

V roce 1994 zafala firma s vyrobou izola¢nich dvojskel, ktera jsou dodavéana prevazné
vyrobciim plastovych a dievénych oken, a to jak v tuzemsku, tak i v zahrani¢i. V roce
1998 se vyroba rozsifila o opracovani skla - brouSeni, vrtani, lesténi. Z divodu
nedostatku ulozné kapacity a zaroven s cilem rozsifit odbytové moZnosti firmy, byl v
roce 1998 pronajat prodejni sklad v Ceskych Bud&jovicich. Ve druhé poloving roku

2002 zahajila firma vyrobu bezpecnostniho kaleného skla.
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Poptavka roste zejména po izola¢nich dvojsklech, opracovaném skle a kaleném
bezpecnostnim skle. Odbyt je zajiSten v tuzemsku i v zahrani¢i, zejména vSak v

Rakousku diky vlastnikovi firmy.

Stru¢na historie ¢innosti od pocatku do roku 2006:

o 1998 — zavedeni vyroby opracovaného skla
. 2001 — zména sidla firmy, premisténi vyroby do nové provozovny
. 2002 — vystavba nové vyrobni haly, zavedeni vyroby tvrzeného bezpecnostniho

skla, velky rozvoj vyroby opracovaného skla

2003 — potizeni softwarového vybaveni na fizeni vyroby (projekt podpoien V ramci
SOP 2003)

o 2004 — zmeéna vlastnické struktury, zahajeni vystavby administrativni budovy,
pofizeni nové technologické jednotky CNC obrdbéciho centra (projekt podpoten v
ramci OPPP, program 2.1 Rozvoj)

o 2005 — dokonceni vystavby administrativni budovy, zavedeni vyroby izola¢nich
dvojskel s antikorovym distan¢nim rameckem (projekt podpoien v ramci OPPP program
2.1 Rozvoj 1l.)

o 2006 — vystavba vyrobni haly, rozsifeni vyrobnich kapacit fezarny skla a vyroby
izolacnich dvojskel prostfednictvim potizeni automatické vertikdlni linky na vyrobu
izola¢niho skla a fezaciho zafizeni

Firma ISOTHERM s. r. o. zabyvajici se produkci a prodejem izola¢nich dvojskel,
zpracovanim plochého skla pro nabytkaisky primysl a produkci a prodejem
bezpecnostniho kalené¢ho skla se tfadi do skupiny Zpracovatelsky pramysl, dale do
podskupiny Vyroba pryzovych a plastovych vyrobkt (Vyroba plastovych vyrobkt pro

stavebnictvi).

Konkurence ve vyrobé¢ skla v poslednich letech stale ptibyva, od vstupu do EU navic
firma pocituje stale znatelny konkurenc¢ni tlak i ze zemi EU, z tohoto diivodu chce
realizovat svij projekt Laminace skla, coz je produkce vrstveného skla, aby ziskala

vyznamnou konkuren¢ni vyhodu. U nés tento typ skla vyrabi pouze 1 firma.
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4.2. Vlastni metodika

Stézejnim cilem bakalafské prace bylo vypracovat finanéni analyzu vybrané spole¢nosti
ISOTHERM s. r. o., na zdklad¢ které jsem vypracovala zhodnoceni hospodérnosti
spolecnosti, poptipad¢ navrhla cesty ke zlepseni rozvoje podniku z pohledu externiho
uzivatele. Pfi hodnoceni spolecnosti jsem vychdzela z rozvahy a z vykaza ziskl a ztrat

sestavenych v letech 2006 — 2010. K vypoctiim jsem pouzila nasledujici polozky.

Rozvaha:

Aktiva celkem (.001)

Obézna aktiva (1.031)

Zasoby (1.032)

Kratkodobé pohledavky (t.048)
Pohledavky z obchodnich vztaht (¥.049)
Finan¢ni majetek (¥.058)

Penize (.059)

Utty v bankach (+.060)

Vlastni kapital (.068)

Cizi zdroje (1.085)

Kratkodobé zavazky (¥.102)

Zavazky z obchodnich vztaht (¥.103)

Vykaz ziskl a ztrat:

Trzby za prodej zboZi (¥.01)

Vykony (¥.04)

Provozni vysledek hospodateni (¥.30)
Nékladové uroky (t.43)

HV za Gcetni obdobi (.60)

Dale byly vyjadfeny tyto polozky:
trzby = trzby za prodej zbozi (¥.01) + vykony (¥.04) + trzby z prodeje dl. majetku a

materidlu (¥.19) + ostatni provozni vynosy (¥.26) + trzby z prodeje cennych papiri a
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podilt (.31) + vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku (¥.33) + vynosy z
kratkodobého finan¢niho majetku (¥.37) + vynosy z piecenéni cennych papirti a derivati
(t.39) + vynosové uroky (¥.42) + ostatni finan¢ni vynosy (¥.44) + mimoiadné vynosy
(t.53)

naklady = nédklady vynaloZené na prodané zbozi (¥.02) + vykonova spotieba (f.08) +
osobni naklady (.12) + dan¢ a poplatky (f.17) + odpisy DNM, DHM (t.18) +
zustatkova cena prodaného DM a materialu (¥.22) + zména stavu rezerv a opravnych
polozek v provozni oblasti (.25) + ostatni provozni ndklady (¥.27) + naklady z
finan¢niho majetku (¥.38) + nakladové uroky (¥.43) + ostatni finanéni néklady (¥.45) +

dan z pfijmu za béznou ¢innost (.49) + mimoradné naklady (1.54)

. Zacala jsem analyzou absolutnich dat podniku. Tato analyza je velice
jednoduché a interpretaci se ziskavaji informativni udaje o hospodaiské situaci podniku

a o jeho platebni schopnosti.

Analyza trendu

Data se ziskavaji pfimo z rozvahy a z vykazu zisku a ztraty. Zjistuji se relativni a
procentni zmény bézného a predchoziho obdobi. V této analyze se sleduji vyvojové
trendy ve struktufe aktiv a pasiv a ziskll a ztrat. Patii mezi nejjednodussi zpusob, jak
ohodnotit hospodafeni podniku. Vypocet se provadi v fadcich podle nasledujiciho

vzZorce.

zména v % = (bézné obdobi — pfedchozi obdobi) / predchozi obdobi * 100

Analyza struktury

Data jsou taktéz pfejimana priméarné z ucetnich vykazi. Analyzou struktury bylo mozné
velice jednoduchym zptisobem zobrazit strukturu polozek aktiv a pasiv a zisku a ztraty.
Vertikalni analyza informuje o tom, jak podnik pouzil a investoval kapital a na druhé
stran¢ z jakych zdrojl byla aktiva financovana. U rozvahy se jako 100% zaklad berou
aktiva a pasiva celkem a u vykazu zisku a ztraty se jako zaklad bere objem trzeb nebo

vykony.
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Cisty pracovni kapital

Uzce souvisi s likvidnosti, neboli jak je podnik schopen dostat svym zavazktm.
CPK = obé&zn4 aktiva (£.031) — kratkodoba pasiva (¥.102)

. Pii vypoctu pomérovych ukazatelli jsem zacala ukazateli rentability, které jsou

relativnim vyjadfenim vykonnosti podniku.

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv
Timto ukazatelem byla vyjadiena vykonnost podniku nezavisle na zdroji financovani.
ROA vyjadiuje hrubou produkéni silu aktiv v ptipadé dosazeni EBIT do Citatele pred

zdanénim a troky. EBIT je roven provoznimu zisku.

ROA — EBIT (1.30)
~ celkova aktiva na zatatku a na konci obdobi (¥.001)/2

Rentabilita vlastniho kapitalu

Do jmenovatele byla misto celkovych aktiv dosazena aktiva pouze vlastni. Ukazatel by
se mé&l hodnotit s oborovym primérem a také s troky. Pro investora je dillezité, aby byl
ROE vyssi nez troky, které by obdrZel pii jiné formé investovani, vysledna hodnota by

tedy méla byt vySsi nez oborovy primer.

ROE — HV za ucetni obdobi (t. 60)
 vlastni kapital na zatatku a na konci obdobi (.068)/2

Rentabilita trzeb
S pomoci tohoto ukazatele bylo vyjadieno, kolik korun zisku pfipadne na jednu korunu

trzeb.
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Provozni vysledek hospodateni (¥.30)

ROS =
trzby

Nakladovost trzeb

Je doplitkovym ukazatelem k rentabilité trzeb.

Provozni vysledek hospodareni (t.30)
1—ROS=1-

trzby

. Po zhodnoceni vynosnosti podniku jsem vypocitala a zhodnotila ukazatele

aktivity, které vyjadiuji, jak efektivné spole¢nost naklada se svym majetkem.

Vazanost celkovych aktiv
pro podnik pfizniva a Zadouci. Podnik expanduje, aniz by musel vyuzivat dalsi finan¢ni

zdroje.

vazanost celkovych aktiv

__aktiva celkem na zaCatku a na konci obdobi (t.001)/2

trzby
Obrat celkovych aktiv
Ukazatel udava, kolikrat se aktiva obrati v podniku za rok. Podle literatury by méla byt

hodnota minimélnég 1. Pro objektivnéjsi hodnotu se pouzivad odveétvového praiméru.

trzby

brat aktiv =
obrat axtiv aktiva celkem na zacatku a na konci obdobi (¥.001)/2
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Obrat zasob
Ukazatel vyjadfuje, jak intenzivné podnik pouzivd svoje zasoby. Hodnota je velmi

zéavisla na odvétvi. Ukazatel by mél vyjit vyssi v porovnani s oborovym primeérem.

trzby

brat zasob =
obrat zaso zasoby na zacatku a na konci obdobi (¥.032)/2

Doba obratu zasob
Ukazatel méfi, za jakou dobu podnik prodd své zasoby. Pokud obratka zasob roste,
zpravidla to znamend, Ze podnik zadruzuje neefektivné své zasoby. Poukazuje to na

nariist neprodejnych zésob. Diivody vSak mohou byt i jiné.

zasoby na zacatku a na konci obdobi (.032)/2
trzby /360

doba obratu zasob =

Doba obratu pohledavek
Do citatele byl dosazen tcet 311, ktery v rozvaze odpovidd pohledavkam z obchodnich
vztahll a do jmenovatele trzby za prodej zbozi a vykony za den, které jsou alternativou

dennich trzeb na fakturu.

pohledavky z obchodnich vztaht (I.049)
(trzby za prodej zboZzi (t.01) + vykony (1. 04))/360

doba obratu pohledavek =

Doba obratu zavazki

Tento ukazatel je zajimavy. Je mozné z ného vyvodit vztahy naSich dodavateld vici
nam. Vypoctem jsem ziskala pocet dnt, ktery ub&éhne mezi nakupem na fakturu a
zaplacenim. Do Ccitatele jsem dosadila zévazky vii¢i dodavatelim a do jmenovatele

denni trzby na fakturu.
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zavazky z obchodnich vztaht (¥.103)
(trzby za prodej zboZzi (f.01) + vykony (t.04))/360

doba obratu zavazkl =

. Déle jsem se vénovala ukazatelim zadluzenosti, kde nam komplexni pohled na
zadluZenost podniku podava prvni ukazatel celkova zadluzenost. Ostatni ukazatele jsou

spise doplitkové a maji mensi vypovidaci schopnost.

Celkova zadluZenost

Timto ukazatelem jsem vyjadiila finan¢ni Groven podniku. Svétovy primér je mezi
30% a 60%. Celkova zadluZenost je dilezitym kritériem pro véfitele, zda maji
poskytnout uvér ¢i nikoli. Negativnim jevem pro podnik je, kdyz je ukazatel vyssi nez

60%. Nemusi to vSak znamenat, Ze podnik nedostane uver.

cizi zdroje (t.085)
celkova aktiva (t.001)

celkova zadluzenost =

Kvéta vlastniho kapitalu

Je doplitkovym ukazatelem celkové zadluZenosti. Jejich soucet je roven jedné. Udava
podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu. Pfevracena hodnota kvoty vlastniho
kapitalu vyjadfuje finan¢ni paku, ktera je dulezitym ukazatelem pro vlastniky. Ukazatel

finanéni paky bude pouzit v rozkladu Du Pont.

vlastni kapital (.068)
celkova aktiva (1.001)

kvota vlastniho kapitalu =

Koeficient zadluZenosti
Trend rstu nebo poklesu je stejny jako trend u celkové zadluZenosti. Oba jsou zavislé
na struktufe dluhu. Koeficient zadluZenosti roste exponencidln€. Prevracenou hodnotou

je mozno vypocitat financni samostatnost podniku.
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cizi zdroje (t.085)
vlastni kapital (f.068)

koeficient zadluzenosti =

Urokové kryti

Dosazenim EBIT a nakladovych urokii do ukazatele urokového kryti vyjde hodnota,
ktera ukazuje, kolikrat pievySuje zisk placené uroky. Nékladové uroky mohou
prevysovat kratkodob¢ zisk. V tomto piipad€ je mozné financovani z odpisti. Nesmi
dojit k tomu, aby uroky prevysily cash flow. Podnik by byl odsouzen k zaniku. Proto

jsem vypocitala i alternativni verzi ukazatele s cash flow.

Provozni vysledek hospodateni (1. 30)

irokové kryti =
urokove rrytl nakladové uroky (t.43)

HV za Gcetni obdobi (1. 60) + odpisy(¥.19)
nakladové uroky (t.43)

urokové krytis CF =

. Posledni oblasti pomérovych ukazatelli jsou ukazatelé likvidity. Tyto ukazatelé
jsou meftitky platebni schopnosti podniku ¢ili solventnosti podniku. Ukazatelé likvidity
dokazou velice dobfe popsat finan¢ni situaci podniku. Podle likvidity vétSinou hodnoti

partnefi, jak solidni podnik je.

Bézna likvidita

Bézna likvidita je oznacovana jako likvidita 3. stupné. Do Citatele byla dosazena obézna
aktiva, coZ jsou zasoby, pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek ¢ili nejméné likvidni
majetek. Do jmenovatele byly dosazeny kratkodobé zavazky. Ukazatel je citlivy na

strukturu zasob a pohledavek zejména pak ocenéni zasob a moznost nesplaceni
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pohledavek. Doporuc¢ena hodnota, ktera se v zavislosti na oborovém priméru muize

odchylovat, je 1,5-2,5.

obéina aktiva (¥.031)
kratkodobé zavazky (f.102)

béina likvidita =

Pohotova likvidita

Do citatele byl dosazen kratkodoby finanéni majetek a kratkodobé pohledavky, které se
zatazuji do majetku 2. stupné likvidity. Pokud ukazatel vychazi ptiznivé, znamena to, ze
je podnik schopen hradit své zavazky, napt. zavazky vici bankam. Je ovlivnén spoustou

vngjSich vlivi. Orientacni hodnota je 1 — 1,5.

pohotova likvidita

_ kratkodoby finantni majetek (t.058) + kratkodobé pohledavky (¥.048)
B kratkodobé zavazky (¥.102)

Penézni likvidita
PenéZni likvidita neboli likvidita 1. stupné je nejpfesnéjSi pii hodnoceni platebni
schopnosti podniku. Orienta¢ni hodnota je 0 — 0,5, n¢kde se uvadi 0,9 — 1,1. Pokud se

ukazatel rovnd jedné, znamena to, Ze podnik je schopen okamZité splacet.

penize (f.059) + ucty v bankach (t.060)
kratkodobé zavazky (t.102)

penéini likvidita =

Rozklad Du Pont — rozklad ukazatele ROE

K detailn¢jSimu zhodnoceni ukazatele rentability vlastniho kapitdlu byl pouzit
pyramidovy rozklad, kde na vrcholovy ukazatel psobi dva dil¢i ukazatelé: rentabilita
celkovych aktiv a finan¢ni paka. Rentabilita celkovych aktiv je pak chépana jako

vysledek piasobeni ziskového rozpéti trzeb neboli ziskové marze a obratovosti aktiv.
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Rozklad zobrazuje piisobeni dil¢ich ukazatelli na ukazatel vrcholovy a jakym zptisobem
dochdzi ke zméndm hodnot vrcholového ukazatele. Pyramidovy rozklad rentability

vlastniho kapitéalu je zobrazen ve schématu ¢. 1.

Schéma ¢ 1 — Rozklad ROE

ROE

EAT / vlastni kapital (¥.062)

ROA Finan¢ni paka
EAT / aktiva (f. 01) celkova aktiva (¥.001) / vlastni kapital (¥.068)
Rentabilita trZzeb Obrat celkovych aktiv
EAT / vynosy vynosy / aktiva (.01)

4.3. Vlastni finan¢ni analyza

4.3.1. Analyza absolutnich dat

Analyza trendu aktiv

Z této analyzy, jejiz vysledky jsou pieneseny do tabulky €. 1, je na prvni pohled patrné,
ze hodnota vSech slozek aktiv v ¢ase roste. V prvnim obdobi aktiva vzrostla o 35,6%.
V obdobi 2007/2008 aktiva vzrostla o 15,5%. Hodnoty se zvysily v tomto obdobi u
vSech polozek, kromé& hodnot obéZnych aktiv, kde byl zaznamendn meziro¢ni pokles o
10,72%. Z obéznych aktiv nejvice poklesla hodnota kratkodobého finanéniho majetku, a
to 0 34,14%. V dalsim obdobi 2008/2009 celkové aktiva vzrostla pouze o 5,76%. U
obéznych aktiv je znovu viditelny nartist o 14,21%. Hodnota dlouhodobych pohledavek
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a kratkodobého finan¢niho majetku klesla. V poslednim obdobi 2009/2010 hodnota

celkovych aktiv poklesla o 1,09%. Pokles byl zaznamenan téméft u vSech polozek aktiv,

zejména u dlouhodobych pohledavek, kde hodnota poklesla o0 66,67%.

Tabulka ¢. 1 — Analyza trendu aktiv

2006/2007 | 2007/2008| 2008/2009| 2009/2010
Aktiva celkem 35,62% 15,51% 5,76% -1,09%
Dlouhodoby majetek 42,55% 27,67% 4,05% -2,56%
Dlouhodoby nehmotny majetek | 5831,25% 9,81% 6,02% -7,58%
Dlouhodoby hmotny majetek 35,03% 28,81% 4,01% -2,39%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00% 0,00% 0,00%
Obézna aktiva 20,21% -10,72% 14,21% 3,56%
Zasoby 24,44% 3,73% 19,90% 28,41%
Dlouhodobé pohledavky 0,00% -25,00% -66,67%
Kratkodobé pohledavky 8,49% 7,39% 35,43% 5,78%
Kratkodoby finan¢ni majetek 23,14% -34,14% -14,86% -37,51%
Casové rozliseni 303,93% 7,98% -71,14% -48,63%

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r.0., viastni vypocty

Analyza trendu pasiv

Pasiva se vyvijela stejné¢ jako aktiva, protoze jejich hodnoty se rovnaji. Vyvoj
vybranych polozek pasiv v jednotlivych obdobich je zndzornén v tabulce ¢. 2. Hodnoty
vlastniho kapitalu v ¢ase rostly. Nejvyssi rist byl zaznamenan od roku 2006 do roku
2007, a to 40,51%. Nejméné vlastni kapital vzrostl o 2,58% za posledni obdobi
2009/2010. Druhou slozkou pasiv jsou cizi zdroje, které vzrostly pouze v prvnim
obdobi 0 29,03%. V ostatnich letech hodnoty cizich zdroju klesaly. Nejvice se hodnota
cizich zdrojl snizila od roku 2009 do roku 2010 o 11,13%. Kratkodobé zavazky, které

v ¢ase klesaly, jsou moznou pficinou poklesu cizich zdroji. Pokles kratkodobych

zavazkl od roku 2006 do roku 2007 byl 46,46%.
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Tabulka ¢.2 — Analyza trendu pasiv

2006/2007 | 2007/2008| 2008/2009| 2009/2010
Pasiva celkem 35,62% 15,51% 5,76% -1,09%
Vlastni kapital 40,51% 31,92% 10,15% 2,58%
Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
VH minulych let 30,24% 40,60% 31,95% 10,28%
VH bézného ucetniho obdobi 74,85% 10,70% -57,98% -73,03%
Cizi zdroje 29,03% -9,70% -3,44% -11,13%
Rezervy 21,11% 99,90% 0,00%| -100,00%
Dlouhodobé zavazky 0,82% 123,06% -9,46%
Kratkodobé zavazky -46,46% -40,24% -4,60% -16,92%
Bankovni uvéry a vypomoci 27,76% -4,22% -5,26% -9,95%
Ostatni pasiva 3,55% 14,54% -61,92% 160,69%
Casové rozliseni 3,55% 14,54% -61,92% 160,69%

Vysledky analyzy trendu aktiv a pasiv jsem pienesla do grafu ¢. 1, kde je 1épe viditelny
trend ristu u stalych aktiv a u vlastniho kapitdlu do roku 2009 a mirny pokles od roku
2009 do roku 2010. Stala aktiva a vlastni kapital maji velmi podobny vyvoj. Hodnota
obéznych aktiv mirné kolisala a mezi roky 2007 a 2008 se jejich hodnota snizuje.
Snizeni hodnoty obéznych aktiv mé& za nasledek zejména snizeni kratkodobého
finan¢niho majetku, zasoby v Case rostly. Pokles kratkodobého finanéniho majetku je
zaznamenan Vv tabulce €. 1. Za zminku stoji pokles cizich zdroji od roku 2007. Tento
graf miZe pomoci objasnit pfi¢iny rastu ¢i poklesu nékterych hodnot pomérovych

ukazatelti. Je dobré pfi interpretaci ukazatelt

trendu.

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. 0., viastni vypocty
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Graf'¢. 1 — Vyvoj aktiv a pasiv
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Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. 0., viastni vypocty

Analyza trendu vykazu zisku a ztraty

Vystupy horizontdlni analyzy vykazu zisku a ztraty jsou v tabulce ¢. 3. Vysledek
hospodateni za ucetni obdobi do roku 2008 rostl. Mezi roky 2006 a 2007 vzrostl 0
74,85%. V dalsich letech vysledek hospodafeni klesal. V obdobi 2009/2010 byl
zaznamenan 73,03% pokles. Trzby nejprve od roku 2006 do roku 2007 hodn¢ klesnou,
dale vzrostou, klesaji a v poslednim obdobi vzrostou o 130,43%. Pozitivné se v prvnich
letech vyvijela ptidana hodnota. V obdobi 2006/2007 piidana hodnota vzrostla o
36,04%. V obdobi 2008/2009 je viditelny pokles o 24,58%. Naklady mély rostouci

trend. Z toho lze usoudit, Ze hodnota obchodni marze se v ¢ase snizovala.
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Tabulka ¢.3 — Analyza trendu vykazu zisku a ztraty

2006/2007 | 2007/2008 | 2008/2009 | 2009/2010
Trzby za prodej zbozi -93,69% | 224,55% | -85,88% | 130,43%
Obchodni marze -84,92% 46,53%| -52,11% 4,40%
Vykony 28,66% | -14,55%| -25,11% -3,05%
Trzba za prodej vliastnich vyrobku a
sluzeb 28,27% | -14,37%| -25,08% -3,18%
Vykonova spotifeba 23,88% | -24,44%| -25,55% -2,44%
Spotifeba materialu a energie 28,11% | -25,72%| -26,61% -5,38%
Pfidana hodnota 36,04% 6,65% | -24,58% -3,93%
Osobni naklady 11,22% 9,58% -6,56% 2,90%
Mzdové naklady 10,87% 9,04% -5,50% 1,78%
Dané a poplatky -10,73% 10,73% 13,18% 97,26%
Odpisy dl. hmotného a nehmotného
majetku 11,11% -0,93% 53,73% 15,47%
Trzby z prodeje DM a materiall 41,87% 0,20% 1,78% | -17,52%
Provozni vysledek hospodareni 66,58% 9,34% | -59,42%| -56,46%
Vysledek hospodareni za béznou
¢innost 74,85% 10,70%| -57,98% | -73,03%
Vysledek hospodareni za ucetni
obdobi 74,85% 10,70%| -57,98% | -73,03%

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty ISOTHERM s.r. o, viastni vypocty

Analyza struktury aktiv

Vystupy analyzy struktury aktiv jsem prenesla do tabulky ¢.4 a pro lep$i orientaci jsem
provedla grafické znazornéni. Pfi pohledu na graf ¢.2 je zifejmé, Ze nejvetsi podil na
celkovych aktivech zaujimal ve vSech letech dlouhodoby hmotny majetek. V roce 2008
byl jeho podil na celkovych aktivech 71,59%. Z ob&Znych aktiv, ktera méla na
celkovém majetku podniku mensi podil nez stala aktiva, mél v roce 2006 nejvétsi podil
na celkovém majetku kratkodoby finanéni majetek 13,99%. V roce 2010 to byly zasoby,
které se na majetku podilely 12,08% a kratkodoby finan¢ni majetek mél podil nejmensi
3,68%. Podil kratkodobého finan¢niho majetku na celkovém majetku v Case klesal a
podil zasob na celkovém majetku podniku v ¢ase mirné rostl. Stala aktiva méla na
celkovych aktivech vétsi podil nez obézna aktiva. Do roku 2008, kdy byl jejich podil na
celkovych aktivech 74,98%, podil rostl, poté do roku 2010 mirn¢ klesal. Podil ob&éznych
aktiv na celkovych aktivech od roku 2008 do roku 2010 mirné¢ rostl.
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Tabulka ¢.4 — Analyza struktury aktiv

2006 2007 2008 2009 2010
Aktiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Dlouhodoby majetek 64,54% | 67,84%| 74,98%| 73,76%| 72,67%
DN majetek 0,06% 2,80% 2,66% 2,67% 2,49%
Dlouhodoby hmotny majetek 64,48% | 64,20%| 7159%| 70,41%| 69,48%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00% 0,84% 0,73% 0,69% 0,70%
Obézna aktiva 35,11%| 31,12%| 24,05%| 25,97%| 27,19%
Zasoby 9,96% 9,14% 8,21% 9,30%| 12,08%
Dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,35% 0,31% 0,22% 0,07%
Kratkodobé pohledavky 11,15% 8,92% 8,29%| 10,62%| 11,36%
Kratkodoby finan¢ni majetek 13,99% | 12,70% 7,24% 5,83% 3,68%
Casové rozliseni 0,35% 1,04% 0,97% 0,27% 0,14%

Graf'¢. 2 —Struktura aktiv
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Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o, viastni vypocty.
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Podle grafu ¢.3 je ziejmé, ze podnik k financovani majetku z pocatku vyuzival vice cizi

kapital nez vlastni zdroje. Odpovidaji tomu i hodnoty v tabulce ¢.5. V roce 2006 se

podilel vlastni kapital na celkovych pasivech 58,31% a cizi zdroje tvotily 41,29%.

Z cizich zdroji mély v tomto roce nejvétsi podil na pasivech kratkodobé zavazky

21,29%. Jejich podil na pasivech se v ¢ase snizoval stejné jako podil cizich zdroji na
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pasivech. V roce 2010 byl podil vlastniho kapitalu 74,52% , podil cizich zdrojti 25,19%

a podil ostatnich pasiv 0,29%. V tomto roce se snizily i podily na pasivech

kratkodobych zavazki s 3,39% podilem a bankovnich uvérli a vypomoci s podilem

13,44%. Vystupy informuji o majetkové struktufe podniku. K detailn¢j$imu hodnoceni

se dostanu pfi analyze pomérovych ukazatelt.

Tabulka ¢.5 — Analyza struktury pasiv

2006 2007 2008 2009 2010
Pasiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital 58,31% | 60,41%| 68,99%| 71,85%| 74,52%
Zakladni kapital 0,11% 0,08% 0,07% 0,07% 0,07%
Vysledek hospodareni minulych
let 44,67%| 42,90%| 52,21%| 65,14%| 72,63%
VH bézného ucetniho obdobi 13,51% | 17,42%| 16,69% 6,63% 1,81%
Cizi zdroje 41,29%| 39,28%| 30,71% | 28,04%| 25,19%
Rezervy 0,47% 0,42% 0,73% 0,69% 0,00%
Dlouhodobé zavazky 0,00%| 10,33% 9,02% | 19,02%| 17,41%
Kratkodobé zavazky 21,91% 8,65% 4,47% 4,04% 3,39%
Bankovni Uvéry a vypomaoci 21,10%| 19,88% | 16,48% | 14,77%| 13,44%
Ostatni pasiva 0,40% 0,31% 0,30% 0,11% 0,29%
Casové rozligeni 0,40% 0,31% 0,30% 0,11% 0,29%

Graf ¢. 3 —Struktura pasiv

100% -

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. 0., viastni vypocty

90% -
80% -

70% -

60% -
50% -

40% -
30% -

Procentni podil

20% -

10% -
0% -

2006 2007

2008

2009

Rok

2010

Ostatni pasiva

H Cizi zdroje

H Vlastni kapital

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. 0., viastni vypocty

41




Analyza struktury vykazu zisku a ztraty

Jako zaklad pro vypocCty analyzy struktury vykazu zisku a ztraty ve zkracené verzi byly

pouzity vykony. Z tabulky je vidét, z kolika procent se na zakladu podili jednotlivé

polozky néklad a vynosu. Nejvice se na vykonech podilela vykonova spotieba, ktera

obsahuje polozky spotieba materidlu a energie a sluzby. Nejvétsi podil 70,65%

zaujimala vykonova spotteba v roce 2006. Trzby za prodej zbozi mély nejvyssi podil na

cvwr

byl podil 16,18%, je to znacna zmeéna.

Tabulka ¢.6 — Analyza struktury vykazu zisku a ztraty

2006 2007 2008 2009 2010
Trzby za prodej zbozi 13,12% 0,64% 2,44% 0,46% 1,10%
Obchodni marze 1,00%| 0,12%| 0,20%| 0,13%| 0,14%
Vykony 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vykonova spotifeba 70,65% | 68,02% | 60,14% | 59,79% | 60,16%
Spotieba materialu a energie 64,00% | 63,73% | 55,40%| 54,28% | 52,98%
Pfidana hodnota 30,36% | 32,10%| 40,06% | 40,34% | 39,98%
Osobni naklady 15,91%| 13,75%| 17,63%| 22,00%| 23,35%
Mzdové naklady 11,71%| 10,09% | 12,88% | 16,25% | 17,06%
Dané a poplatky 0,10% 0,07% 0,09% 0,14% 0,28%
Odpisy dl. hmotného a nehmotné-
ho majetku 509%| 4,39%| 5,10%| 10,46% | 12,46%
Trzby z prodeje DM a materiala 4,49% 4,95% 5,80% 7,88% 6,71%
Provozni vysledek hospodareni 12,75% | 16,51% | 21,12% | 11,44% 5,14%
Vysledek hospodareni za béZnou
¢innost 9,19% | 12,49%| 16,18%| 9,08%| 2,53%
Vysledek hospodareni za ucetni
obdobi 9,19%| 12,49%| 16,18%| 9,08%| 2,53%

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o., vykaz zisku a ztraty ISOTHERM s.r.o0., viastni vypocty

4.3.2. Analyza rentability

Tabulka ¢. 7 — ROA rentabilita celkového kapitdlu

2006 2007 2008 2009 2010
EBIT 32791 54 623 59 726 24 235 10 551
Aktiva celkem 152254 206140 255714| 282017| 288 333
ROA 15,5% 20,1% 17,9% 6,8% 1,8%

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o., vwkaz zisku a ztraty ISOTHERM s.r.0., viastni vypocty.
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Interpretace :

Rentabilita celkového kapitalu ukazuje, kolik zisku podnik dostane z 100K¢ celkovych
aktiv. Pozitivni pro podnik je, kdyZ je ukazatel co nejvyssi. Nejvyssi hodnota rentability
celkového kapitalu 20,1% byla zaznamenana vroce 2007, to byl podnik
nejproduktivngj$i. Znamend to, Ze podnik ziskal 20,1 K¢ zisku pfed zdanénim a
odectenim urokti ze 100 K¢ vlozenych aktiv. Dale hodnoty od roku 2007 klesaly, coz
bylo zptsobeno snizenim provozniho vysledku hospodafeni a narGstem hodnoty
celkovych aktiv. Podnik zaostaval v roce 2010, kdy ze 100 K¢ vlozenych aktiv ziskal

pouze 1,8 K¢.

Tabulka ¢. 8 — ROE rentabilita viastniho kapitalu

2006 2007 2008 2009 2010
Vlastni kapital 90202| 122687| 166230 198707 | 210995
EAT 23 639 41 332 45 755 19 224 5185
ROE 26,2% 33,7% 27,5% 9,7% 2,5%

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o., vkaz zisku a ztraty ISOTHERM s.r..0, viastni vypocty.
Interpretace :
Rentabilita vlastniho kapitalu je ukazatel, ktery je sledovan predev§im spoleéniky. Ti
zjist'uji, zda je vlastni kapitdl dostate¢n¢ zhodnoceny. Vypoctené hodnoty v Case klesaly.
Je to dano tim, Ze vlastni kapital v pribchu sledovanych let rostl a zisk po zdanéni
klesal. Znamena to, Zze Vlastnici nebo investofi vkladaji rok od roku vice prostredk,
jejichz zhodnoceni klesd z diivodu poklesu Cistého zisku. Nejvice byl vlastni kapital
zhodnocen v roce 2007, kdy byla rentabilita vlastniho kapitalu 33,7%. V roce 2010 byla

rentabilita vlastniho kapitalu pouze 2,5%.

Tabulka ¢ 9 — Rentabilita trzeb, nakladovost trzeb

2006 2007 2008 2009 2010
EAT 23 639 41 332 45 755 19 224 5185
EBIT 32791 54 623 59 726 24 235 10551
Trzby 311376| 356430| 318225| 239363| 226286
Rentabilita trzeb 10,5% 15,3% 18,8% 10,1% 4,7%
Nakladovost trzeb 89,5% 84,7% 81,2% 89,9% 95,3%

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o., vykaz zisku a ztraty ISOTHERM s.r.o0., viastni vypocty
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Interpretace :

Rentabilita trzeb je zisk vztazeny k trzbam a vyjadiuje, kolik korun zisku pfipadne na
1K¢ trzeb. Nakladovost trzeb vyjadiuje, kolik korun nékladi ptipadd na 1K¢ trzeb.
Ziskova marze je zisk na 1K¢ trzeb udavany v halétich.

Hodnoty ukazatele rentability trzeb z pocatku rostly, coz bylo pro podnik pozitivni. Déle
byl zaznamenan pokles od roku 2008 jako u vSech ukazatel vynosnosti, ktery je
zpusoben poklesem zisku od roku 2008 zhruba o polovinu. Nejvyssi vynosnost trzby
dosahovaly v roce 2008, kdy na 100 K¢ trzeb piipadlo 18,8 K¢ zisku pied zdanénim a
obdrzela 4,7 K¢ zisku. Hodnoty nakladovosti se vyviji opacnym smérem nez hodnoty

rentability trzeb. S klesajici rentabilitou trzeb nakladovost roste a naopak.

4.3.3. Analyza aktivity
Tabulka ¢. 10 — Vazanost a obrat celkovych aktiv (ve dnech, v obratkach)

2006 2007 2008 2009 2010
Trzby 311 376 356 430 318 225 239 363 226 286
Aktiva celkem 152 254 206 140 255 714 282 017 288 333
Vazanost aktiv 0,49 0,58 0,80 1,18 1,27
Obrat aktiv 2,05 1,73 1,24 0,85 0,78

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o., vkaz zisku a ztraty ISOTHERM s.r.o., vlastni vypocty
Interpretace :
Vézanost celkovych aktiv je definovana jako intenzita, s niz podnik vyuzivéd aktiva
s cilem dosdhnout trzeb. Z vypoctu je ziejmy rist vazanosti celkovych aktiv podniku,
¢ili intenzita vyuzivani aktiv rok od roku klesa. Celkova produk¢ni efektivnost klesa a
hodnota 1,27 byla zaznamenana v roce 2010. Pfi¢inou vyvoje vazanosti aktiv byl
pokles trzeb.
Obrat aktiv informuje o tom, kolikrat se aktiva obrati v ¢asovém intervalu. Je logické,
pokud vézanost celkovych aktiv roste, tak hodnoty obratu celkovych aktiv klesaji.
Aktiva se v podniku za rok obratila ménckrat na konci sledovaného obdobi neZ na
zacatku. Intenzita vyuzivani aktiv v podniku sice klesala, ale stale jsou aktiva vyuzivana
dostatecné. V roce 2006 byla obratkovost aktiv 2,05 krat. Od roku 2009 se aktiva v
podniku neobrétila ani jednou. V roce 2009 se aktiva obratila 0,85 krat a v roce 2010
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0,78 krat. Pokud by podnik chtél toto zménit, m¢l by se zaméfit na rist trzeb nebo

odprodat néktera aktiva.

Tabulka ¢. 11 — Obrat a doba obratu celkovych zdsob (v obratkdch, ve dnech)

2006 2007 2008 2009 2010
Trzby 311 376 356 430 318 225 239 363 226 286
Trzby/360 865 990 884 665 629
Zasoby 16 291 19 558 22 092 24 735 30 804
Doba obratu zasob 18,83 19,75 24,99 37,20 49,01
Obrat zasob 19,11 18,22 14,40 9,68 7,35

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o., wkaz zisku a ztraty ISOTHERM s.r.o., vlastni vypocty
Interpretace :
Doba obratu zasob udava pocet dnu, kdy jsou zasoby vazany v podniku do doby jejich
prodeje nebo spotieby. Nejkrat§i doba obratu zésob 18,83 dne byla zaznamenana v roce
2006. Doba obratu zasob méla rostouci trend. Vroce 2010 byly zasoby v podniku
vazany do okamziku jejich prodeje nebo spotieby 49,01 dne.
Obrat zasob neboli rychlost obratu zasob ma opacny trend. Hodnoty jsou v poctech
obratkdch neboli kolikrat se zasoby pfeméni v jinou formu obézného majetku a
informuji o intenzité vyuziti zasob. Rychlost obratu zasob v case klesala, znamena to, ze
zasoby se obratily ménékrat rok od roku. V roce 2010 se zasoby obratily 19,11 krat a
v roce 2010 7,35 krat. Pfi¢inou vyvoje obratu a doby obratu zasob byly klesajici trzby.
Druhou pfi¢inou byl rist hodnoty zasob. Podnik by nemél zbyte¢né zadrzovat zasoby,

které by mu vyvolavaly naklady navic.

Tabulka ¢. 12 — Doba obratu pohledavek a zavazkii (ve dnech)

2006 2007 2008 2009 2010
Denni trzby 808 925 805 591 577
Pohledavky 11 932 17 868 29 400 19 871 25 648
Zavazky 6 532 8 806 5197 7 894 5119
Doba obratu pohledavek 14,77 19,32 36,52 33,62 44,45
Doba obratu zavazku 8,08 9,52 6,46 13,36 8,87

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o., vykaz zisku a ztraty ISOTHERM S.1.0., viastni vypocty

Interpretace :

Doba obratu pohledavek je pocet dnti, kdy jsou penize za kazdodenni trzby zadrZeny

v pohledavkach. Doba obratu pohledavek se v ¢ase prodluzovala. Duvodem byl rist
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hodnoty pohledavek z obchodnich vztaht. V roce 2006 podnik v praméru ¢ekal 14,77 dne
na piijem pen¢z, ktery plynul z trzeb. Doba ¢ekani, nez odbératelé zaplati, v Case rostla
az do roku 2010, kdy pocet dni mezi prodejem produktu a inkasem penéz byl 44,45 dne.
Vysledny pocet dnti je uzite¢né porovnat s platebni podminkou, za které je zbozi
fakturovano. Pokud je doba delsi, signalizuje to nev¢asné hrazeni pohledavek.

Doba obratu zavazkl je pocet dnid, o ktery podnik prodluzuje platbu faktur svym
dodavatelim. Z vyslednych hodnot vyplyva, ze povést u obchodnich partnerti z tohoto
hlediska by mé¢la byt velmi dobrd, ptedevsim v roce 2006, kdy firma hradila své
zavazky viaci dodavatelim v 8,08 dnech. V porovnani s dobou obratu pohledavek je

zfejmé, ze firma obchodnich uvért od dodavateltim tolik nevyuziva.

4.3.4. Analyza zadluZenosti

Tabulka ¢. 13 — Celkova zadluzenost

2006 2007 2008 2009 2010
Aktiva celkem 174975| 237305| 274122| 289912| 286 754
Cizi zdroje 72 250 93 224 84 180 81 288 72 241
Celkova zadluzenost 41,5% 39,4% 30,7% 28,1% 25,4%

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o., vykaz zisku a ztraty ISOTHERM s.r.o., viastni vypocty.
Interpretace :
Celkova zadluzenost je podil ciziho kapitdlu na celkovych aktivech. Véfitelé preferu;ji
nizkou hodnotu celkové zadluZenosti. Finan¢ni Groven podniku z hlediska véfitelu je
od roku 2006, kdy byla celkova zadluzenost podniku 41,5%, pfizniva. Rok 2010
vykazoval hodnotu 25,4%, coz znamend, ze podnik svij majetek financoval pouze z
25% cizimi zdroji. Pro véfitele je tato hodnota velmi pozitivni. Podnik by nemél mit

problémy Vv ptipadé potieby poskytnuti tvéru.

Tabulka ¢. 14 — Kvota viastniho kapitalu

2006 2007 2008 2009 2010
Vlastni kapital 102021| 143352 189107 208306| 213684
Aktiva celkem 174975 237305 274122| 289912 286 754
Kvéta vl. kapitalu 58,5% 60,6% 69,3% 71,9% 74,6%

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o., vykaz zisku a ztraty ISOTHERM s.r.o., viastni vypocty
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Interpretace :

Kvéta vlastniho kapitalu je dopliikovym ukazatelem a mé& podobné vypovidaci
schopnosti jako celkova zadluzenost. Ukazatel¢ informuji o kapitdlové struktuie
podniku. Vysledné hodnoty jsou vysoké, coz znamena, ze podnik financuje provoz
podniku vice vlastnimi nez cizimi zdroji. V roce 2006 tvofil vlastni kapital 58,5%
celkového kapitalu. Tento pomér se zvySoval do roku 2010, kdy podil vlastniho kapitalu
na celkovém kapitalu dosahoval hodnoty 74,6%. Vlastni kapital byl vyssi nez cizi

kapital, proto hodnota ukazatele v ¢ase rostla.

Tabulka ¢. 15 — Koeficient zadluzenosti

2006 2007 2008 2009 2010
Cizi zdroje 72 250 93 224 84 180 81 288 72 241
Vlastni kapital 102 021| 143352| 189107 208306| 213684
Koeficient zadluzenosti 70,8% 65,0% 44 5% 39,0% 33,8%

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o., vkaz zisku a ztraty ISOTHERM s.r.o.
Interpretace :

Vypovidaci schopnost koeficientu zadluzenosti je stejnd jako u celkové zadluzenosti.
Celkové dluhy klesaly a s nimi linearné klesala celkova zadluZenost a exponencialné

klesal koeficient zadluZenosti.

Tabulka ¢. 16 — Urokové kryti

2006 2007 2008 2009 2010
EBIT 32791 54 623 59 726 24 235 10 551
Cash flow 35174 57 697 62 152 35913 18 950
Nakladové uroky 1022 1176 767 951 1765
Urokové kryti 32,09 46,45 77,87 25,48 5,98
Urokové kryti s CF 34,42 49,06 81,03 37,76 10,74

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o., vykaz zisku a ztraty ISOTHERM s.r.o0., viastni vypocty
Interpretace :
Urokové kryti ukazuje, kolikrat pfevysuje zisk nebo cash flow placené tiroky. Vysledné
hodnoty vypovidaji o finan¢ni situaci. V roce 2006 byl podnik schopny pokryt ze zisku

nakladové uroky pfiblizné 32 krat. Pomér zisku a nakladovych uroki byl nejvyssi v

wrwe

Cv v
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i hodnota tGrokového kryti. V roce 2010 byla hodnota trokového kryti 5,98. Urokové

kryti s cash flow nesmi byt mensi nez 1. Sledovany podnik je této situaci vzdaleny.

4.3.5. Analyza likvidity
Tabulka ¢. 17 — Bézna likvidita

2006 2007 2008 2009 2010
Obézna aktiva 61427 73 843 65 924 75 293 77974
Kratkodobé zavazky 20519 20 523 12 265 11701 9721
Bézna likvidita 2,99 3,60 5,37 6,43 8,02

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o, viastni vypocty
Interpretace :
Bézna likvidita méfi, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky. Rok 2010
potvrdil vyssi stav zasob v podniku, ktery byl zjistén jiz pti rozboru ukazatele obratu
Bézna likvidita v Case rostla. V roce 2006 obézna aktiva pokryvala kratkodobé zavazky
2,99 krat a v roce 2010 byly kratkodobé zavazky pokryty obéznymi aktivy 8,02 krat.
Objem kratkodobych zavazku v Case klesal, kdezto objem obé&znych aktiv, které z
nejvetsi Casti tvotily zasoby, v Case rostl. Podle literatury je postacujici hodnota vyssi

nez 1,5.

Tabulka ¢. 18 — Pohotova likvidita

2006 2007 2008 2009 2010
Kratkodoby FM + kratkodobé
pohledavky 43994| 51315| 42587| 47690 43128
Kratkodobé zavazky 20519| 20523| 12265| 11701 9721
Pohotova likvidita 2,14 2,50 3,47 4,08 4,44

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.t. 0, viastni vypocty
Interpretace :

Vylouenim zasob z (Citatele jsou vypoctené hodnoty vesmés niz$i. Porovname-li
pohotovou a béznou likviditu a rozdil mezi nimi, mizeme usoudit, Ze podnik mél hodné
kratkodobého finan¢niho majetku. V roce 2010 byla hodnota nejvyssi, 4,44. Znamena
to, ze je rok od roku vazadn vét§i objem obéznych aktiv ve formé pohotovych

prostiedkt, které nemusi pfinaset vynos.
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Tabulka ¢. 19 — Penézni likvidita

2006 2007 2008 2009 2010
Penize + ucty v ban-
kach 24 484 30 149 19 856 16 906 10 565
Kratkodobé zavazky 20519 20523 12 265 11701 9721
Penézni likvidita 1,19 1,47 1,62 1,44 1,09

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. 0., viastni vypocty
Interpretace :

Penézni likvidita meéfi schopnost podniku uhradit své zéavazky nejveérohodnéji
z ukazatel likvidity, protoze poméiuje finanéni majetek (penize a ucty v bankach),
ktery je z obézného majetku nejlikvidnéjsi s kratkodobymi zavazky. Vyvoj hodnot je
velmi ptiznivy, kolisa mezi ucebnicemi doporuc¢enymi hodnotami. Nejvyssi hodnota
1,62 je zaznamendna v roce 2008. Znamend to, ze byl podnik schopny pokryt

kratkodobé zavazky z penéz v hotovosti a na tic¢tech 1,62 krat.

4.3.6. Analyza rozdilového ukazatele

Cisty pracovni kapital

Hodnota d¢istého pracovniho kapitalu v Case rostla. S rostouci hodnotou provozniho
kapitalu roste i hodnota likvidity. O zvySeni likvidity podniku se zaslouzil narist
obéznych aktiv zejména kratkodobych pohledavek a zasob. Kratkodobé zavazky v Case

Klesaly.

Tabulka ¢.20 — Cisty pracovni kapital

2006 2007 2008 2009 2010
Obézna aktiva 61427,00| 73843,00| 65924,00| 75293,00| 77 974,00
Kratkodobé zavazky | 20519,00| 20523,00| 12 265,00 11 701,00| 9 721,00
CPK 40908 53320 53659 63592 68253

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o., vykaz zisku a ztraty ISOTHERM s.r.o., viastni vypocty
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4.3.7. Rozklad Du Pont
Schéma ¢. 2 — Rozklad Du Pont — analyza ROE

Rok ROE
2006 26.2%
2007 33,70%
2008 27,50%
2009 9,70%
2010 2,50%

/N

Rok ROA Rok Financni paka
2006 15,50% 2006 1,69
2007 20,10% 2007 1,68
2008 17,90% 2008 1,54
2009 6,80% 2009 1,42
2010 1,80% 2010 1,37

S\

Rok Rentabilita trzeb Rok Obrat aktiv
2006 7,57% 2006 2,05
2007 11,59% 2007 1,73
2008 14,43% 2008 1,24
2009 8,02% 2009 0,85
2010 2,31% 2010 0,78

Zdroj: Rozvaha ISOTHERM s.r. o., vkaz zisku a ztraty ISOTHERM s.r.o., vlastni vypocty

Na zékladé¢ schématu zobrazujiciho rozklad rentability vlastniho kapitalu, ktery
dopliiuje analyzu rentability, mizeme vidét G¢innost a vliv ostatnich ukazateld na
rentabilitu vlastniho kapitalu v jednotlivych letech. V rozkladu stoji za povSimnuti efekt
finan¢ni paky, jejiz hodnota v case klesala. Tento efekt poukazuje na to, Zze podnik k
financovani vyuziva i cizich zdrojt, kterych by mohl podnik vyuzivat do budoucna

vice. Podnik ma mozZnost vyuzit dluh jako finanéni péku, kterou by zvysil rentabilitu
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aktiv. Celkova zadluZenost podniku vykazuje nizké hodnoty, tudiz si tento zpusob
vyuziti mize dovolit. Déale krom¢ finan¢ni paky navazuje rozklad celkového kapitélu,

ktery je ovlivnén rentabilitou trzeb a obratem aktiv. Ze schématu je ziejmé, ze pokles

e 1

roku 2009 na rok 2010 z 8,02% na 2,31%. Svou roli zde hraje také pokles obratu aktiv.
Svédci to o tom, Ze podnik sva aktiva vyuziva rok od roku mén¢ intenzivnéji. Pocinaje
rokem 2008 se podnikova aktiva neobratila ani jednou. V roce 2010 se aktiva obratila
0,78 krat. Pokud se chce podnik ¢asem vyhoupnout k vyssi obratkovosti, mél by néktera

sva aktiva odprodat nebo se zaméfit na rust trzeb.
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5. Zavér
Cilem bakalatské prace bylo zhodnotit hospodarskou situaci podniku ISOTHERM s.r.0.,
odhalit ptipadné nedostatky a pokusit se o navrhnuti feSeni na zaklad¢ financni analyzy.
K hodnoceni a vypoctim jsem pouzivala odbornou literaturu a vyro¢ni zpravy podniku.
Sledovanym obdobim byl rok 2006-2010. Pii analyze jsem dospéla k zavéru, ze firma je
celkové stabilni v odvétvi, ve kterém pusobi. Pokud jsem se zabyvala problematikou
vice do hloubky, zjistila jsem, ze jsou zde nékteré nedostatky. Situaci popiSi v

jednotlivych bodech:

e Analyza ukazateld rentability a jeji Ciselné vysledky mé z pocatku vedly k
negativnim zavérum. Byl zde zaznamenan u vSech ukazateli vynosnosti pokles. Pokud
jsem se podivala na vysledky hospodafeni ostatnich podnikii plsobicich ve
zpracovatelském pramyslu, situace byla objasnéna tim, Ze rentabilita téchto podnikt
vesmeés klesd. Vroce 2010 byla hodnota rentability celkového kapitdlu podnikl
pusobicich ve zpracovatelském primyslu 1,5%. ISOTHERM s.r.0. vykazuje pro rok
2010 postacujici hodnotu rentability celkového kapitalu 1,8%. V obdobi mezi lety 2006
se zamcfit na zvySeni trzeb. Druhym zplsobem, jak miize podnik zefektivnit
hospodateni a zvySit vynosnost, je vénovat se vice optimalizaci kapitdlové struktury.
Podnik m4 moznost vyuzit ke zvySeni rentability vlastniho kapitalu efekt finan¢ni paky.
Du Pontovo rozkladem rentability vlastniho kapitalu bylo odhaleno, ze podnik ma
moznost vice vyuZzivat cizich prostredk.

e U ukazateli aktivity jsem zjistila, Ze podnik neefektivné vyuZiva sva aktiva.
Obrat aktiv se rok od roku snizuje, coz poukazuje na to, ze by mél podnik nékterd sva
aktiva odprodat. Po zaméfeni se na podnikové zasoby jsem dospéla k zavéru, Ze
hodnota zasob podniku roste a zasoby nejsou zcela efektivné vyuzivany. Podnik by se
mél tedy zaméfit na jejich efektivnéjSi vyuziti. Vysoky stav zadsob znamena zbytecné
naklady, které snizuji zisk podniku. Za povSimnuti stoji rist obratu pohledavek
Z obchodnich vztahii. Doba, po kterou firma musi cekat na zaplaceni od svych
obchodnich partnert, se za sledované obdobi prodlouzila ptiblizné o 30 dni. Znamena

to, ze odbératelé nehradi své zavazky vici podniku ISOTHERM s. 1. 0. v€as, nebo se
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zménily platebni podminky. Pokud odbératelé nerespektuji platebni podminky,
doporucuji podniku ukoncit spolupraci nebo zajistit pohledavky. V porovnani s dobou
obratu zavazku je ziejmé, ze firma obchodnich uvért od dodavatelim tolik nevyuziva.
Nejdelsi doba, po kterou museli dodavatelé ¢ekat na zaplaceni zavazku, byla 9,5 dne.

e Celkova zadluzenost podniku vykazuje s postupem ¢asu nizsi hodnoty. Zdélo by
se, ze vysledek je piiznivy zejména z pohledu véfiteli, kteti vyzaduji hodnoty celkové
financovani svych aktivit vlastni zdroje vice nez zdroje cizi. Informuje nés o tom i
vysledek horizontdlni analyzy pasiv, kde je viditelny narast vlastniho kapitalu
spole¢nosti a pokles cizich zdrojit kromé obdobi prvnich dvou let. Klesajici zadluzenost
nemusi byt vzdy pfiznivym jevem, stejné tak jako rostouci zadluzenost nemusi
znamenat odsouzeni podniku k zaniku. Nizkd zadluzenost podniku vybizi k vyuziti
cizich zdrojt ke zvySeni vynosnosti vlastniho kapitalu.

e S likviditou podnik problémy nema. Likvidita podniku roste, coz jsem zjistila pti
vypoctu hodnot Cistého pracovniho kapitdlu a ukazatela likvidity. Podnik by nemél mit
problémy s v€asnym hrazenim svych zéavazkli. KdyZz jsem porovnala b&Znou a
pohotovou likviditu, znovu jsem si potvrdila vyssi stav zasob. Kdyby se snizil stav
zasob, ve kterych jsou finan¢ni prostfedky umrtveny, bylo by tim mozné navysit trzby,

protoze by se tim snizily naklady spojené se zasobami.

V zadném ze sledovanych let podnik nevykazoval ztratu a nedostal se tak do zapornych
hodnot. Pokud by chté€l situaci do budoucna vylepsit, doporucila bych zaméfit se na
optimalizaci kapitdlové struktury, kterou by se mohla zvysit vynosnost podniku,
strukturu aktiv, zejména zasob a s tim souvisejici pokles ndkladl a rist trzeb. Tyto
nedostatky by podnik do budoucna nemél piehlizet. Vysledky jsem porovnavala
predev§im s ostatnimi podniky, které puasobi ve zpracovatelském primyslu.

ISOTHERM s. 1. 0. je zatim v dobrém postaveni.
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6. Summary

Bakalafskd prace byla zaméiena na vypracovani finan¢ni analyzy podnikatelského
subjektu ISOTHERM s. 1. 0. v obdobi 2006 — 2010. Podnik ptsobi ve zpracovatelském
primyslu, podle kterého jsem vysledky hodnotila a dosla jsem na jejich zaklad¢é k
ucelenému zavéru o hospodaiské situaci podniku. Finanéni analyzu jsem provadéla s
pomoci nékterych metod finan¢ni analyzy a nékterych pomérovych ukazateli. Samotna
finan¢ni analyza je zpracovana v praktické casti bakalarské prace. Nejprve jsem
nastudovala teorii z odborné literatury, kterou jsem nasledné aplikovala na vybrany
podnik. Udaje o podniku jsem &erpala prevazné z vyroénich zprav. Konené zhodnoceni

bylo bezproblémové a cil bakalatské prace byl splnén.

This bachelor thesis was focused on a financial analysing of a business entity
ISOTHERM s. r. 0. from the period 2006 -2010. The company operates within the
manufacturing industry therefore its performance was compared with this industry in
mind. Based on comparing the results | was able to make a comprehersive conclusion
about the economic situation of the company. For the financial analysis | used some
methods of financial analysing and some financial analysis ratios. The actual financial
analysis is processed in the practical part of the thesis. First | studied the theory from
literature which I subsequently applied to the company in mind.

| accumulated information about the company mainly from its annual reports. The final

evaluation was smooth and thesis objective were achieved.

Klic¢ova slova — key words:

Horizontalni analyza - Horizontal analysis
Vertikalni analyza - Vertical analysis
Rentabilita — Profitability

Aktivita — Activity

Zadluzenost — Indebtedness

Likvidita — Liquidity
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P#iloha ¢. 1 —Rozvaha ISOTHERMSs. r. 0

C.I. 2006| 2007| 2008| 2009| 2010

001 Aktiva celkem 174975237305 | 274122 | 289912 | 286754
Pohledavky za upsany

002 | A zakladni kapital 0 0 0 0 0

003 B Dlouhodoby majetek | 112937 | 160994 | 205533 | 213850 | 208385
Dlouhodoby nehmotny

004 | B.L majetek 112| 6643| 7295 7734| 7148

005 B.l.1. | Zfizovaci vydaje 0 0 0 0 0
Nehmotné vysledky

006 B.I.2. |vyzkumu 0 0 0 0 0

007 B.I.3. | Software 112 100 70 57| 7148

008 B.l.4. | Ocenitelna prav 0 0 0 0 0

009 B.L.5. | Goodwill 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby

010 B.I.6. |nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Nedokon&eny dlouho-
doby nehmotny maje-

011 B.I.L7. |tek 0| 6543| 7225| 7677 0
Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby nehmotny

012 B.1.8. | majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny

013 B.II. majetek 112825152351 | 196238 | 204116 | 199237

014 | B.lIl.1. |Pozemky 817| 2817| 2817 2840| 2840

015 B.Il.2 | Stavby 67401 | 87183105252 |101432| 97944
Samostatné movité
véci a soubory movi-

016 B.1.3. |tych véci 41661 | 44161| 77964 | 96141| 91587
Péstitelské celky trva-

017 | B.lIl.4. |lych porostl 0 0 0 0 0
Zakladni stado a tazna

018 B.Il.5. |zvifata 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby

019 B.Il.6. | hmotny majetek 1504| 1560| 1560 1560| 1560
Nedokonceny dlouho-

020 B.Il.7 | doby hmotny majetek 1442 6134 0 0 62
Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby hmotny

021 B.Il.L8 | majetek 0| 10496| 8645| 2143| 5244
Oceriovaci rozdil k

022 B.I.9 | nabytému majetku 0 0 0 0

023 B.III. Dlouhodoby finanéni O] 2000 2000 2000| 2000




majetek

Podily v ovladanych a

024 B.Ill.1 |fizenych osobach 0| 2000| 2000| 2000 2000
Podily v ucetnich jed-
notkach pod podstat-

025 B.IIl.2 | nym viivem 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé

026 B.1l.3 | cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
Pujcky a uvéry — ovla-
dajici a Fidici osoba,

027 B.Ill.4 | podstatny vliv 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby fi-

028 B.11.5. | nan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Pofizovaci dlouhodoby

029 B.11l.6. |finanéni majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby finanéni

030 B.IIl.7. | majetek 0 0 0 0 0

031| C. Obézna aktiva 61427 | 73843 | 65924 | 75293| 77974

032| C.l Zasoby 17429 | 21688 | 22497 | 26973| 34636

033 | C.L1. |[Material 17429 | 20977 | 21814 | 26456| 33911
Nedokon&ena vyroba

034 C.1.2. |a polotovary 0 0 0 0 0

035 | C.1.3. |Vyrobky 0 711 683 517 725

036 | C.l.4. |Zvifata 0 0 0 0 0

037 | C.I.5. |Zbozi 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na

038 C.1.6. |zasoby 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledav-

039 | C.I. ky 0 840 840 630 210
Pohledavky z obchod-

040 | C.IL1. [nich vztah( 0 0 0 0 0
Pohledavky — ovladaji-

041 | C.I.2. |ciafFidici osoba 0 840 840 630 210
Pohledavky — podstat-

042 | C.IL.3. |nyvliv 0 0 0 0 0
Pohledavky za spolec-
niky, €leny druzstva a

043 C.1l.4. | za uCastniky sdruzeni 0 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnu-

044 | C.IL.5. |[té zalohy 0 0 0 0 0

045 | C.II.6. |Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0

046 C.I.7. |Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
Odlozena dariova po-

047 | C.I.8. |hledavka 0 0 0 0 0




Kratkodobé pohledav-

048 | C.II. ky 19510| 21166| 22731| 30784| 32563
Pohledavky z obchod-

049 | C.III.1. |nich vztah( 11932 | 17868 | 29400| 19871| 25648
Pohledavky- ovladajici

050 C.lll.2. | afidici osoba 0 210 0 0 0
Pohledavky — podstat-

051 | C.IIL3. [nyvliv 0 0 0 0 0
Pohledavky za spolec-
niky, Cleny druzstva a

052 C.lll.4. | za uCastniky sdruzeni 0 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni

053 C.1I.5. | a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
Stat — danové pohle-

054 | C.III.6. |davky 0 0 4| 7167| 6117
Kratkodobé poskytnuté

055 | C.II.7. | zalohy 7573| 3000| -6741| 3778 710

056 | C.III.8. | Dohadné ucty aktivni 0 94 0 -119 0

057 | C.IIL.9. |Jiné pohledavky 9 -6 68 87 88
Kratkodoby finan&ni

058 | C.IV. |majetek 24484 | 30149 19856 | 16906| 10565

059 | C.IV.1. |Penize 318 106 423 449 356

060 | C.IV.2. | Uty v bankach 24166 | 30043| 19433| 16457| 10209
Kratkodobé cenné

061 C.IV.3. | papiry a podily 0 0 0 0 0
Pofizovany kratkodoby

062 C.IV.4 |finanni majetek 0 0 0 0 0

063 D. Casové rozliseni 611 2468 | 2665 769 395
Naklady pFistich obdo-

064 D.I.L1. |bi 611 274 92 132 129
Komplexni naklady

065 D.l.2. |pfiStich obdobi 0 0 0 0 0

066 D.l.3. |Pfijmy pfistich obdobi 0| 2194| 2573 637 266

067 Pasiva celkem 174975 | 237305 | 274122 | 289912 | 286754

068 | A. Vlastni kapital 102021 | 143352 | 189107 | 208306 | 213684

069 | A.L Zakladni kapital 200 200 200 200 200

070 | A.l1l. |Zakladni kapital 200 200 200 200 200
Vlastni akcie a vlastni

071 | A.l.2. [obchodni podily (-) 0 0 0 0 0
Zmény zakladniho

072 | A3 kapitalu 0 0 0 0 0

073 | AL Kapitalové fondy 0 0 0 0 0

074 | A.L1 |Emisniazio 0 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fon-

075 | AlL2 |dy 0 0 0 0 0




Ocenovaci rozdily z
pfecenéni majetku a

076 | A.lIl.3. |zavazku 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z
pfecenéni pfi pfemé-

077 | A.lL4. |[nach 0 0 0 0 0
Rezervni fondy, nedé-
litelny fond a ostatni

078 | Al fondy ze zisku 20 20 20 20 20
Zakonny rezervni fond

079 | A.ILL1. |/ Nedélitelny fond 20 20 20 20 20
Statutarni a ostatni

080 | A.lL2 |fondy 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni

081 | A.IV. [minulych let 78162 101800143132 | 188862 | 208279
Nerozdéleny zisk mi-

082 | A.IV.1 |nulych let 78162101800 | 143132 | 188862 | 208279
Neuhrazena ztrata

083 | A.IV.2. [ minulych let 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni
béZného ucetniho ob-

084 | A.V. dobi 23639 | 41332| 45755| 19224| 5185

085 B. Cizi zdroje 72250 | 93224 | 84180| 81288| 72241

086 B.I. Rezervy 829| 1004| 2007| 2007 0
Rezervy podle zvlast-

087 B.I.1. |nich pfedpist 829| 1004| 2007| 2007 0
Rezerva na dlchody a

088 B.l.2. | podobné zavazky 0 0 0 0 0
Rezerva na dan z

089 B.I.3. |pfijmu 0 0 0 0 0

090 B.l.4. | Ostatni rezervy 0 0 0 0 0

091 B.II. Dlouhodobé zavazky 13978 | 24522 | 24722 | 24773| 23974
Zavazky z obchodnich

092 B.Il.1. |vztahu 0 0 0 0 0
Zavazky — ovladajici a

093 B.1.2. |fidici osoba 0 0 0 0 0
Zavazky — podstatny

094 B.II.3. |vliv 0 0 0 0 0
Zavazky ke spolecni-
ktim, ¢lendm druzstva
a k u€astnikum sdru-

095 B.Il.4. |Zeni 0 0 0| 17230| 15262
Dlouhodobé pfijaté

096 B.Il.5. |zalohy 0 0 0 0 0

097 B.Il.6. |Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0




Dlouhodobé sménky k

098 B.Il.7 |Uhradé 0 0 0 0 0

099 B.II.8 |Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0

100 B.Il.9. |Jiné zavazky 11969 | 21285| 19371 0 0
Odlozeny danovy za-

101 B.I1.10. | vazek 2009| 3237| 5351| 7543 8712

102 B.III Kratkodobé zavazky 20519 | 20523| 12265| 11701| 9721
Zavazky z obchodnich

103 B.IIl.1. |vztah( 6532| 8806| 5197| 7894| 5119
Zavazky — ovladajici a

104 B.IIl.2. |fidici osoba 0 0 0 0 0
Zavazky — podstatny

105 B.IIL.3. |vliv 0 0 0 0 0
Zavazky ke spolecni-
kéim, ¢lendm druzstva
a k u€astnikim sdru-

106 B.IIl.4. |Zeni 8285 0 0 0 44
Zavazky k zaméstnan-

107 B.IIL5. [cum 2112| 2141| 2530| 2233| 2253
Zavazky ze socialniho
zabezpecleni a zdra-

108 B.IIl.6. |votniho pojiSténi 1069| 1194| 1356| 1204| 1293
Stat — danové zavazky

109 B.Ill.7. |a dotace 1917| 6647| 3068 251 922
Kratkodobé pfijaté

110 B.IIl.8. |zalohy 15| 1301 -5 16 0

111 B.IIl.9. |Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0

B.IIl.10
112 |. Dohadné ucty pasivni 586 381 58 51 36
B.I.11

113 Jiné zavazky 3 53 61 52 54
Bankovni uvéry a vy-

114 B.IV. |pomoci 36924 | 47175| 45186| 42807 | 38546
Bankovni uvéry dlou-

115 B.IV.1 |hodobé 36924 | 47175| 45186| 42807 | 38546
Kratkodobé bankovni

116 B.IV.2 |Gvéry 0 0 0 0 0
Kratkodobé finanéni

117 B.IV.3. | vypomoci 0 0 0 0 0

118 C. Ostatni pasiva 704 729 835 318 829

119 C.l. Casové rozliseni 704 729 835 318 829

120 | C.1.1. |Vydaje pfistich obdobi 704 729 835 318 829

121 | C.1.2. [Vynosy pristich obdobi 0 0 0 0 0




Priloha ¢. 2 — Vykaz ziskii a ztrat ISOTHERM s. 1. o

Polozka .F. 12006 2007 2008 2009 2010
l. | Trzby za prodej zbozZi 01[33739 |2130 6913 976 2249
Naklady vynalozené na
A. | prodané zbozi 02[31159 |[1741 6343 703 1964
+ | Obchodni marze 03|2580 389 570 273 285
II. | Vykony 04257184 | 330894 |282759 [211755 |205294
TrZzba za prodej vlast-
1. | nich vyrobkl a sluzeb 05[257415 | 330182 |282719 |211811 |205086
Zména stavu zasob
2. | vlastni €innosti 06 -249 712 -28 -166 208
3. | Aktivace 07[18 0 68 110 0
B. | Vykonova spotfeba 08]181688 | 225072 |170055 |126601 |123507
Spotieba materialu a
1. |energie 09[164609 | 210884 |156641 |114951 |108769
2. | Sluzby 1017079 [14188 13414 |11650 |14738
+ | Pfidana hodnota 11|78076 [106211 |113274 |85427 |82072
C. | Osobni naklady 1240912 [45501 49860 |46589 |47940
1. | Mzdové naklady 1330122 [33396 |36416 |34412 |35026
Odmény ¢leniim orga-
na spole¢nikim a
2. |druzstva 14|10 0 0 0 0
Naklady na socialni
zabezpeceni a zdra-
3. | votni pojisténi 15/10484 |11742 12881 11312 [11832
4.| Socialni naklady 16| 306 363 563 865 1082
D. | Dané a poplatky 17261 233 258 292 576
Odpisy dl. hmotného a
E. | nehmotného majetku 1813088 |14542 14407 22148 25574
Trzby z prodeje DM a
[Il. | materiald 19(11535 [16365 |16397 16689 |13765
1. | Trzby z prodeje DM 201|243 300 0 4433 16
Trzby z prodeje materi-
2.|alu 21]11292 16065 [16397 [12256 13749
Z(statkova cena pro-
daného dl. majetku a
F. | materialu 2218187 12383 12982 12700 |10582
Zstatkova cena pro-
1. |daného dl.majetku 231129 23 0 3489 0
2. | Prodany material 2418058 12360 12982 |9211 10582
Zména stavu rezerv a
opravnych polozek v
provozni oblasti a
komplexnich naklad
G. | pristich obdobi 25|1507 -653 815 204 -3026




Ostatni provozni vyno-

IV.|sy 26 8167 5885 10058 |6075 3287
Ostatni provozni na-
H. | klady 2711032 1832 1681 2023 6927
Prevod provoznich
V. [ vynosl 2810 0 0 0 0
Pfevod provoznich
l. | nakladu 2910 0 0 0 0
Provozni vysledek
* | hospodareni 3032791 |54623 |59726 |24235 |10551
Trzby z prodeje cen-
VI. | nych papirt a podild 31|0 0 0 0 0
Prodané cenné papiry
J. | a podily 32|0 0 0 0 0
Vynosy z dl. finanéniho
VII. | majetku 33|0 0 0 0 0
Vynosy z podilu v ovla-
danych a fizenych
osobach a v ucetnich
jednotkach pod pod-
1. | statnym vlivem 34|0 0 0 0 0
Vynosy z ostatnich dl.
cennych papirt a podi-
2. 114 35|0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dl.
3. | finan¢niho majetku 36|0 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého
VIII. | finan€niho majetku 37286 0 0 0 0
Naklady z finanéniho
K. | majetku 38197 0 0 0 0
Vynosy z pfecenéni CP
IX. | a derivatd 39|0 0 0 0 0
Naklady z pfecenéni
L. | CP a derivatu 40(0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a
opravnych polozZek ve
M. | finan¢ni oblasti 411(0 0 0 0 0
X. | Vynosové uroky 421106 300 440 165 11
N. | Nakladové uroky 431022 1176 767 951 1765
XI. | Ostatni finanéni vynosy 441645 856 1658 3703 1680
Ostatni finan¢ni nakla-
O |dy 45[1021 1464 3277 2141 3147
Pfevod financnich vy-
XIl. | nosu 4610 0 0 0 0
Pfevod finan¢nich na-
P. | kladd 4710 0 0 0 0
Financni vysledek hos-
* | podareni 48 |-1203 |-1484 -1946 776 -3221
Q. | Dan z pfijmu za béz- 497949 11807 12025 |5787 2145




nou &innost

1. | Splatna 50| 6258 10580 9910 3595 976

2.|Odlozena 51]1691 1227 2115 2192 1169
Vysledek hospodareni

** | za béznou ¢innost 52123639 41332 |45755 19224 |5185

XIll. | Mimofadné vynosy 53|10 0 0 0 0

R. | Mimoradné naklady 540 0 0 0 0
Dan z pfijmu z mimo-

S. |Fadné &innosti 55|10 0 0 0 0

1. | Splatna 56 |0 0 0 0 0

2.|Odlozena 57|10 0 0 0 0
Mimofadny vysledek

* | hospodareni 58|0 0 0 0 0
Pfevod podilu HV spo-

T. |leénikim 5910 0 0 0 0
Vysledek hospodareni

** | za UCetni obdobi 60|23639 |41332 |45755 19224 |5185
Vysledek hospodareni
pred zdanénim 61/31588 |53139 |57780 |25011 |7330




