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1. Uvod

Kazdy podnikatel musi nuinpodstupovat riziko ip financovani jakékoli¢innosti.
Je pro ®j tedy dilezité snazit se fpdvidat finagni situaci jak svého podniku, tak
situaci a vyvoj trhu, proto je pro¢npii rozhodovani o financovani a c4mych
¢innostech velmi dlezitd dobrd znalost fingni situace podniku a jeho okoli.
Ke zhodnoceni této situace #na prispiva finakni analyza podniku, sestavovana

na zaklad Ucetnich vyka# spol€nosti.

Finartni analyza tedy podava obraz o fitahsituaci podniku a tim tedy i o jeho
financni stabili€. Je proto dlezitym dokumentem pro poskytovatele fidafch
prostedki podniku. Dale je nezbytnou s@sti finaniho fizeni dobe fungujiciho
podniku, a proto by #la byt jednou z dovednosti dobrého fidaino manaZzera.
Finartni analyza je velmi podstatnym podkladem pro sestafinargnich plar a tedy

i strategickych rozhodnuti podniku.

Cilem této bakaki&ké prace je zhodnoceni firau situace a posouzeni hlavnich
zdroji neefektivnosti podniku. V teoretick@sti budou popsany zakladni cileragmet
analyzy. Dale bude prace z&fena na uzivatele fingni analyzy a jejich éeni. Budou
vypsany zakladni finami vykazy, které jsou zdroji analyzy. Nejpodstgn kapitolou
teoretickécasti budou Metody finami analyzy, kde budou uvedeny jednotlivé skupiny
ukazatel.

V praktické ¢asti bude provedena a zhodnocena ftnaranalyza podniku Bégl
aKrysl, k. s. vpibéhu 5 let. Tato stavebni spoéfost se zabyva pozemnimi

a podzemnimi stavbami, hlavstavbou most, silnic, dalnic a vystavbou kanalizace.



2. Cil a pfedmét finan €ni analyzy

Finartni analyza je vydr, hodnoceni a interpretace fikaich Gdaj a dalSich
informaci s cilem formulovat odhady budoucich gzerich toki spol&nosti. Finagni
analyza se liSi od fingniho vykaznictvi. Finaini vykazy popisuji minulost a aktualni
informace, zatimco finami analyza se snazi predikovat budoucnost (Drakal8ozzi,
2013).

Informace, které poskytuje finami analyza, ve velké @ vyuZivaji manaze
pii rozhodovani o dalSim vyvoji podniku. Firgm analyza je formalizovana metoda,
kterd vyuziva ziskanych dat #einictvi, ty pondfuje a vyhodnocuje tak, aby jejich
vypovidaci schopnost byla co nejsrozumighn a nejpehledrjSi. Tato analyza
hodnoti vysledky minulych i s@asnych obdobi a prognézujetp&h budoucich
obdobi.,Cilem je poznat finathi zdravi podniku, identifikovat slabiny, kterérhghly
vést k problédm a determinovat silné stranky. Fingmm analyza s@uje k poznani,
co do budoucna podnikové finance vydrzi, ma vydspibtvrzeni nebo modifikaci
dosavadni finagni politiky.” (Holetkova, 2008).

Cile finartni analyzy podniku dle Sledika (2011) jsou:

e posouzeni vlivu vniniho i vrgjSiho prostedi spolénosti
» analyza dosavadniho vyvoje spmiesti

e porovnani vysledk analyzy v prostoru

* pyramidalni rozklady — analyza vztamezi ukazateli

e podavani informaci pro prognézovani

» analyza variant budouciho vyvoje a ¥§imejvhodrjSi

* interpretace vysledka navrti ve finartnim planovani &izeni podniku

(Sedl&ek, 2011)

Ucelem finakni analyzy je komplexni posouzeni celé majetkové&apitalové
struktury podniku a jeho fin&ni situace a finamiho zdravi, proto je idezité klast
daraz na komplexnost poskytovani informaci ve fifrdnanalyze a na soustavnost
provadni analyzy tak, aby se stala gésti kZnéhotizeni spolénosti. Analyza by
méla byt provadna i rekolikrat do roka, aby poskytovala spravny pohledfinancni
situaci podniku (Hol&kova, 2008).



3. Uzivatelé finan éni analyzy

Informace, které finami analyza poskytuje, jsou vyuzivany vsemi subjekokoli
podniku. Analyzu je mozno dle jejich uzivatebzdlit do dvou skupin:

e interni

« externi

Podle typu uzivatél a jejich zgisobu vyuziti analyzy se liSi také jeji podoba.
Zatimco interni analyza tvena internimi uzivateli vychazi z velmi podrobnyactkazi
spol&nosti, externi analyza je sestavovana pouze naa@akivaejiovanych udaj
z &etnictvi. Je tedy z adajmére podrobnych a ma tak nizZSi vypovidaci schopnost nez
interni analyza (Hol&kova, 2008).

3.1lInterni uzivatelé

.Manazei vyuZivaji informace poskytované fidafim (etnictvim, které
je zadkladem pro finami analyzu, pedevSim pro dlouhodobé i operativni fidah
Fizeni podniku. Tyto informace umiag vytvaeeni zgtné vazby meziFidicim
rozhodnutim a jeho praktickymigledkem.”(Grinwald & Hole&kova, 2009).Vyuziti
veskerych informaci vyplivajicich z analyzy pomah@nazeim sestavit nejvyhodijsi
plan pro dalSi obdobi.

Zaméstnanci maji p‘edevsim zajem na tom, aby si udrzeli pracovni misdolie
prosperujici spolmosti. Casto také byvaji motivovani, sté&jjako vedouci pracovnici,
k dobrému hospodgkému vysledku podniku. Zaistnanci se stavaji uzivateli finém

analyzy pedevSim progednictvim odbal (Grinwald & Holé€kova, 2009).



3.2 Externi uzivatelé

Investori jsou hlavnimi uzivateli spote¢ s vlastniky podnik. Ostatni akcion@
v8ak maji také velky z4jem o to, znat fidansituaci podniku, do kterého hodlaji vlozit
svij kapitél. Investéi vyuzivaji finartni analyzu ze dvou hledisek - kontrolniho
a investéniho. Nejprve musi na zakladvysledki rozhodnout, zda investovat
do podnikuc¢i naopak, pozgi je nutné, aby kontrolovali podnik, do kteréhc&gwenize
vlozili. Maji zajem gedevsSim o stabilni a likvidni podniky s dobrym had@iskym

vysledkem, od kterého se odviji vySe jejich dividéGrinwald & Holeékova, 2009).

Véritelé samozejmé pozaduji co nejvice spolehlivych informaci o fitanstabilie
potencialniho dluznika. Velmi podstatny je pbuysledek hospodani, podle kterého
vétitelé zjiguji, z jakého dvodu podnik U¢r potebuje. ,StéZejni postaveni ma
rentabilita, ktera dava odp@’ na otazku, jak efekti¢rpodnik hospodd. Tato analyza
poskytuje informaci, zda ma podnik dostate finarni zdroje ke splaceni existujicich
zavazk a zda bude schopen splacet takéenpwzadovany @ s aroky.” (Grunwald
& Holeckova, 2009).Banky ¢asto vazou ve smlogdvpodminky poskytnuti na dané
ukazatele (Grunwald & Hot&ova, 2009).

Dodavatelé se zamtuji predevSim na schopnost podniku hradit své zavazky. Ti
ktefi planuji se spolmosti dlouhodobou spolupréaci, se také &apn na dlouhodobou

stabilitu podniku. Tim zajt&ji svij odbyt u spolehlivého a perspektivného &dibele.

Odbératelé maji zajem spolupracovat se stabilnim podnikeneréhu nehrozi
finanéni potize a bankrot. C¥t spolupracovat s takovym podnikem, ktery neohrozi
jejich finartni stabilitu a bude schopen dostat svym zatmawek (Grinwald
& Holeckova, 2009).

DalSi skupinou externich uZivateljsou konkurenti. ,Zajimaji se o finadni
informace podobnych podrikhebo celého odWwi za @elem srovnani s jejich vysledky
hospodaeni, hlavié o rentabilitu, ziskovou marzi, cenovou politikayesteni aktivitu,
vySi a hodnotu zasob, jejich obratovost apofGrinwald, Holékova, 2009) Prestoze
podnik neni vazadn podavanim informaci o své finarsituaci, je pro & jejich
poskytovani finosem. Spolaost, ktera nechce ziggovat nebo zkresluje tyto Udaje,
takto ztraci konkurenceschopnost a odrazuje tak ms&ncialni spolupracovniky
(Grinwald & Holekova, 2009).



.Stat a jeho organy se zajimaji o finaw-Ucetni data z mnohaiodi; nap®. pro
statistiku, pro kontrolu pkni daiovych povinnosti, kontrolu podiikse statni
majetkovou dasti, rozdlovani finar'ni vypomoci (fima dotace, vladou zatané
Gvery atd.) podnikm, ziskani fehledu o finathim stavu podnik se statni zakazkou.
VyZzaduji informace pro formulovani hospéské politiky statu (finaii, daiové apod.)
viici podnikatelské sfé." (Griinwald & Holékova, 2009).

3.3 Pristup uzivatel G
Dle Blahy & Jindichovské (2006)e mozZno uZivatele a jejich¥igtupy rozdlit do 4

z&kladnich skupin:

1. Kratkodobi titelé — tyto uzivatele zajima hlagrikvidita, kvalita a pohyb
kratkodobych aktiv a kratkodobych zavéazé ¢asovani pibéhu perznich
toka. Jestlize je podnik dost&m® likvidni, potencidlni ¢fitel se zé&ne
zajimat o jeho,solventnost® (= relativni gebytek aktiv nad zavazky).
Kratkodobé vfitele piliS nezajima ziskovost firmy, fpsto radji
spolupracuji s profitabilnimi zakazniky. Zajima pgedevSim, zda jejich
dluznici budou schopni splacetii pykazovani ztréaty.

2. Dlouhodobi eiitelé — zajimaji se také o kratkodobou likviditu
a o dlouhodobou solventnost firmy. Dlouhodobititelé se zajimaji
i 0 ziskovost podniku a jeho budoucnost. Provadiyamu aG:ekavané finatni
budoucnosti firmy, stability pe#nich toki a budoucich ijmu
az do splatnosti dluhu.

3. Akcion&i — ,Analyza z pohledu akciorid se zarwuje na odhad budoucich
ocekavanych vynasna vlastni kapital. Akcion@ pristupuji ke kratkodobé
likvidite a schopnosti obslouzit a splatit dlouhodoby dlutokledu jejiho
vlivu na akcionéske riziko.“ (Blaha & Jindichovskéa, 2006).

4. Management — tentdigtup je spojenim vSecltgachozich.



4. Zdroje finan €ni analyzy

VétSina autol se shoduje, Ze hlavnimi zdroji finam analyzy jsou fedevsim

nasledujici Getni vykazy, které jsou soésti Eetni zaerky:

* rozvaha
» vykaz zisku a ztraty
» priloha k &etni za¥rce, jejiz sotasti je pehled pedznich toki (=cash flow)

a prehled o zminach vlastniho kapitalu

,U cetni jednotky sestavujicétni zaerku v plném nebo zjednodudeném rozsahu.
Nestanovi-li tento zakon jinak, ve zjednoduSen&@sattu mohou sestaviteini zaerku
Gcetni jednotky, které nejsou povinny nei¢ti zavrku owrenou auditorem s vyjimkou
akciovych spolénosti, které sestavujicétni zavrku v plném rozsahu.“(Zakon
563/1991 Sb. o detnictvi) V plném rozsahu musi vzdy sestavovéetdi zavrku
akciové spoleénosti, dale obchodni spdéleosti a druzstva, které spiji kritéria

pro povinnost osteni etni za¥rky auditorem.

Dle zédkona 563/1991 Sb. jsou akciové sfdesti povinné sestavovatétni za¥rku
v plném rozsahu po spini alespé 1 z nasledujicich kritérii, ostatni obchodni

spole&nosti a druzstva po spni 2 kritérii v bezprosedre predchazejicim obdobi.

» aktiva celkem jsou vice nez 40 000 000¢; Kktivy celkem se rozumi aktiva
V cere paizeni bez ponizeni o opravky a opravné polozky

e ro¢ni uhrn ¢istého obratu je vice nez 80 000 000¢, ke to vySe vynas
které jsou poniZzeny o prodejni slevy, hla¥@st obratu tvid trzby z prodeje

e pramérny prepaiteny stav zagstnand je wtSi nez 50

Ucetni zavrka v plném rozsahu musi byt tema rozvahou v piném rozsahu,
vykazem zisku a ztraty v plném rozsahuilghou k &etni za¥rce, gehledem
peréznich toki (tzv. cash flow, mize byt sodasti gilohy k (etni zaérce nebo jako
samostatna sdast Wetni zaérky) a pehledem o zmnach vlastniho kapitalu.
Vyhlaska sice neuvadirghled pedznich toki a grehled o zminach vlastniho kapitalu
jako povinné sotasti, ale gkteré zdroje je povazuji za podstatné. Prd@ietrii jednotka

nemiZe byt postizena za jejich nesestaveni.



Ucetni zavrka ve zjednodudeném rozsahu musi taktéZ obsamomaahu, vykaz
zisku a ztraty, filohu k (tetni zaérce. Rozvaha a vysledovka oviem nemusi byt
v pIném rozsahu, ale sfauvadt jen polozky, které jsou ozdeny velkymi pismeny
latinské abecedy &#mskymi cislicemi. Rehled pe#Znich toki a pehled o zminach
vlastniho kapitalu jsou ve zjednoduSeném rozsatpoviené. Wetni jednotka riwze
piehledy sestavit z vlastniho rozhodnuti. Pokud wsakibéhu (Eetniho obdobi doslo
ke zménam ve vlastnim kapitalu, musi jeaini jednotka uvést iehledu zmin

vlastniho kapitalu nebo Witoze k &etni za¥rce.

Veskeré detni vykazy musi byt sestaveny v souladu s vyhia®ad/2002 Sb., ktera
provadi rkterdq ustanoveni zakona 563/1991 Sb.inapeloZeni atislovani rozvahy

a vykazu zisku a ztraty.
Dle Grinwalda & Holeékoveé (2009)sou dilezité nasledujici zdroje:

e vnitini zdroje:
0 Ucetni vykazy (viz vyse)
o informace finatnich analytiki a manazer
0 vyroéni zpravy
* vngjSi zdroje:
0 ro¢ni zpravy emiterit verejné obchodovatelnych cennych papir
o0 prospekty cennych pajir

o burzovni zpravodajstvi, apod.

Dle Knapkové & Pavelkov€2010) je zakladnimipdpokladem pro praci £étnim
vykazy dobra znalost jejich obsahu a znalost vzAgensouvztaznosti vykéz
viz obr.¢. 1. ,Zakladem je rozvaha, jeZz zobrazuje majetkovou rartini strukturu.
Vyznamnym zdrojem financovani je vysledek hospodaza detni obdobi, ktery
je do rozvahy fevzat z vykazu zisku a ztraty. Z hlediska majet&ué&tury je dlezite,
jaky je stav finathich prostedki. Rozdil mezi stavem findrich prostedk: na za‘tku
a na konci obdobi pak dokumentuje cash flofifiapkova & Pavelkova, 2010).



Obrazek 1 — Vzajemné souvztaznosetich vykan
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zdroj: Knapkova & Pavelkova — Fin&am analyza, 2010
4.1 Rozvaha

»,Rozvaha neboli bilance (angl. statement of fin@hgosition nebo balance
sheet) je detni vykaz, ktery podava informace o fitiainpozici @etni jednotky,
tj. o stavu aktiv a pasiv k gdtému okamziku.{Marek, 2009). Rozvaha ma 2 formy:

» tzv. T-forma (&etni forma), kter4 je roZtena na pravou a levou stranu,
kde vpravo jsou uvedena pasiva a vlevo aktiva
» vertikélni forma, kde jsou pod sebou rozepsanarmejpktiva a pod nimi

pasiva

Aktiva predstavuji majetek spaleosti vloZzeny¢i ziskany v pibéhu podnikani.
Tento majetek je sadasti podniku a ®& by piindSet ekonomicky progph.
Dle vyhlaSky Ministerstva finano’eské republiky 500/2002 Sb. jsou aktivéletia
na nésledujici skupiny:

* pohledavky za upsany kapitél

* dlouhodoby majetek — tato skupina aktiv se d&lé mh dlouhodoby hmotny
majetek, dlouhodoby nehmotny majetek, dlouhodobgriini majetek

* ob&Zny majetek — dale selflna zasoby, dlouhodobé pohledavky, kratkodobé
pohledavky a kratkodoby finani majetek skladajici se z pe&mich
prostedki, kratkodobych cennych pafpir a poditi, pdizovaného
kratkodobého finatniho majetku

e Casoveé rozliSeni
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N¢kterdq aktiva se v rozvaze nemusi objevit. Timto. tnimobilartnim aktivem
je naF. majetek nabity kratkodobynti dlouhodobym provoznim¢i finanénim
pronajmem (Marek, 2009).

Pasiva poukazuji na to, zda je majetek kryt vlasimiebo cizimi zdroji — zavazky

spole&nosti. Podle vySe zméné vyhlasky jsou pasivaldna takto:

» vlastni kapital — &den na zakladni kapital, kapitalové fondy, fondyzrsku,
vysledek hospodani minulych let a vysledek hospddai kEZného detniho
obdobi

e cizi zdroje — skladajici se zrezerv, dlouhodobyévazki, kratkodobych
zavazki a bankovnich @ra délenych na dlouhodobé, kratkodobé
a kratkodobé finatni vypomaoci

» casove rozliSeni

Stejre tak jako u aktiv existuji i tzv. mimobil&ni pasiva. Takovym pasivem je rtap

leasingovy zavazek (Marek, 2009).

4.2Vykaz zisku a ztraty

.Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka (angl. estaént of financial performance
nebo profit and loss statement nebo income stat®mesdstavuje detni vykaz, ktery
podava informace o finani vykonnosti, tj. o vynosech, nakladech a tvorsledku
hospodaeni za ueité obdobi.“ (Marek, 2009).Dle legislativy Ceské republiky
se mohou &etni jednotky rozhodnout mezi &wa typy usptadani:

« vertikélni forma, kde jsou jednotlivé druhy nakiad vynosu usp@dany
pod sebou dlefpdem stanoveného faali (vzor A ve 4. direkti& EU)
» vertikélni forma, kde jsou naklady a vynosy usmpi@ny dle delu, na ktery

byly vynalozZzeny (vzor C ve 4. direkthEU)

Zvykazu zisku a ztraty cetni jednotka zjifuje vysledek hospodeani, ktery
dle opateni Ministerstva finanaieské republiky Ize roztit do 6 kategorii:

e provozni vysledek hospotini

» financni vysledek hospodeni

» vysledek hospodani za BZnou ¢innost — sotiet provozniho a finamiho
vysledku hospodeni poniZzeny o daz prijmu za EZnoucinnost
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 mimoradny vysledek hospotEni — mimdadné vynosy ponizené
o mimaadné naklady, odvod daaz prijma za mimdgadnoucinnost

» vysledek hospodani za detni obdobi — saiet vysledku hospodani
za l&Znou a mimeéadnou ¢innost poniZzeny o ipvod podilu na vysledku
hospodé#eni spolénikim

» vysledek hospodani ged zdasnim - sodet vysledku hospodani
za k®Znou, finakni a mimd@adnoucinnost nebo saiet vysledku hospodani
za (etni obdobi, dahz prijmua za EZnou a mim&adnouc¢innost a pevodu

podilu spolénikim

Nékdy se nfize ve vyr@nich zpravach objevit vysledek hosptefd ed Uroky
a zdagnim (Marek, 2009).

4.3 Prehled o pen éZnich tocich — Cash flow

.P7ehled o pe#nich tocich (angl. cash flow nebo statement ofggan
in financial position), zachycuje tvorbu a uZitinpenich prostedki: za urité
obdobi.” (Marek, 2009)Uspaadani tohoto vykazu @ie byt nasledujici:

» vertikdIni forma — k petznim prostedkim na z&atku obdobi jsou
pricitany @ijmy a odeitany vydaje, na konci obdobi je potom znam
koneny stav petznich prostedki

* Ucetni forma — forma dvoustrannéh&tu kde na pravé strane mozneée

zaznamenavat p&ini vydaje a na levérjmy
(Marek, 2009)
Vykaz cash flow mze byt sestaven dupfimou, nebo nefmou metodou.

Primou metodouje prehled pedznich prostedki sestavovan dle skuigych plateb.
Vyhodou je, Ze jsou zobrazovany hlavni kategorien¢peich gijmia a vydaji.
Nevyhodou je, Ze pokud neni na dokladu uvedmh glatby, nelze zjistit zdroj anicél
uziti prostedki.

NeprFima metoda vychazi z hospodského vysledku (rozdil mezi vynosy

a naklady), ten sefpvadi na tok petz (rozdil mezi pijmy a vydaji).

12



P nepgimé metod musi &etni jednotka brat ohled na tyto skinesti:

e prijmy nemusi znamenat vynosyifpté zalohy) a naopak (nedok@ma vyroba

na stavbach,pséhne-li zd@ovaci obdobi)

* vydaje nemusi znamenat naklady (nakup dlouhodob®hjetku) a naopak

(odpisy dlouhodobého majetku)

O vySe uvedenéifklady musi detni jednotka VH opravit (Knapkova & Pavelkova,
2010).
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5. Faze finan éni analyzy

Dle Knapkové & Pavelkové (2010) Ize postup sestavi@ancni analyzy rozdit

do rekolika ¢ésti, které se mignlisi podle zpracovani (interni x externi):

Zjistovani informaci o samotné spokmosti (pouze P externim
zpracovani): tento krok zahrnujeéstzékladnich informaci nap strategie
podniku, p@et zamistnan@ apod. Tyto informace lze nejlépe ziskat
Z vyraeni zpravy.

Analyza vyvoje odwtvi (interni i externi zpracovani): tento krok je velm
podstatnym pro posouzeni stavajici situace a vyhiiedoudoucnosti odtvi,

ve kterém se dany podnik nachazi. Vhodnym zdrojem Ppnorama
zpracovatelského pmyslu na webu Ministerstvajonyslu a obchodu.
Analyza (Cetnich vykazi (interni i externi zpracovani): analyza vyse
popsanych zakladnich zdéojrozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash flow).
Tomuto kroku bychom #&ii vénovat dostatou pozornost, a proto
je pro finargniho analytika nezbytna znalo&thto vykaz.

Zhodnoceni vSech slozek finafni rovnovahy (interni i externi zpracovani):
slozky finaréni rovnovahy — zadluZzenost, likvidita, rentabilitaktivita
piipadré dalSi ukazatele. Je podstatné vybrat spravné télaza dosadit
do nich spravné udaje ze spravnych vykazSamotny vypoet hodnot
ukazatel je vSak pouze melankem k samotnému hodnoceni vystedk
financni analyzy. Je nutné posoudit, zda dosazena hodratzatel je pro
financni zdravi podniku dobra nebo ne, zda se podnilSajemebo zhorSuje
— musime srovnavat(Knapkova & Pavelkova, 2010).

0 Srovnavani véase na zaklad srovnani vysledk v ¢asu je mozneé
s ukitou prava@podobnosti odhadnout vyvoj budoucnosti a zavést
nezbytna opaéni.

0 Srovnavani sjinymi podniky v odwtvi: pii tomto srovnavani
je dilezité wnovat pozornost zémam v klasifikaci OKE
na klasifikaci CZ-NACE.

0 Srovnani s normou nebo planemje dilezité pro zji&ni odchylek

a jejich gi¢in a nasledném navrhu 2m
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e Vztahy uvnit¥ jednotlivych skupin ukazateli a mezi skupinami ukazateh
(interni i externi zpracovani): vyuziti paraleloiustavy nebo pyramidovych
rozkladi.

* Zhodnoceni vysledki a souhrn doporweni (interni i externi zpracovani):
tento krok je vyvrcholenim fina&ni analyzy a il by vést ke zlepSeni
celkového stavu spairosti.
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6. Clenéni finan énich ukazatel t

.Financ¢ni analyza pracuje s ukazateli, kterymi jsou/bpoloZzky detnich vykaz
a Udaje z dalSich zdmdj nebocisla, kterd jsou z nich odvozen(Ruckova, 2011).
Pro spravné pouziti vyslediinancni analyzy je nutnéihlizet k¢asovému hledisku,
a proto je velmi dlezité rozliSovat tzv. stavové veéiy (data sestavena kdkemu
okamziku — nap Udaje zrozvahy) a tzv. tokove w@hy (data tykajici se daného

intervalu — nap Udaje z vykazu zisku a ztraty).
Dle Riackové (2011)e standardni&eni ukazatel nasledujici:

» absolutni ukazatele, které jsou snadibelné z &etnich vykaa

» rozdilové ukazatele, které se 2jifi jako rozdil aktiv a pasiv

* ponerové ukazatele, kter&gdstavuji podil dvou polozek, obvykle gefnich
vykazi. Tento podil pak vyjadije hodnotutitatele na jednotku jmenovatele

»~Jinym druhemcleneni, v sodasnosti daleko vice pouzivanymgcieneni ukazatel
na extenzivni (objemové) a intenzivni (relativMkazdé kategorii pak existuje jest
podrobrgjSi clereni.” (Rackova, 2011).

Extenzivni ukazatelepodavaiji informace o objen@iirozsahu analyzované polozky,
a proto jsou uvathy v objemovych jednotkach (pokud jsou analyzovimgneni
vykazy, vysledky jsou uva&dy v pergzich).

Intenzivni ukazatele poskytuji informace o g vyuziti zdrofi neboli miru vyuZiti
extenzivnich ukazatéla silu a rychlost jejich zén.
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7. Metody finan €ni analyzy
,Ve financnim hodnoceni podnikse UspSre uplatiuji metody finarini analyzy jako
nastroj finar'niho managementu (interni uziti) nebo ostatnictvaiél: (externich

analytiki).” (Sedl&ek, 201). Metody finaréni analyzy se v zakladul

« fundamentalni analyza —,Fundamentalni finadni analyza se sous/uje
na vyhodnocovani spiSe kvalitativnich dda podniku, picemz zakladni
metodou analyzy je odborny odhad zaloZeny na hijubolempirickych
i teoretickych zkuSenostech analytika. Informaceantitativni povahy
se do analyzy zahrnuiji, zpravidla se vSak nezpiaegiypomoci algoritmizo-
vaného matematického aparatyMrkvicka & Kolét, 2006)

» technick&a analyza —,Technickou finani analyzou rozumime kvantitativni
zpracovani ekonomickych dat s pouzitim matematickymatematicko-
statistickych a dalSich algoritmizovanych metodl¢gmz vysledky zpracovani
jsou opt kvantitativie, ale i kvalitativee vyhodnocovany.“(Mrkvicka
& Kolar, 2006)

7.1 Fundamentalni finan ¢éni analyza
Dle Sedléka (2011)je obvyklym vysledkem fundamentalni analyzy idekéte

prostedi podniku. Jedna ségalevsim o analyzu:

» vlivu vnittniho i vrgjSiho ekonomického prastdi
» vlivu praw probihajici faze Zivota

» vlivu charakteru podnikovych @il
Tento typ analyzy je vyhodnocovan komparativnimtadami nap.:

e« SWOT analyza
+ BCG matice

* balanced scorecard
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Hlavnim zajmem fundamentélni analyzy je dle S#édia (2011) posouzeni
a hodnoceni nasledujicich oblasti:

* makroekonomické prosdi
* mikroekonomickeé progedi
» faze Zivota podniku

» cile podniku

.Kvalitativni analyza tak vytvd zakladni ramec pro technickou (kvantitativni)
financni analyzu“(Sedl&ek, 2011).

7.2 Technicka finan €ni analyza
Technicka finatini analyza je dle Sedika (2011)ozclena do &kolika kroki:

» charakteristika progdi a zdraj dat
o vybér srovnatelnych podnik (oboffi podnikani, vyrobnich posttp
podobnych progedi, apod.)
o priprava dat a ukazatel — vstupy zfundamentalni analyzy,
Gcetnictvi, udaje z finatniho trhu a nefinami Udaje

o skir dat a o¥ieni pouzitelnosti ukazatel

vybér metody a zakladni zpracovani dat
o volba vhodné metody analyzy a whukazatek
0 vypcet ukazatel

o hodnoceni relativni pozice podniku

pokrasilé zpracovéani dat
o identifikace modelu dynamiky — analyza vyvoje ukalfav ¢ase
o kauzalni analyza hodnotici vztahy mezi ukazatelyragmidalni
rozklady)
o korekce zji&tnych odchylek

navrhy na dosazeni cilového stavu
o variantni navrhy na opani
o odhady rizik variantnicheSeni

0 vybér doporgené varianty
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Dle Sedléka (2011)se mohou podledglu a podle dat rozliSovat tyto typy analyzy:

* analyza absolutnich dat(tokovych i stavovych)
o analyza vyvojovych trerid(horizontalni analyza)
0 procentni rozbor (vertikalni analyza)
* analyza rozdilovych ukazateh (fondi financnich prostedk)
o0 analyzaistého pracovniho kapitalu
o analyza&istych pohotovych prostdka
0 analyzatistych pewzné pohledavkovych foni (Cisty peréZzni majetek)
* analyza pongrovych ukazateki
o0 rentability
aktivity
zadluzenosti a finami struktury
likvidity
kapitalového trhu

O O O O o

provoznic¢innosti
o cash flow

» analyza soustav ukazate
o pyramidové rozklady
0 komparative analytické metody
0 matematicko-statistické metody
o kombinace metod

7.3 Analyza absolutnich dat

Analyza vyvojovych trendi — horizontalni analyza

Tato analyza zkouma zmy absolutnich ukazatel ¢ase, ve vykazech padcich —
tedy horizontal. Porovnani zrin jednotlivych polozek &etnich vyka# se dle Hrdého
& Horové (2009)negastji provadi pomoci bazickycli fetzovych index nebo

absolutr.
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Absolutni znénu je mozno zjistit dle vzorce:

Duta=Bi (t) - B (t-1) 1)
kde:
D1 =zmena oproti minulému obdobi
t =¢as
Bi (t) =hodnota bilatini polozkyi v ¢caset

Bi (t-1) =hodnota bilaéni poloZzkyi v caset-1

Indexy Ize vypditat jako pondr B; (t) a B (t-1) a odétenim1 od vysledku. Je-li toto
¢islo vynasobeno 100, vyjage procentualni podil (Hrdy& Horova, 2009).

Procentni rozbor (strukturalni analyza) — vertikalni analyza

Lvertikalni analyza spéiva ve vyjadeni jednotlivych poloZekcétnich vykaz jako
procentniho podilu na udité celkové hodnet ke které jsou jednotlivé polozky
vztazeny.“(Hrdy& Horova, 2009)

Procentni rozbor Ize vyjéid pomoci vzorce:

P=Bi/ %~ B 2)
kde:
Bi =velikost polozky bilance
2B =suma hodnot polozek v ramckitého celku

Béhem vertikalni analyzy se ve vykazech postupujestoara dal, tedy vertikalg.
Touto analyzou lze zjistit n&pstrukturu aktiv a pasiwi podil jednotlivych vynog
(nakladi) na celkovych vynosech (nakladech). #jig se tedy informace o investovani
podniku a kryti &hto investic. Procentni rozbor je moZzné pout#it quvétvovém

srovnavani a pro mezitni srovnani podnikovych vysletlKHrdy & Horova, 2009).
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7.4Fondy finan €nich prost fedkd (finan éni fondy) — analyza
rozdilovych ukazatel

Analyza rozdilovych ukazatel posuzuje rozdil dvou absolutnich ukazatel
Dle Hrdého & Horové (2009nezi negastji pouzivané pt:

Cisty pracovni kapital - CPK

Cisty pracovni kapital jedkdy nazyvan jen pracovni kapitél.

CPK=0beézna aktiva — kratkodobé zavazky (3)
nebo
CPK=vlastni kapital + cizi kapital — stala aktiva 4)

, Cisty pracovni kapital fedstavuje odzna aktiva ¢istena o zavazky podniku, které
bude nutno v nejblizSi del{do jednoho roku) uhradit. Jedna se‘@st ok¥Znych aktiv,
ktera je financovana dlouhodobymi zdroji(Hrdy & Horova, 2009).Tento ukazatel
je dobrym indikatorem schopnosti podniku dostatnsviinartnim zavazikm. Obec#
plati, Ze¢im vy33i CPK je, tim tSi by n€la byt tato schopnost podniku. Oviem
za podminky dobré likvidity slozek tohoto ukazatdlejdilezitéjSi ovSem neni jeho
velikost, ale pedevSim kladny vysledek, apg& se jedna o nekryty dluh (kratkodobé
zavazky > obzna aktiva). Rzné zmisoby ocetni majetku vS8ak mohou oviiwvat
velikost tohoto ukazatele, tznast ¢istého pracovniho kapitdlu nemusi znamerat r

likvidity (Hrdy & Horova, 2009).
Cisté pohotové prostedky - CPP
CPP=pohotové pe#ni prostedky — okamzitsplatné zavazky (5)

, Cisté pohotové progtdky uruji okamzitou likviditu prag splatnych kratkodobych
zavazk. Jednda se o rozdil mezi pohotovymidemmi prostedky a okamztsplatnymi
zavazky." (Knapkova & Pavelkova, 2010)Mezi pohotové petEni prostedky
nepaitame jen hotovost ausgtatky Eznych &ta, ale i kratkodobé cenné papiry
a kratkodobé terminované vklady, &mky ¢i Seky, které jsou snadnorgmenitelné
na penize. Tento ukazatel na rozdil ©8K neni ovlivien zpisobem oceni (Hrdy
& Horova, 2009).
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Analyza €istych perézné pohledavkovych fondi (¢isty perézni majetek) -CPM

CPM=0béZné aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kiddka pasiva (6)

, Cisty perzni majetek fedstavuje kompromis mezi vy3e uvedenymi ukazatbby
vedle pohotovych prosidk: a jejich ekvivalent zahrnuje do o#nych aktiv také

kratkodobé pohledavkycistené od nevymahatelnych pohledaveltrdy & Horova,
2009).

7.5Analyza pom érovych ukazatel G

Pontrové ukazatele p#ti mezi intenzivni ukazatele jsou jednim ze zakied
nastrop finanéni analyzy. Tyto ukazatelergrstavuji podil dvou ukazabet finarénich
vykazi. Pro spravné&teni takto podanych informaci jeildzitd vzajemna souvislost
mezi takto porérovanymi ukazateli, a proto je nutné vzdsegem znat cil, kterého
je treba dosahnout (Strouhal, 2006).

Ukazatele rentability

P vypoctu rentability jsou pouzivanyazné typy zisk (viz tabulkag¢. 1) s fiznymi

zpisoby jejich vypétu (viz tabulkas. 2).

Tabulka 1 — Rehled zisk

CESKY ANGLICKY
ZKRATKA INTERPRETACE ZKRATKA INTERPRETACE
Cz Cisty zisk EAT Earnings after Taxes
ZD Zisk pred zdagsnim EBT Earnings before Taxes
ZUD Zisk pred aroky a zdamim EBIT Earnings berore Interest and Taxes
zoUD Zisk pied odpisy, Uroky a EBDIT Earning before Depreciation, Interest and
zdarénim Taxes

zdroj: Strouhal, 2006

22



Tabulka 2 — Rehled zfisohi vypoctu zisku

TYP ZISKU VYPOCET
Ccz Vysledek hospodani po zdaéni
ZD Vysledek hospodeni po zdaéni+dai z piijmu (splatnd)
ZUD Vysledek hospodeni po zdaéni+dai z prijmu (splatnd)+nakladové Groky
ZoUD Vysledek hospodani po zdaéni+dai z piijmu (splatnd)+néakladové Groky+odpisy

zdroj: Strouhal, 2006

.Rentabilita (téZ vynosnost vioZzeného kapitalu) neritkem schopnosti podniku
vytvaet nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investharkapitalu.” (Rackova,
2011). Ri vypoctu rentabilit jsou nejvice pouzivanymi vykazy roksaa vykaz zisku
a ztraty. V ukazatelich rentability setitateli vétSinou objevuje vysledek hospddai
a ve jmenovateli druh kapitalu nebo trzby. Ukazatehtability by Zasoveho hlediska

meély mit rostouci tendenci {Rkova, 2006).

Dle tSiny autofi jsou nejpouzivaf)Simi ukazateli rentability:

rentabilita trzeb -ROS (return on sales)

» rentabilita celkového kapitaluROA (return on assets)

* rentabilita vlastniho kapitalu ROE (return on equity)

» rentabilita vioZzeného kapitaluROI (return on investment)

» rentabilita dlouhodobych zdiioj- ROCE (return on capital employed)
ROS=zisk po zdani / trzby (7)

Tento ukazatel byva také&kdy ozn&ovan jako ziskova marzé& ziskové rozti.
Vypovida, kolik korun zisku je podnik schopen vygugovat @i 1,- K¢ trzeb. V¢itateli
je mozné pouzit zisk po zdam, potom je zjiSovanacista ziskova marze, nebo zisk
pied Uroky a zdamim, kdy je zji§ovana provozni ziskova marze. Ob&giati ¢im

~ v s

vy8Si ROS, tim Iépe, ovSem pokud je niZSi hodnatpral/azena rychlym obratem

zasob a vysokym objemem trzebgza to byt pro podnikijznivejsi (Hrdy & Horova,
2009).
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ROA=zisk / celkova aktiva (8)

Pokud by \itateli tohoto ukazatele byl pouzit EBIT, ukazabglinformoval o tom,
jaka by byla rentabilita, pokud by neexistovalar d& zisku. Pokud je pouzit EAT,
ukazatel charakterizuje schopnost managementu tvypetkova aktiva ve progph
vlastniki a mize zde dochazet ke Zn¢ ukazatele pouze zmou finargéni struktury
(Hrdy & Horova, 2009).

ROE=zisk po zdami / vlastni kapital 9)

ROE hodnoti vynosnost kapitalu vioZzeného sfraley. Tento ukazatel jefpdevsim

vvvvvv

(2009) mela byt vySSi neZz vynosnost alternativni  stejmizikové investice
nebo bezrizikové investice, kterodedstavuje investice do garantovanych cennych

papif.
ROI=zisk g'ed zda#nim + nakladové uroky/ celkovy kapital (10)

Ve vykladu a vypétu tohoto ukazatele se aiit@asto rozchézeji. Dle Sedka
(2011) vyjaduje vynosnost celkového kapitalu vloZzeného do gadribez ohledu

na financovani.
ROCE-=zisk + uroky / dlouhodobé zavazky + vlastiuitéh (11)

V citateli jsou dosazeny zisk + Groky. Tentibatel tedy vyjaduje vSechny vynosy

investoi (Cisty zisk pro akcion@ a uroky pro &fitele), (Sedléek, 2011).
Ukazatele aktivity

M¢eti  efektivnost hospodani podnikovych aktiv. Je-li aktiv ipbytek, vznika
i prebytek néklad a tim nizSi zisk. Naopak ma-li podnik aktiv neddsk, je nucen

odmitat zakazky a tim ma nizsi vynosy (Seelka 2011).
Véazanost celkovych aktiv=aktiva /crd trzby (12)

Urcuje intenzitu vyuziti aktiv pro dosazeni trzeb. Waeel by nél dosahovat

e

finan¢nich zdrop (Sedl&ek, 2011).
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Obrat celkovych aktiv=réni trzby / aktiva (13)

Udava, kolikrat se aktiva obrati za datgsovy interval. Pokud je hodnota obratu
celkovych aktiv vySSi nez intenzita vyuziti aktpodnik by se i zanetit na zvySeni

trzebci snizeni mnozstvi aktiv (Sedkk, 2011).
Obrat stalych aktiv=rani trzby / stala aktiva (14)

Vyznam tohoto ukazatele se projevifi pozhodovani o pidzeni dlouhodobého
majetku. Pokud je hodnota niZSi nez oborovgnmir, méla by byt zvySena vyrobni

kapacita a omezeny investice (Sedlg 2011).
Obrat zasob=rani trzby / zdsoby (15)

Obrat z&sob neboli intenzita vyuZiti zasob udawdikkat jsou jednotlivé polozky
zasob Bhem roku prodany a znovu uskl&dg. Tento ukazatel magkolik slabin.
Jednou z nich je nadhodnoceni skofeh obratek, které je apobeno tim, ze trzby
poukazuji na trzni hodnotu, zatimco zasoby se djvachakladovych jednotkach. Tuto
slabinu je mozné odstranit nahrazenininioh trzeb Witateli (¢tem 504 — Prodané
zbozi. Pokud je obrat zasob vysSi nez oborowimpr, podnik nevlastni zbytaé
nelikvidni zasoby. Navic vysSi hodnota podporujesédyhodnost kzné likvidity.
Naopak pokud je hodnota obratu nizk&ana likvidita vysoka, znamena to, Ze podnik
vlastni zastaralé zasoby (Seag, 2011).

Doba obratu zasob= gimerny stav zasob / gmerné denni trzby (26)

Vyjadiuje paet dm drZzeni zasob od nakupu do dpbly ¢i prodeje. U zbozi
a vyrobki vyjadiuje taktéz jejich likviditu. Mize byt p@itan i pro jednotlivé druhy
z&sob zvl&S (Sedl&ek, 2011).

Doba obratu pohledavek=obchodni pohledavky / déuzby na fakturu (17)

Udava peet dm, behem kterych je inkaso trzeb drzeno v pohledavkdehdobré
dobu obratu pohledavek srovnavatéérnou platebni podminkou, je-li podminka delsi,

odkeratelé neplati své zdvazkyas (Sedléek, 2011).
Doba obratu zavazk-zavazky iuci dodavatetm / denni trzby na fakturu (18)

Popisuje finatni moralku podniku &i svym dodavatéim podle doby odkladu
platby faktur (Sedkek, 2011).
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Ukazatele zadluzenosti

.Ukazatele zadluZenosti slouzi k hodnoceni fifman stability podniku, jejiz
podminkou je rovnovaha finami a majetkové struktury podniku. Ukazatele fifrdn
stability tedy obech posuzuji rovnovahu mezi zdroji financovani a fejalokaci
do majetku podniku.(Hrdy & Horova, 2009)

Celkové zadluZzenost=cizi kapital / celkova aktiva (29)

Celkova zadluzenost je zakladnim ukazatelem zadbste Ri jejim hodnoceni
je velmi podstatné ifhlizet také ke schopnosti splacet dluhy a kady ve kterém
se hodnoceny podnik nachazi. Jsou zde velké rozdbgcr by se ngla zadluzenost
pohybovat kolem 50%, avSak rfage stavebnictvi byva vyssi (Knapkova & Pavelkova,
2010).

Mira zadluzeni=cizi kapital / vlastni kapital QR

Ukazatel znéné roste s tistem zavazk (Hrdy & Horova, 2009).

Koeficient samofinancovani=vlastni kapital / cela@ktiva (21)

Tento ukazatel dopuje celkovou zadluZzenost. Smi tohoto ukazatele a ukazatele
celkové zadluzenosti se rovna 1 (100%). Viyge, v jakém porru jsou aktiva

financovana vlastniky spaleosti (Hrdy & Horova, 2009).
Ukazatel urokového kryti=EBIT / ndkladoveé uroky 22)(

Vyjadiuje, kolikrat je zisk vySSi nez zaplacené urokypbBmcena hodnota je dle
Hrdého & Horové (2009) vySSi nez 3 a dle KnapkovBaelkové (2010) vySSi nez 5.

Ukazatele likvidity

.Likvidita vyjadruje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazdtklédity
v podsta¢ poneruji to, ¢im je mozno platit dqtatel), stim, co je nutno zaplatit

(jmenovatel)."(Knapkova & Pavelkova, 2010)
Bezna likvidita=ol¥Zzna aktiva / kratkodobé cizi zdroje (23)

Béhem vypd@tu beZzné likvidity je nutné fihlizet ke struktile zasob a jejich océni.
Neprodejné zasoby a nedobytné pohledavky Bly tmyt pro tento vyptet odstrasny.
Dle Knapkové & Pevelkové (2010) je dopdema hodnota 1,5-2,5. Vysoka hodnota

znamena vysoky podiistého pracovniho kapitalu a drahé financovani.
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Podil CPK na ol¥znych aktivech=(odZna aktiva — kratkodobé cizi zdroje) /
obézna aktiva (24)

Podil charakterizuje kratkodobou firgm stabilitu spolénosti. Mel by nabyvat
hodnot mezi 30%-50% (Knapkova & Pavelkova, 2010).

Pohotova likvidita=(kratkodobé pohledavky + kratlty finarni majetek) /
kratkodobé cizi zdroje (25)

Pokud je porr mensi nez 1, hrozi podniku, Ze se bude musetlsabha prodej
zasob, coz je dosti rizikové. Dopdana hodnota je 1-1,5 (Knapkova & Pavelkova,
2010).

Hotovostni likvidita=kratkodoby finami majetek / kratkodobé cizi zdroje (26)

Vysoké hodnoty zna neefektivnost vyuziti finamich prostedki, dopordena
hodnota je 0,2-0,5 (Knapkova & Pavelkova, 2010).

Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitalového trhu jsou sledovanyedevsim investory skuteymi
I potencialnimi, kterym zalezitpdevsSim natstu dividend a cen akcii. Déle se o tyto
ukazatele zajimaji burzovni obchodnici pro analgmdvminulé cinnosti spolénosti

a k predikci jejiho vyvoje (Strouhal, 2006).
Zisk na akcii=isty zisk / peet vydanych akcii (27)

Vyjadiuje v absolutni hodnétzisk pipadajici na jednu akciCim vy3si hodnota, tim
lépe. Ukazatel byvaskdy razen mezi ukazatele rentability, vyfagi rentabilitu neboli

vynosnost akcie (Knapkova & Pavelkova, 2010).
P/E ratio=trzni cena akcie / zisk na akcii (28)

Poner trzni ceny k zisku akcii je nedilnou sasti burzovnich zprav a je vyuzivan
piedevsim investory k predikci vyvoje tempastu, miry zisku a podilu dividend
na zisku. Tento ukazatel je hodnocen dleé&dwého ptiméru, kterému by se &h
piiblizovat. Pokud je #Si akcie mohou byt nadhodnoceny a naopak (Knapkova
& Pavelkov4, 2010).
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Dividendovy vynos=dividenda na akcii / trzni kukria (29)

Dividendovy vynos vyjaflje miru vynosnosti investovaného kapitalu do akcii
ve vztahu k dividendam. Podnikare zadrzovat prostdky ve forné nerozaleného
zisku vyuzitelného pro budouci rozvoj. Vlozené pifedky se pak investom vrati
ve forme vySSi trzni ceny akcii. Je nutné zvazovat fasmy (Knapkova & Pavelkova,
2010).

7.6 Analyza soustav ukazatel U
Finareni situaci podniku je mimo jiné mozno analyzovaisgavami ukazatél Tyto
soustavy jsou vyuzivany ig¢devSim zdvodu omezené vypovidaci schopnosti

jednotlivych ukazatél Dle Sedléka (2011) se rozliSuji nasledujici soustavy ukd#ate

e soustavy hierarchicky uspamanych ukazatél- prikladem jsou pyramidové
soustavy identifikujici logické a ekonomické vazinezi ukazateli jejich
rozkladem

* Ucelové vykry ukazatel sestavované na bazi komparathanalytickych
(SWOT analyza, metoda kritickych fakboris@snosti, metoda analyzy
portfolia dvou dimenzi) nebo matematicko-statisidk metod (nap
bodovaci metoda, metoda normované pnamé). Cilem je stanovit vy
ukazateh tak, aby pispély ke spravnému odhadu budouci fitiahsituace
podniku. Tyto vylry se podle &elu cli:

o bonitni (diagnostické) modely — pomoci jednoho siiokého
ukazatele se snazi vyjdtdfinancni situaci
0 bankrotni (predi&ni) modely — upozadiwji na gipadné ohrozeni

finanéniho zdravi podniku
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Du Pontiv rozklad

.Pyramidové soustavy ukazafetozkladaji aditivni nebo multiplikativni metodou
vrcholovy ukazatel. Cilem pyramidovych soustavajgedné stradt popsani vzajemné
zavislosti jednotlivych ukazafela na stra@ druhé analyzovéni slozitych wimitch
vazeb v ramci pyramidy. Jakykoli zasah od jednokazatele se pak projevi v celé
vazle." (Rackova, 2011).

Pyramidovy rozklad byl poprvé pouZzit ve spolesti Du Pont de Nomeurs, proto
ndzev Du Pont rozklad (viz obradzek 2), ktery je nejtypitéjSim pyramidovym
rozkladem. Tento typ je zaiifen na rozklad rentability vlastniho kapitalu a jetk

ovliviwyjicich tento ukazatel (Rkova, 2011).

Obrazek 2 — Rklad Du Pont diagramu — rozklad ROE

| Rentabilita viastniho kapitilu ROE |
I

| Rentabilita[ aktiv ROA | x | Pmanau:pm |
| Kalpitzil | /| Viastni ki\pita'l |
[ Remabilitzi trzeb ROS | x | Obrat e:uaiv |
[ Cis‘tl(' zisk | /| Teiby | | Ciste'l tzby | /| Celkové: aktiva |
| Tiz‘bv | = lCelkoxll'é niklady | | Obéin; aktiva | +| Stald alkti\'a |
Naklady na
prodané zboZi Provozni naklady] Zisoby Pohledavky

Obchodovatelné
Nikladové uroky Dati z pfijmu PenéZni prostredky]— | CP

zdroj: Sedléaek, 2011

Leva strana se zabyva ziskovou marzi a prava sppakavym efektem, ktery je
vyjadien pevracenou hodnotou koeficientu samofinancovaniritdmnosti tohoto
ukazatele je izjmé, Ze i ndrst ciziho kapitadlu mize pozitivie ovliviiovat rentabilitu
vlastniho kapitalu. Pozitivni vliv zadluzenosti s#Ze projevit jen za igdpokladu,
Ze podnik bude generovat takovy zisk, ktery vykonzpoge vysoké nakladové uroky

(Hrdy & Horova, 2009).

29



.P 7 analyze syntetického ukazatele je nutno zjistiterizitu vlivu difich
analytickych ukazatélna synteticky ukazatel, resp. na jeh@rm Zm¢ha syntetického
ukazateled X je funkci zen (prirustki nebo Ubytk) analytickych ukazatel AX=f (4a,
Ab,...)" (Sedlg&ek, 2011). Tento vliv je moZnédir nag. metodou logaritmickou, ktera
vychazi z inde& zmen jednotlivych analytickych ukazatelTato metoda se vyuzivdip
multiplikacnich vazbachmezi ukazateli aipjeho nezaporné hodriotDalsi metodou je
nag. funkcionalni metoda, kter&ipazuje zmnénu syntetického ukazatele k jednotlivym
analytickym di¢im ukazatalm cilenim. Ogt je vhodna pro multiplikéeni vazby. B
této metod nezalezi na volb poadi jednotlivych ukazatél ani na zapornych
hodnotach jednotlivych analytickych ukazétgbedl&ek, 2011).

ROE je moZno rozlozit na 3 determinanty, podleydkrse management rozhoduje,

jak tento ukazatel zvysit, tzv. Du Pont rovnice.
ROE=(cisty zisk / trzby)*(trzby / aktiva)*(aktiva / vlastkapital) (30)
»1ento vztah naniika, Zze management ma pouig#éky na ovliiovani ROE:

o zisky ,vyzdimané" z kazdého dolaru trzeb nebolk@i®u marzi (profit
margin)

» trzby vygenerované z kazdého dolaru pouZzitych aktdoli obrat aktiv (asset
turnover)

» objem vlastniho jéni pouzitého k financovani aktiv neboli figah paka

(financial leverage)

S nemnoha vyjimkami proto plati: cokoli d&dl management, aby vzrostly tyto
ponery, to zpisobi narkst ROE."(Higgins, 1997)

! Multiplika¢ni vazby — zminu syntetického ukazatele vyvolava kazdyidanalyticky ukazatel
zvla¥, ale také vSechny dilukazatele spoteg.
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Altmanav model

Altmanav model neboli Altmanovo Z-skére patmezi bankrotni modely, pouziva
se tedy k predikci budoucich potizi sgolesti. Podoba modelu se liSi pro podniky
obchodované a neobchodované na burze (Hrdy & Ho&H/@0).

Model pro podniky neobchodované na burze:
Z=0,717% + 0,847x% + 3,107% + 0,42x + 0,998% (32)

kde: x;=pracovni kapital / celkova aktiva
xo=nerozcleny zisk / celkova aktiva
x3=EBIT / celkova aktiva
x4=Ucetni hodnota vlastniho kapitalu ¢é€tni hodnota dlu
xs=trzby / celkovéa aktiva

Tabulka 3 — Hodnoceni Altmanova modelu — podnikybehodované na burze

Hodnota indexu Stav podniku
2<1.2 Pasmo bankrotu
12<72<29 Pasmo tzv. Sedé zony, kde nelz&turda nastanou probléndy nenastanou
Z>29 Pasmo prosperity

zdroj: Hrdy & Horova, 2009

Model pro podniky obchodované na burze:
Z=1,2% + 1,4%+ 3,3% + 0,6x + 1,0% (32)

Tabulka 4 — Hodnoceni Altmanova modelu — podnikghalslované na burze

Hodnota indexu Stav podniku
Z<1,81 Pasmo bankrotu

1,81<Z2<2,99 Pasmo tzv. Sedé zony, kde nelzé&turda nastanou probléndy nenastanou
Z>2,99 Pasmo prosperity

zdroj: Hrdy &Horové, 2009

31




Index davéryhodnosti INO5

.EXistuje mnoho bankrotnich a bonitnich indexvVyhodou indexu IN je jeho
konstrukce, kdy v jednom indexu je spojérnteisky (hrozba bankrotu) a vlastnicky
pohled (tvorba hodnoty).RRom p7 pohledu na tvorbu hodnoty nevyZzaduje znalost ceny
akcie na kapitdlovém trhu. Nikoliv nepodstatnou odgu je ovreni vypovidaci
schopnosti indexu na dostéte reprezentativnim vzorku dat v podminkéddské

ekonomiky.“(Neumaierova & Neumaier, 2005)

Tento index je mozné pouzit pro hodnoceni minul@stsodasné vykonnosti
a pro hodnoceni vyvoje budoucnosiiasto je vniman jako indikatoréasné vystrahy
a je vhodny pro srovnani a hodnoceni kvality firdteumaierova & Neumaier, 2005).

INO5=0,13% + 0,04 % + 3,97%+ 0,21x% + 0,09% (33)

kde: xj=aktiva / cizi zdroje

*=EBIT / nakladové uroky

X=EBIT / aktiva

xs=celkové vynosy / aktiva

xs=0bézna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankawry a vypomoci)
Tabulka 5 — Hodnoceni INO5

Hodnota indexu Stav podniku
IN>1,6 MuaZzeme pedpokladat fiznivou finaréni situaci
09<IN<1,6 Seda zéna nevyhranosti
IN<0,9 Firma je ohrozena vaznymi finamimi problémy

zdroj: Sedléek, 2011
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Kralick dv rychly test

Tento velmi znamy bonitni model byl sestaven v rb880 P. Kralicekem. Je tien

4 ukazateli, které byly vybrany z kazdé zakladniasth finartni analyzy. Tyto

ukazatele jsou sestaveny tak, aby reprezentovalgkdii vypovidaci schopnost

z&kladnich finaénich vyka# (rozvaha, vykaz zisku a ztraty). Kralicek sestdest

z nasledujicich ukazatel

Koeficient samofinancovani=vlastni kapital / cela@ktiva

(34)

Doba splaceni dluhu z CF=(cizi kapital — kratkoddbyancni majetek) / (bilaeni

cash flow)

Cash flow v % trzeb=cash flow / trzby

(35)

(36)

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)=(VH po zdain+ Uroky(l-daiova sazba) /

celkova aktiva

(37)

Po vypatu téchto jednotlivych ukazatéljsou jejich vysledky nejprve oznamkovany

dle tabulky¢. 6, vyslednd zndmka tohoto modelu je pak jednoglachritmetickym

praimérem vSech znamek (Sedék, 2011).

Tabulka 6 — Znamkovani hodnot jednotlivych ukaZaekaialickova rychlého testu

Ukazatel Pocet bodi
Vyborny Velmi dobry Dobry Spatny | OhroZen insolvenci
1) 2 3 4) ®)
Koeficient > 30 % > 20% > 10% > 0% negativni
samofinancovani
Doba splaceni < 3 roky <5 let <12let| >12let > 30 let
dluhu
CF v % trzeb >10% >8% > 5% > 0% negativni
ROA >15% >12% > 8% > 0% negativni

zdroj: Sedléaek, 2011
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8. Metodika

Cilem této bakai&ké prace je zhodnoceni firau situace a posouzeni hlavnich
zdroji neefektivnosti podniku Bogl a Krysl, k. s.

Tato prace je rozflena nacast teoretickou a praktickou. Teoretickast spoiva
v piehledu odborné literatury z oblasti firkah analyzy — Gelu, fazich, zdrd a metod
hodnoceni situace. Pouzita odborna literatura bgjd@jcena z Akademické knihovny
Jihateské univerzity \Ceskych Budjovicich a ze Studijni a &decké knihovny

plzenského kraje v Plzni.

Praktickacast se zagtuje na hodnoceni situace dle metod &sphi uvedenych
v ¢asti teoretické. Tatgast bude provedena na zaklastetnich zé¥rek a vyr@nich
zprav dané spoteosti v letech 2008, 2009, 2010, 2011 a 2012 a lprdgedena
piedevsim v programu MS Excel, ktery je vhodny prpo¢gt velkého mnoZzstvi vzaiic
a sestavovaniiphlednych graf. Nejprve budou okomentovany jednotlivé skupiny
ukazated, které budou srovnavany a pémvany s odétvovym piimérem. Dale bude
pomoci logaritmické metody progidan a zhodnocen pyramidovy rozklad a Wipény

vySe popsané prediki modely.

8.1Vypo €et rozdilovych ukazatel

Cisty pracovni kapital (PK) bude peitan dle vzorces. 3. Pro vypéet &istych
pohotovych progedki (CPP) budou pro fesrjsi modifikaci jako pohotové pénni
prostedky pouzity penize naé¢bnych &tech a hotovost. Dale jako okan#Zgplatné
zavazky budou v kazdém roce pouzity zavazky spleengni sestavenicétni zavrky a

starsi.

Jako nelikvidni pohledavky budou pouZity pohledazkgbchodnich vztah které
jsou 180 a vice dnpo lhit¢ splatnosti. Rozhodujicim okamzikem i§taohledavky
je opt den sestavenicatni zaérky. Nelikvidni pohledavky a okamZisplatné zavazky

budou zji§ovany z vyrénich zprav spolmosti.
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8.2Vypo €et pom érovych ukazatel U

Pontrové ukazatele budotasto srovnavany s o&tvovym priimérem, ktery byl
spaiitdn dle dat vydavanych Ministerstvemuamyslu a obchodu. Pro vypet
financnich ukazateél za celé oddtvi budou pouzity stejné vzorce jakdi wypoctu
finanéni analyzy podniku. Oditvové srovnani bude zZidodu nedostatku zvejnénych
zdroji pagitano pouze v letech 2009, 2010, 2011 a 2012.

Pro vypa@et pongrovych ukazatél bude pouzit zisk po zdami, kromé ukazatele
arokového kryti, kde bude pouzit EBIT. Do celkovyolieb budou zahrnuty pouze
trzby za prodej vlastnich vyroblka sluzeb, protoZze pouze tyto trzby jsdimm spjaty

s hlavnicinnosti podniku i odétvi.

Vypocet doby obratu zasob nebude&ip@n pro konkrétni druh, ale pro celou skupinu
zasob. Déale bude piana doba obratu pohledavek z obchodnich viztalzavazi
z obchodnich vztah Tento ukazatel bude piban jako pordr pramérné zasoby

(pohledavek, zavadlk dvou po sobjdoucich let a grmérnymi dennimi trzbami.

Pro vypdet k&zné likvidity nejsou vyloteny z okZného majetku nedobytné
pohledavky (tvéi mére nez 1% obzného majetku) ani neprodejné zasobytiwna
téchto dlouhodod drzenych zasob jsou ve vykazu zisku a ztrat zdaiprda polozky
nedokorena vyroba, ta je t¥ena nedokafenymi stavbami, tedy hlavnintgométem

podnikani spokenosti).

8.3 Analyza soustav ukazatel G
Pyramidovy rozklad ukazatele rentability vlastnkapitdlu ROE bude proveden dle

nasledujiciho schématu:
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Obrazek 3 — Pyramidovy rozklad

| Rentabilita vlastniho kapitilu ROE |

I
J |

Rentabilita aktiv ROA | X I Finanéni paka
]
| Rentabilita trzeb ROS | | Vazanost aktiv |
I ] ] [ I I ]
| 1 | - | Nakladovost | |\'zizanost stalych aktivl + l\'zizanost obéznych aktivl + |\'ézanostpiechodm"ch alnivl
1
|
Va t
Nakladovost - Nakladovost - Nékladovost - azanos' , ,
o + . + B} . dlouhodobych #  Vazanostzisob
osobni naklady sluzby ~ |-{—{matenal + energie , ||
’ ’ " pohledavek
Nékladovost- |4— Nakladovost- 1«'\;2?15'? . Vazanost kratkodobého
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zdroj: vlastni navrh

Altmaniv model bude p&itdn dle vzorced. 31 pro podniky neobchodované na
burze. Pro vypéet Kralickova rychlého testu bude ve vzorci doblasgni dluhu z cash
flow pouzit bilaréni cash flow, ktery bude spivan dle Sediéa (2011).

(Cizi kapital — kratkodoby finami majetek) / (zisk po zdam + odpisy — pechodné
Ucty aktivni + p'echodné éty pasivni) (38)

Cash flow ve vzorci cash flow v % trzeb bude tgign z vykazu fehled
0 peréznich tocich.

V této praci budou pouzity vSechny metody popsartéoxetickeé ¢asti, krong

ukazatel trzni efektivity, podnik neni obchodovan na burze.
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9. Charakteristika podniku Bdgl a Krysl, k. s.

Spole&nost byla zaloZzena v roce 1993 spojenifmecké stavebni firmy a tuzemské
firmy, ktera v roce 1993 provozovala kamenolomynid spojenim vznikly firmy:
« MAX BOGL & JOSEF KRYSL, stavebni firma, vyroba paéfikat
a kamenolomy, Plze— Dolrany, k. s.
« BOGL a KRYSL — pozemni a podzemni stavitelstvi.k.
Tyto dw firmy v roce 2007 zanikly fuzi a vznikla dnedni 80a KRYSL, k. s..

Dnesni sidlo spotmosti je dle obchodniho reftu v Renoiro¢ ulici v Praze, ale
vétSina manazerskych rozhodnuti &etinich operaci probiha v o8shém zavod
v Dobranech. Druhym od&nym zavodem je Ostrava, kde se specializuji nabuyr
ocelovych pedevsim mostnich konstrukci. DalSi p&ko

* Polsko — od roku 2004

» Slovensko -€innost firmy byla zahdjena spolupraci s mistnieibav spolénosti

Tato spolénost se fevazr zabyva stavbou komunikaci a miostStavby
komunikaci jsou realizovany na Usecich délnic, lggtimich komunikaci a také
komunikaci v ramci obci. K nejvyznagjgim stavbam silnic p#t ¢ast délnice D11

nebo Silnice /48 ToSanovice — Zukov.

Mostni stavitelstvi je zaji®vano vyrobnimi zavody v Débnech, Praze, Prelov
a polském ESirg. Spol€nost stavi pedevSim mosty betonové, Zelezobetonové
a ocelobetonové. Mostni stavitelstvi je uptatano na stavbach velkych dopravnich
uzli, dopravnich okruln ale i u staveb mastmensiho vyznamu. Novym oborem
¢innosti je také jiz zniiovana vyroba ocelovych konstrukci, kterou se zalgéxéod
v Ostra¥. Mezi nejvyznamisi stavby paf most ges udoli Haka nebo unikatni most
se Sikmymi vzpry na obchvatu Prahy v Lochkév

DalSi cinnosti spolénosti jsou Zelezikni, vodohospoddké a ekologické stavby

nag. rekonstrukce trati napkoridor na trase Pl#e- Stibro.

Dale se podnik &nuje vyrolg prefabrikal, kde je vyuzivan material z vlastnich
lomd. Specialnimi prvky vyroby jsou prefabrikovaééa silnénich propustk, silni¢ni
ramy, atd. V zahrani (Holandsko, Nmecko) se tyto vyrobky pouZzivaji najxe stavly

dom.
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Vyroba betonu je dal&finnosti spolénosti. V sodasné dob je v provozu #kolik
betonaren (napv Dolranech, Tabie).

Velkou prednosti tohoto podniku je provoz kamenoiom piskoven. Spodaost
provozuje lomy Triii, Tisova, Stenska, Hamr a piskovnu ve VejprniciKamenolom
Trnéi je tim nejvyznaméSim, vyrabi se zde prakticky cely sortiment huméh
piirodniho drceného kameniva. Trachytovy lom Stengkéjedingm v republice.
Odbornici popisuji trachyt jako stavebni materiadbucnosti. Pouziva sequevsim

v architektite na obklady a Zasti na dlazby.
Posledntinnosti podniku jsou rekonstrukce dbifnag. Krajsky dad v Plzni).

Predstavovana spairost je komanditni spataosti, pro kterou je typické, Ze je

tvorena d¥ma nebo vice osobami:

» komanditisty — rdi za zavazky spotmosti do vySe nesplaceného vkladu,
ktery dle zakona o obchodnich korporacich neniugmra
* komplement# — ru¢i neomeze&
Zakladni kapital vybraného podniku je fea 63% zahratnimi spol€niky a 37%

tuzemskymi spoliniky. Zisk je rozdlovan dle spoléenské smlouvy.

Kritéria tfidéni velikosti podniku dle filohy | Natizeni Komise (ES¥. 800/2008

jsou nasledujici:

* mikropodnik — zarmsstndva mé# nez 10 osob, gmi obrat¢i bilanéni suma
ro¢ni rozvahy nefesahuje 2 miliony EUR

* maly podnik — zagstnavd mét nez 50 osob, tmi obratci bilancni suma
ro¢ni rozvahy nefesahuje 10 milioih EUR

» stredni podnik — zagstnava méanez 250 osob, tmi obrat nepesahuje 50
miliona EUR ¢i bilanéni suma réni rozvahy nefesahuje 43 milioh EUR

» velky podnik — podnik, ktery nelze izalit do Zadné zipdchazejicich

kategorii

Spole&nost Bogl a Krysl, k. s. pétdo kategorie velky podnik. Bmérny prepaiteny
stav zamistnand za rok 2012 je 477 a bilani suma rozvahy je&Si nez 80 milioh
EUR.
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10. Finan éni analyza podniku

10.1 Analyza absolutnich dat

Horizontalni analyza rozvahy

Vyvoj aktiv spol€nosti je v pibéhu uplynulych gti let pronenlivy. Od roku 2008

celkova aktiva vyrazh klesala az do roku 2011, kdycada mirre rast. Tento st

si spolénost udrzela i v roce 2012, kdy celkova akituala 2 551 727 tis. K Nejwétsi

narist v pfibéhu sledovani spotaosti zaznamenaly zasoby nedo&emé vyroby v roce

2012, kdy byly poprvé do rozvahy zahrnuty i nedalame stavby zahratich

pobaiek. V nasledujicim grafu je znazémvyvoj vybranych aktiv.

Graf 1 — Horizontélni analyza vyznamnych poloZetvak celych tisicich kK

majetek

1200 000
1000 000
800 000
600 000 -
400 000
200 000
O T 2008 2009 2010 2011 2012
Dlouhodoby majetek | 292430 | 280727 | 265715 | 264031 | 264391
a7 50bYy 89 831 45010 46 750 71227 | 920892
Kratkodobé pohledavky | 1036656 | 1053549 | 771862 | 707552 | 1013275
e===Krétkodoby financn{ 510320 | 611963 | 424074 | 627205 | 275369

zdroj: vykazy spolénosti

Vyvoj pasiv je velmi rozdilny dle jejich typu. Zajavou znénou je néiist rezerv,

ktery je zn&n¢ ovlivnén rezervou na daz prijmu. V poslednich letech je v3ak velmi

vyrazny také ndist kratkodobych zavazk predevSim zavazkz obchodnich vztahviz

graf¢. 2.
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Graf 2 — Horizontélni analyza vyznamnych poloZe&iypav celych tisicich K

1 800 000
1 600 000
1 400 000
1200 000
1000 000
800 000
600 000
400 000
200 000 e
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% T 5008 2009 2010 2011 2012
VH minulych let 18575 | 69706 | 164465 | 215733 | 254313
—VH béi';iZZEfEt”iho 51132 | 94759 | 51325 | 36267 | 35975
Rezervy 27671 | 55828 | 131404 | 150722 | 125366
K ratkodobé zévazky 1361834 | 1295631 | 722254 | 870669 | 1651868
emmwBankovni Uvéry a vypomoci| 140 442 88930 26 390 18 850 44 431

Horizontélni analyza vykazu zisku a ztraty

Zatimco do roku 2009 trzby mifrstoupaly, v tomto roce nastal jejich prudky pokles

vlivem Spatného vyvoje stavebnictvi u nas. Ekoné#nikrize v roce 2008 napomohla

zdroj: vykazy spolénosti

Ustupu rozvoje stavebnihoupnyslu i v ostatnich zemich. Z grafu 3 viak vyplyva,

Ze zatimco trzby spataosti klesly piblizn¢ na polovinu, osobni néklady zhruba jen

0 14%. Od roku 2010 trzby &ppostupr stoupaji.
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Graf 3 — Horizontalni analyza vyznamnych ddajvykazu zisku a ztraty, v celych

tisicich K&
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zdroj: vykazy spolénosti

Jak vyplyva z grafe. 4, provozni vysledek hospaéai od roku 2010 stoupa,
naopak finatni vysledek prudce klesa a tim owliye i pokles celkového vysledku
hospodé&ni. Prudky pokles fin&gmiho vysledku hospodeni je vyvolan ndistem
ostatnich finaénich naklad.

Graf 4 — Horizontalni analyza vysledkospod#eni, v celych tisicich K
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Vertikalni analyza rozvahy

V grafu ¢. 5 je zndzoréno sloZeni aktiv spodmosti v paibéhu peti let dle podit
na celkovych aktivech. Nejvyznarjgi poloZzkou jsou kratkodobé pohledavky, které
piedstavuji pimérné asi 46% celkovych aktiv. N&gtrgjSi slozkou pohledavek jsou
pohledavky z obchodnich vztiahV poslednim roce spaleost zaznamenala velky
narist zasob (z 4% celkovych aktiv na 32%), a tedevsim nedoka@enych vyrobk

a polotovaid.

Graf 5 — Vertikalni analyza aktiv, v procentech
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M Ostatni aktiva 4,31% 2,91% 5,49% 6,30% 3,05%
B Kratkodoby finan¢ni majetek | 25,31% 29,84% 26,57% 35,19% 10,79%
B Kratkodobé pohledavky 51,42% 51,37% 48,36% 39,70% 39,71%
O Zasoby 4,46% 2,19% 2,93% 4,00% 36,09%
B Dlouhodoby majetek 14,50% 13,69% 16,65% 14,81% 10,36%

zdroj: vykazy spolénosti

V nésledujicim grafu je jasnviditelné, Ze nej#tSi poloZzkou pasiv spalaosti jsou
kratkodobé zavazky tvici pramérne priblizné 58%. Nej¥étSi slozkou jsou pak zavazky
z obchodnich vztah
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Graf 6 — Vertikalni analyza pasiv, v procentech
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B VH minulych let 0,92% 3,40% 10,30% 12,10% 9,97%

zdroj: vykazy spolénosti

VertikaIni analyza vykazu zisku a ztraty

V tabulce ¢islo 7 jsou uvedeny jednotlivé podily vyrioga celkovych vynosech
spole&nosti. Nej¢tSi ¢ast v jednotlivych letech ma skupina provoznich ogm
konkrétre vykony spolénosti, tedy jednotlivé stavby. Provozni vynosy ¥each letech
piesahovaly 98% celku a vykony, krémprvniho z uvedenych letigsahovaly 90%.
Z tabulky vyplyvé, Ze nejvyssi vykony byly v roc@12, i [festo ma spotaost v tomto
roce diky vysokému podilu ostatnich figaich naklad (viz tabulkacislo 8) a nizkému

podilu ostatnich finamich vynos a tim vzniklé velké ztrdt ve finartnim

e
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Tabulka 7 - Strukturélni analyza #epled procentualnich podilybranych vynos
z vykazu zisku atraty, v celych tisicich &a v procentech

Strukturdln analyza - rehled procentudlnich podili vybranjch vynost z vkazu zisku a tréty

_ Vinoyeeem | 6741 | DI 309555 10000 20651 10000 30502 1000% 504 10% |

Vykony 3609961 | 77,23% [3838979| 98,45% |1904787| 92,17% |2796640( 91,48% 14777232 90,06%
Triby 2 prodeje dl. majetkuamateridlu | 24303 | 052% | 8039 | 0.20% | 3069 | 015% | 5429 | 0,18% | 8072 | 0,15%
Ostatni provozni vynosy 2834 118538 | 5,74% | 202810 | 6,63% | 507049 | 9,56%

Vjnosy z dlouhodobého finanénihomajetku| 0 | 000% | 0 | 0,00% | 8500 | 041% | 4250 | 014% | 4250 | 0,08%
Vynosové Uroky 625 | 013% | 2126 | 005% | 1490 | 00%% | 1260 | 0,04% | 549 | 0,01%
Ostatni financni vynosy 30167 | 146% | 46693 | 15%% | 7277 | 0,14%

zdroj: vykazy spolénosti

V tabulce¢. 8 je uvedeno podilové zastoupeni jednotlivyctpskmaklad. NejvysSi
naklady vykazuji provozni nakladyiqulevsim vykonova sp@ba, ktera vzdy tvud vice
nez 70% z celkovych nakladspol&nosti. Pondrné vysoké jsou osobni naklady,
piedevSim v roce 2010, kdy vykazujilpizne 12%. Jak jiz bylo zmimo vySe, oproti
financnim vynosim jsou finarkni naklady vice jak dvojnasobné.

Tabulka 8 - Strukturalni analyza #epled procentualnich podilrybranych nakladl
z vykazu zisku a ztraty, v celych tisicickt K v procentech

Strukturdlni analyza - prehled procentuélnich podil vybranych nakladu z vykazu zisku a ztrity

Vykonovd spotieba 3238851 | 70,35% [3371932| 89,33% [1452223| 73,34% |2402947| 79,95% |4545363| 86,28%

Osobni naklady 258404 | 561% | 283581 | 7,51% | 244940 | 12,37% | 225418 | 7,50% | 228088 | 4,33%

Dané a poplatky 2627 | 006% | 2693 | 0,07% | 3461 | 017% | 4002 | 013% | 264 | 0,05%

Odpisy dlouhodobého majetku 38626 | 084% | 32091 | 0,85% | 26334 | 1,33% | 24758 | 0,82% | 26545 | 0,50%
Zustatkova cena prodaného dl. majetku amateridlyl 20485 | 0% | 6515 | 017% | 1727 | 0,09% | 2832 | 0,09% | 6452 | 0,12%
Zména stavu rezerv 2340 | 0,05% | 3201 | 0,08% | 88457 | 447% | 29367 | 098% | -10848 | -0,21%

Ostatni provozni naklady 936426 | 20,34% | 46219 122107 | 6,17% | 177007 | 589% | 302578

Nakladove troky 16961 | 037% | 7920 | 021% | 3190 | 016% | 7715 | 026% | 23345 | 0,44%
Ostatni finanéni naklady 88978 | 193% | 206%4 37776 | 191% | 131560 | 4,38% | 143824

zdroj:vykazy spolénosti
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10.2 Fondy finan énich prost fedkd — analyza rozdilovych

ukazatel G

V grafu¢. 7 je znazorén vyvoj rozdilovych ukazatélvybraného podniku. VSechny
uvactné ukazatele maji rostouci tendenci az do roku 28lbce 2012 je u vSech
zaznamenan pa¥me rapidni pokles, avSak nejvysSi jecisteho peszniho majetku
(CPM), kdy hodnota ukazatele nabyva zapornych hodFento jev je pravighodobrs
zpasoben nérstem kratkodobych zavairkkteré v roce 2012 stouply téio 50%. Déale
je ovlivnén velkym nafistem zasobiimz se mnohonasobsnizila oléZzna aktiva oproti
predeslému rokuCisté pewzni prostedky CPP) dokonce v letech 2011 a 2012
pievysuji hodnotdPM.

Graf 7 — Rozdilové ukazatele podniku, v celycleii K&
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zdroj: vykazy spotmosti
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10.3 Analyza pom érovych ukazatel G podniku

Ukazatele rentability

V néasledujicich grafect 8 a¢. 9 je znazorén vyvoj rentabilit spolénosti spoléng
s odwtvovym piimérem (od roku 2009). Tento vyvoj neni pro sgolest filis
piiznivy. VSechny typy rentabilit spaleosti od roku 2008 do roku 2009 rostly.
Rentabilita trzeb (ROS) podniku rostla az do rokRl@ Po tomtodstu vSak zéaly
jednotlivé ukazatele klesat. Hodnota rentabilityo2adného kapitalu (ROI) tém
kopiruje tvar Kivky rentability celkového kapitalu (ROA). Rentatal trzeb byla
na svém maximu v roce 2010. VSechny tyto hodnobjesposti jsou vSak pod arovni
odwtvoveho piméru, jehoz hodnoty maji také klesajici tendenci, dokazuje nizsi

Urovei rozvoje stavebnictvi ¢R po roce 2008.

Graf 8 — Rentabilita — ROS, ROA, ROI, v procentech
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zdroj: vykazy spolénosti, Udaje zviejnéné MPO

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) a rentabildlbouhodobych zdré@j (ROCE)
klesly vroce 2010 v podnikufiplizné o 50%. ROE je p#itana jako podil zisku
a vlastniho kapitalu. Rozkladem tohoto ukazatehisnim g@icin prudkého poklesu,
se budu zabyvat v podkapitole ,Pyramidovy rozklad“pribéhu roku 2012 se @
mirn¢ zvySila ROCE, ze svého minima v roce 2011 stow@iasi na hodnotu z roku

piedchazejiciho a dosahla v roce 2012 dokonce vygsidhot nez oditvovy primer.

46



Graf 9 — Rentabilita — ROE, ROCE, v procentech
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zdroj: vykazy spolénosti, Udaje zviejnené MPO

Ukazatele aktivity

e

arovni, tehdy indikuje expanzi podniku i bez zvyaov finargnich zdrofi. Jak je vidt

v grafu ¢. 10, tento ukazatel pammé kolisa. Pro podnik nejfznivéjSich hodnot
vazanost nabyla v roce 2009, kdy dosahovala hodd&y. Naopak v roce 2010 byla
na maximalni hodnét 0,84. Tento ukazatel je velmiasto porovnavan s obratem
celkovych aktiv. V pipact této konkrétni spotamosti je ve vSech letech obrat vysSi nez
vazanost, podnik by se tedyéhzantiit na snizeni aktiv (respektive zvysSeni trzeb).
Ve srovnani s oditvovym piimérem ma podnik niZ8i hodnotu vazanosti celkovych

aktiv, coz je Zadouci.
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Graf 10 — Aktivita — vazanost, obrat celkovych akti obratkach za rok
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zdroj: vykazy spolmosti, tdaje zviejnéné MPO

s 7

Ukazatel rychlosti obratu stalych aktiv je vhodraupit @i rozhodovani o pidzeni
dlouhodobého majetku. V grafu 11 je srovnan s odtvovym piimérem, ktery nabyva
nizSich hodnot. Tento jev pro je podnik pozitivdhamena, Ze podnik m& dobrou
vyrobni kapacitu a neni z tohoto hlediska nutnéladit pdizeni investic. Hodnota
obratu zasob podniku je &pvySSi nez odstvovy primér. Je tedy evidentni, Ze podnik
nevlastni zbyt&né nelikvidni zasoby. Vysoka hodnota obratu zasaulppruje

davéryhodnost Bzné likvidity.

Graf 11 — Aktivita — obrat stalych aktiv, obrat ahsv obratkach za rok
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Doba obratu zasob vyjage ve dnech dobu jejich drzeni od nakupu po prodej
Graf ¢.

s odwtvovym pirimérem. Doba obratu zasob podniku je niZSi nezétawy pramer

¢i spotebu. 12 znazafuje dobu drzby zasob podniku s porovnanim

s vyjimkou roku 2012, ktery je velmi ovli¢én nahistem zasob nedokoéené vyroby.
NiZ8i hodnoty zné&, Ze podniku netrvaipis dlouho pronsnit své zasoby ve fingni
prostedky.

Graf 12 — Aktivita — doba obratu zasob, ve dnech
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e Doba obratu zasob 9,02 6,28 8,67 7,68 45,04
Doba obratu zasob - odvétvi 22,78 24,92 32,76 34,20

zdroj: vykazy spolénosti, Udaje zviejnéné MPO

Doba obratu pohledavek (viz gr&af13) je ve srovnani ssbnou platebni podminkou
na relativié dobré arovni s vyjimkou roku 2010&Bna platebni podminka je v podniku
raizna. Na bzné vyrobky 30 dni, na stavebni prace, které jSawntim pgedmttem

podnikani, je 90 dni. Doba obratu pohledavek jesS&ch uvedenych letech nizsi nez

doba obratu zavask

Graf 13 — Aktivita — doba obratu pohledavek a z&iaze dnech
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zdroj: vykazy spolénosti
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Ukazatele zadluzenosti

Celkova zadluZzenost se v podniku pohybuje kolem 706 graf ¢. 14), coz je
ve srovnani s oddvovym primérem na vySSi arovni Zatimco ogtvovy pimér ma
klesajici tendenci, zadluzenost v podniku od roBlL@stoupa. Je vSakil@zité @ihlizet
k ukazateli urokového kryti (viz gréf 15), jehoZ poZadovana hodnota se liSi dle autora
odborné literatury. Zatimco v roce 2010 byl ukakza@mérné vysoky, jeho hodnota
byla 27,91, od tohoto roku neustale klesa. V rdg&22dosahl svého minima 2,55, coz
je velikost, ktera je dle obou vySe uvedenych dupmd hranici normy. Nizka hodnota
tohoto ukazatele také znamena, Ze podnik hradzévaézky peézi, které byly uéeny
na jinou ¢innost podniku, nap na financovani investic. Ukazatel arokového kryti
nebylo z divodu nedostatku dostupnych informaci mozné porowwat¥tvovym
pramérem. Hodnota 2,55 velmi sniZzujeuvkryhodnost podniku vzhledem k jeho
potencialnim ¥fitelim a investaim. Fi hodnoceni zadluZenosti je také velmi
podstatné phlizet k pongru dlouhodobych a kratkodobych zavazk tomto gipads
jsou kratkodobé zavazkyekolikrat vySSi nez dlouhodobé, coz neni pro po®@&nci
véfitele zadouci.

Graf 14 — ZadluZenost — celkova zadluZenost, veartsrh
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emmw Celkovd zadluzenost 79,17% 74,90% 64,53% 66,05% 74,76%
Celkova zadluZenost -
elkova zadiuzenos 63,29% 62,70% 61,44% 59,04%
odvetvi

zdroj: vykazy spolénosti, Udaje zviejrené MPO

Graf 15 — ZadluZenost — ukazatel urokového kryti
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Ukazatele likvidity

V grafech¢. 16 a 17 je znazoén vyvoj likvidity spole&nosti a je porovnavan

s odwtvovym pramérem. Ukazatele likvidity maji dané hranice hodnéterych

by meéla likvidita nabyvat. U Bzné likvidity se tyto hodnoty pohybuji mezi 1,5-2,5

Téchto hodnot bohuZel podnik obvykle nedosahuje (raf ¢. 16), zatimco oditvi

ano. Pohotova likvidita by & byt v rozmezi 1-1,5. Ve vSech letech se podritmto

rozmezi pohybuje, krotnroku 2012, kdy je jeji hodnota menSi nez 1. Takdriota

muze zngit riziko pro podnik, pi téchto hodnotach se spoléha na prodej zasob.

Hodnoty od¥tvového paméru jsou v normd. Podnik je tedy ve vSech letech na nizsSi

arovni, nez je pimeér v odwtvi.

Graf 16 — Likvidita — BZna a pohotova likvidita
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Bézna likvidita - odvétvi 1,61 1,67 1,77 1,85
Pohotova likvidita - odvétvi 1,47 1,67 1,57 1,62

zdroj: vykazy spolénosti, Udaje zviejnéné MPO

Doporuwené hodnoty hotovostni likvidity jsou 0,2-0,5. Pdka hodnota vysSi, ztia

Spatné vyuziti pefZnich prostedki, jejich pebytek, nap v podniku v roce 2011.

V roce 2012 je likvidita pouze 0,16, ani tato veBk neni fliS prizniva pro budouci

vyvoj podnikani. Hodnoty odivi jsou v norrg.
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Graf 17 — Likvidita — hotovostni likvidita
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Ukazatel podilucistého pracovniho kapitalu na &@mych aktivech charakterizuje

kratkodobou finaéni stabilitu podniku. Ml by se pohybovat v rozmezi 30-50%.

V néasledujicim graf&. 18 je viditelné, Ze jeho hodnoty v podniku bylyetech 2008
a 2009 celkem nizké az kritické. V letech 2010 412€e ukazatel ztaé zvysil a dostal

se optimistickych hodnot. Naopak vroce 2012Ztopnané klesl a je tedy pod

doporienou hodnotou. Zatimco tento ukazatel ma wWoawéem piiméru rostouci

trend a je ve vSech uvedenych letech v poZadovaoemezi.

Graf 18 — PodiCPK na olsznych aktivech, v procentech
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10.4 Analyza soustav ukazatel

Pyramidovy rozklad

V tabulce ¢. 9 jsou uvedeny hodnoty viivjednotlivych ukazatél na meziréni

zménu ROE. Tento rozklad byl proveden pomoci logakkéi metody a dalSich

matematickych metod.

Tabulka 9 — Pyramidovy rozklad rentability viastm#apitalu, v procentnich bodech

Zména ROE vlivem: 2008/2009| 2009/2010| 2010/2011| 2011/2012
0,0623 -0,0934 -0,0258 -0,0090
-0,0281 -0,0456 0,0034 0,0179
0,0904 -0,0478 -0,0291 -0,0269
0,0826 0,0124 -0,0493 -0,0270
0,0078 -0,0602 0,020P 0,0001
0,0826 0,0124 -0,0493 -0,0270
Nakladovost material a energie 0,0099 0,0019 -moo6  -0,0036
Nékladovost sluzby 0,0483 0,0092 -0,0301 -0,0180
Nakladovost osobni naklady 0,0046 0,0009 -0,0061 ,002D
Nékladovost finatni naklady 0,0019 0,0001 -0,001D -0,0013
Nékladovost ostatni naklady 0,0180 0,0003 -0,0060 0,0021
0,0011 -0,0091 0,0032 0,2000
0,0001 -0,0009 0,000p 0,00001
0,0066 -0,0501 0,0167 0,0001
Vazanost zasob 0,0003 -0,0015 0,0007 0,00002
Véazanost dlouhodobych pohledavek 0,0002 -0,0016 0090 0,000004
Véazanost kratkodobych pohledavek 0,0040 -0,0300 0890 0,00004
Vazanost kratkodobého fin&miho
majetku 0,0021 -0,0170 0,0062 0,0000p

zdroj: vykazy spolénosti
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Z tabulky vyplyva, Ze ROA ma ve vSech lete@tSV vliv na znénu ROE nezZ zina
finanéni paky. NejetSi viiv mela rentabilita v obdobi 2008/2009, kdy byl 0,0904
procentnich boi zatimco finatini paka ponizila ROE o 0,0281 procentnichthdwbto
zmeénu zapicinila zmeéna ROS, ktera byla 0,0826 procentnichibd€onkrétrg byla tato
zmena zmsobena vlivem nakladovosti sluzeb o 0,0483 prodentbodi. Na Grovni
ukazateh nakladovosti ma nékladovost sluzeb ve vSech olstiobiej&tsi vliv.

V obdobi 2009/2010 #ha ROA i finartni paka piblizn¢ stejny vliv, oba ponizily
vrcholovy ukazatel o fiblizné 0,046 procentnich bdd Velky pokles ROE v tomto
obdobi zafic¢inil pokles vazanosti aktiv, jehoz hodnota byl2080)2 procentnich bad
Konkrétre vazanost ok¥nych aktiv tento pokles ovlivnila nejvice. N&$i poloZzkou
ze skupiny véazanosti ¢bnych aktiv, ktera ma vyznamny vliv na &nu ROE
je vazanost kratkodobych pohledavek, kteraiizapla zménu o -0,0300 procentnich
bodi. V obdobi 2010/2011 méa nejvyzna#si vliv opst nakladovost sluzeb, ktera
zavinila znénu -0,0301 procentnich bdd V poslednim roce jiz zZadna polozka

nezavinila vyraznou zému ROE.

Dle vzorce ¢. 30) byla propéitana Du Pont rovnice. Vysledky jsou uvedeny

v tabulceg. 10.

Tabulka 10 — Du Pont rovnice owuiigvani rentability vlastniho kapitalu,
v procentnich bodech
2008 2009 2010 2011 2012
ROE 0,1218 0,1841 0,0907 0,0649 0,0559
Ziskova marze 0,0142 0,0245 0,0269 0,0142 0,0091
Obrat aktiv 1,7894 1,8844 1,1943 1,5514 1,5539
Finartni paka 4,8014 3,9844 2,8192 2,9456 3,9620

zdroj: vykazy spolénosti

Spolenost by se dle vysledkrovnice néla predevsim zawtit na zvySeni ziskové
marze, ktera je velmi nizka a ma klesajici tendevigioslednich letech, jak jiz bylo
uvedeno vyse, bylisty zisk velmi ovlivién Spatnym vysledkem hospddai z finagni

éinnosti.
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Altman v model

Na zaklad vzorcec¢. 31 uvedeného v literarnimighledu byl sestaven graf 19,

dle kterého se podnik pohybuje v pasmu Sedé z6r® €1Z-skére < 2,9). V tomto

pasmu nelze ipsré urtit budouci vyvoj spolénosti. Analyzovany podnik se nachazi

az na vyjimku v roce 200%iplizn¢ ve stedu tohoto pasma. V roce 2009 se hodnota Z -

skore nejvice fiblizila pasmu prosperity.

Graf 19 — Altmaiiv model
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zdroj: vykazy spolénosti

DalSim sestavenym predikim modelem je index INO5 sestaveny manzeli

Neumaierovymi dle vzorcé. 33. Ve ¥étSiné analyzovanych let se index @machazi

v pasmu Sedé zony (0,9 < INO5 < 1,6) viz graR0. V roce 2010 spalaost dosahla

hodnot pasma prosperity. V dalSich letech vSakedasialo prudké zhorSeni tohoto

indexu. Rok 2012 dokonce vykazuje hodnot pasmaro&nkNejvyssi vahuipvypoctu

indexu ma porér EBIT / aktiva V roce 2012 vzrostla aktiva spofesti o 43 % oproti

roku 2011 zatimco EBIT klesl o 4%. Jak jsem jiz mwiila pi vypoctu ukazatel

aktivity, spol€nost by se dle mého nazordlevice zansiit na snizeni aktiv.
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Graf 20 — INO5
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Poslednim modelem je Kraligik rychly test. Hodnoceni testu je zaloZzeno na

praméru znamek, které hodnotékolik podilovych vypdtu, viz tabulkac. 6. Vysledky

tohoto modelu se veétsine zkoumanych let pohybuji mezi pasmem dobry a Spatny

podnik. V poslednim roce spdéleost dosahla nejhorsiho vysledku a nejvicerddipila

pasmu podniku, ktery je ohrozZen insolvenci. V tonatte ukazatel doby splaceni dluhu

z cash flow vySel fiblizn¢ 27 let. V roce 2008 je ukazatel na urovni 15 letastatnich

letech se pohybuje kolem 5-7 let.

Graf 21 — Kralickiv rychly test
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zdroj: vykazy spolénosti
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11. Zavérecéné zhodnoceni

Horizontalni analyza rozvahy poukazala na velkyastékratkodobych zavaik
které jsou tveéeny z velkécasti zavazky z obchodnich vztahZ horizontalni analyzy
vykazu zisku a ztraty vyplyva, Zze zatimco trzby mi&d velmi kolisaji, osobni naklady

se ilis neneni. Paet zantstnand az do roku 2011 neustale rostl.

Pfi zkoumani podilového sloZeni aktiv vySlo najeve, godnik v poslednim roce
vlastni velké mnoZstvi nedok&mych vyrobk. Tento naiist je zgisoben tim, Ze v roce
2012 byly do vykazu zisku a ztraty zahrnuty v t@loZzce i nedokofené stavby

zahrantnich pobdek, gredevsim ze Slovenska.

Pii vypoctu rozdilovych ukazatél bylo zjis€no, Ze cisty perzni majetek
je v poslednim roce zaporny. Tento jev jaisgben velkym ndistem kratkodobych
zavazk a zasob.

v v A

ROE vSak zaznamenal nejvySSi snizeni hodnoty (6402 Vypaet Du Pont rovnice
dokéazal, Zze podnik by seénzameiit hlavné na zvySeni ziskové marze. Podnik ma
celkem vysoké trzby, ale nizky zisk. Rozklad ukelmtpoukazal, Zze nemaly vliv
na zmenu ROE ma rentabilita trzeb a tim tedy i nakladovgeesrEji nakladovost
sluzeb. Velky vliv na zmu ma také vazanost @&mych aktiv, konkrét& kratkodobych

pohledavek.

Pfi pomgiovani vazanosti a obratu aktiv vyslo najevo, Zengotty se ndl zabyvat
snizenim mnozstvi celkovych aktiv. Ukazatel obratsob vypowdél, Ze podnik
nevlastni pebyt&né zasoby, ® by se tedy zabyvat sniZzenim ostatnich aktiv.
Z vysledki vertikélni analyzy vyplyva, Zeiiplizné 40% aktiv jsou pohledavky. Doba
obratu pohledavek se vipnéru pohybuje kolem 105 dni. Platebni podminka pagnik
je od 30 dni u vyrobkdo 90 dni u stavebnich praci, édiielé tedy plati v iméru o
15 dni pozdji. Tuto skut&énost je mozné snizit néglad poskytovani slev zagdasné
zaplaceni a zvySenim penale za pozdni platby, atyakslevy musi byt v rozumné
vySi, aby ilis neovliviiovali rentabilitu podniku. Pokud mé tedy spwiest platebni
podminku 90 dni na stavebni prace, systém slevdiy byt sestaven népl% z ceny
za platbu do 50 dni, 0,5% za platbu do 75 dni. i&krpceni platebni podminky nap
3% z ceny za kazdy den op&hd platby.
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ZadluZenost podniku je ve vSech letech na vysainiramez je odvtvovy pramer,
navic neustale stoupa. Zavazky spotesti jsou pedevsim kratkodobé, které jsou velmi
financn¢ narané. V poslednich letech také prudce klesa ukazatgkoveho kryti,

podnik ma tedy minimalni Sanci na ziskani dlouh@thablevijSiho Uwru.

BéZné i pohotova likvidita jsou v podniku pod Urowdwtvového péiméru. BeZna
likvidita ve wtSiné zkoumanych let dokonce ani nedosahuje hodnoty Ki&ra
je vétSinou autoit udavana jako dolni hranice. Pohotova likviditaoga 2012 je pouze
0,76. Tato hodnota fie zndit, Ze se podnikifliS spoléha na prodej zasob. V ostatnich
letech je pohotova likvidita v norn Hotovostni likvidita v roce 2012 klesla z 0,7

(vysoky podil hotovosti) na 0,16.

Podil cistého pracovniho kapitélu, ktery by¢hdosahovat 30%-50%, je ve vSech
letech pod Urovni od#vového ptiméru. V podniku méa tento ukazatel od roku 2010
klesajici tendenci. V roce 2012 nabyval hodnot po@Z,16%, coZ neni pro podnik
piilis pozitivni.

Na zaklad vypocta predikcnich model nelze s ufitosti predpokladat budouci vyvoj
spole&nosti, avSak vSechny modely se v poslednich letadimi priblizuji
k negiznivym vysledkm. Index INO5 dokonce jiz vroce 2012 dosahovalmiel
Spatnych hodnot a ani Kraligk rychly test nevykazuje pro podnik pozitivni vycis.
Potencialnimi ¥fiteli a investory tento podnikigjmé¢ nebude fliS Zzadan a svoje

finan¢ni prostedky do ®&j pravdépodobré nevlozi.

Cilem této bakakské prace bylo zhodnoceni firian situace a posouzeni hlavnich
zdroji neefektivnosti podniku Bogl a Krysl, k. s. Na zkl vSech vypeta bylo
zjisténo, Ze finawni stabilita podniku je zra¢ ohroZzena. Vyvoj spotmosti do
budoucna pravgpodobrg nebude §liS priznivy, coz dokazuji vysledky predikich

modeli.

Podnik by se il zamefit na zlepSeni ziskovosti, zvySeni ukazatele urékaovkryti,
zlepSeni porru dlouhodobych a kratkodobych zavazl na zlepSeni likvidity.
Ziskovost podniku je do zdaé miry ovliviena negativnim finatnim vysledkem
hospodéeni, ktery ma klesajici tendenci. Spwlest by se tedy #ha zabyvat jeho
zvySenim nebo alespozabranit jeho dalSimu propadu. ZvySenim ziskovbstise
zvysSilo také urokové kryti spaleosti.
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Dale by se i podnik zangiit na zlepSeni po#mu dlouhodobych a kratkodobych
zavazki. Nejwtsi poloZzkou zavazkspol&nosti jsou kratkodobé zavazky z obchodnich
vztahi. Vhodnym z@sobem zajighi peréznich prosiedki urcenych na sniZzeni

kratkodobych zavazkje nagiiklad prodej ztratovych provozoven, iitapetonarny.

Podnik by se ml také zabyvat zvySenim likvidity. Aktiva jsoutiplizné z 40%
tvofena pohledavkami. Pokud by byla alesjejich ¢ast uhrazena, likvidita podniku by

se zna&n¢ zlepSila a tim i obraz spdieosti.
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12. Summary

The aim of this work was to evaluate of financigl&ion and assess the main
sources of inefficiency. In the theoretical pargswdescribed the aim and object of the
financial analysis and was itemized internal angtm@al users of analysis and the main
sources of analysis - financial statements. Furtivas described a basic phases

of analysis methods.

In the practical part was made the financial anslgEbuilding company Bdgl Krysl,
limited partnership and the results were comparéd imdustry averages. This work
deals with the analysis in 2008-2012. The compaegslts are not very positive almost
all of them are below the level of the industryofRability ratios, asset turnovers and
liquidity ratios have a decreasing trend, while tdedtios are still increasing. Grew
mainly short-term liabilities namely liabilities ¢fade payables. The selected predictive
models were also counted in this work. Altman’sc@rs is in the range of the gray
zone. Index INO5 over the years has undergone brand of gray zone to the zone of
prosperity. Unfortunately in 2012 fell down to zooé bankruptcy. Values of the
Kralicek quicktest are approaching to the zone bk tcompany threatened

by insolvency.

The company should be focus primarily on reducihigcasts, reducing liabilities,
primarily short-term liabilities, which the comparstated in a bad position, and

to increase the interest coverage.
Keywords
Financial analysis of the company
Profitability ratios
Turnover ratios
Debt ratios
Liquidity ratios

Predictive models
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