‘ Ekonomicka Jihoceska univerzita

...‘ fakulta v Ceskych Budéjovicich
(IS Faculty University of South Bohemia
. . of Economics  in Ceské Budéjovice

Jiho¢eska univerzita v Ceskych Budé&jovicich
Ekonomicka fakulta

Katedra ucéetnictvi a financi

Bakalarska prace

Tvorba a aplikace systému hodnoceni

finan¢ni situace podniku

Vypracoval: David Svamberk

Vedouci prace: Ing. Daniel Kopta, Ph.D.

Ceské Budé&jovice 2014



JIHOCESKA UNIVERZITA V CESKYCH BUDEJOVICICH

Fakulta ekonomicka
Akademicky rok: 2012/2013

ZADANI BAKALARSKE PRACE

(PROJEKTU, UMELECKEHO DILA, UMELECKEHO VYKONU)

Jméno a prijmeni:
Osobni ¢islo:
Studijni program:
Studijni obor:

Nazev tématu:

Zadéavajici katedra:

Cil prace:

David SVAMBERK
E11162
B6208 Ekonomika a management

Ucéetnictvi a finanéni ¥izeni podniku
Tvorba a aplikace systému hodnoceni finanéni situace podniku

Katedra ti¢etnictvi a financi

Zadsady pro vypracovanti:

Na zdkladé udaji z G¢etnich vykazii vytvorit systém finanéné ekonomického hodnocent pod-
nikd vhodny k analyze konkrétni spolecnosti.

Prakticky uplatnit vytvofeny systém a vyhodnotit ziskané tdaje s ohledem na dalsi rozvoj
podniku i s ohledem k funkénosti navrhované metodiky.

Ramcova osnova:

1. Pouzivané metody finanéné ekonomického hodnoceni podniku.
2. Druhy statistickych ukazateli a mozné zptisoby jejich formalni systematizace.
3. Néavrh vlastniho systému ekonomického hodnoceni podniku vychézejiciho z udaji Ucetnich

vykazi a kalkulaci

4. Vyhodnoceni ziskanych vysledkt z pohledu analyzovaného podniku



Rozsah grafickych praci:
Rozsah pracovni zpravy: 40 - 50 stran
Forma zpracovani bakaldiské préce: tisténd/elektronicka

Seznam odborné literatury:

Blaha, Z., Jindfichovska, I. Jak posoudit finan¢ni zdravi firmy. Praha:
Management Press, 2006. ISBN 80-7261-145-3

Brealey, R., Myers, S. Teorie a praxe firemnich financi. Praha: Computer Press,
2001. ISBN 80-7226-189-4

Griinwald, R., Hole¢kova, J. Finanéni analyza a planovani. Praha: VSE, 2002.
ISBN 80-245-0422-7

Grunwald, R. Analyza finan¢ni davéryhodnosti podniku. Praha: Ekopress, 2001.
ISBN 80-86119-47-5

JindFichovsk4, I., Blaha, Z. Podnikové finance. Praha: Management Press, 2001.
ISBN 80-7261-025-2

Kislingerova, E. Manazerské finance. Praha: C. H. Beck, 2007. ISBN
978-80-7179-03-0

Marek, P. Studijni privodce financemi podniku. Praha: Ekopress, 2006. ISBN
978-80-86929-49-1

Marik, M. Moderni metody ocefiovani podniku. Praha: Ekopress, 2007. ISBN
978-80-86929-32-3

Neumaierov4, I., Neumaier, I. Vykonnost a trZzni hodnota firmy. Praha: Grada,
2002. ISBN 80-247-0125-1

Peirson, G., Brown, R., Easton, S. Business Finance. McGraw-Hill, 2004. ISBN
007471439-2.

Synek, J. Ekonomika podniku. Praha: C. H. Beck, 2006. ISBN 807179-892-4

Vedouci bakalarské prace: Ing. Daniel Kopta, Ph.D.

Katedra ucetnictvi a financi

Datum zadéni bakaldrské prace: 1. bfezna 2013
Termin odevzdani bakaldiské prace: 15. dubna 2014

."/ ‘7 L/’//L\% LS TA

doc. Ing. Ladisl;nv' Rolinek, Ph/D. doc. Ing. Milan Jilek, Ph.D.

dékan vedouci katedry

V Ceskych Budéjovicich dne 1. bfezna 2013



Prohlaseni

Prohlasuji, Ze svoji bakalafskou praci jsem vypracoval samostatné pouze s pouzitim

prament a literatury uvedenych v seznamu citované literatury.

Prohlasuji, Ze v souladu s § 47 zékona ¢. 111/1998 Sb. v platném znéni souhlasim se
zvefejnénim své bakalaiské prace, a to - v nezkracené podobé¢ - elektronickou cestou ve
vefejné pfistupné ¢asti databaze STAG provozované Jihoéeskou univerzitou v Ceskych
Budéjovicich na jejich internetovych strankach, a to se zachovanim mého autorského
prava k odevzdanému textu této kvalifikacni prace. Souhlasim dale s tim, aby toutéz
elektronickou cestou byly v souladu s uvedenym ustanovenim zékona ¢. 111/1998 Sb.
zvetejnény posudky Skolitele a oponentl prace i zdznam o prib¢hu a vysledku obhajoby
kvalifika¢ni prace. Rovnéz souhlasim s porovnanim textu mé kvalifikaéni prace s
databazi kvalifika¢nich praci Theses.cz provozovanou Narodnim registrem

vysokoskolskych kvalifika¢nich praci a systémem na odhalovani plagiti.

V Ceskych Budgjovicich dne 15. dubna 2014

David Svamberk



Podékovani

Rad bych zde podé¢koval vedoucimu bakalarské prace panu Ing. Danielu Koptovi,
Ph.D. za odbornou pomoc, cenné rady a ochotu pii zpracovavani této prace. Stejné tak
patii mé podékovani pani Ing. Jitce Sevéikové a jejimu kolektivu ze spolegnosti
NICOTRANS a. s. za spolupréaci a poskytnuti veSkerych dat potfebnych pro tvorbu

zaverecné prace.



L VO oo 3
2. Piehled feSené problematiky ..........ccooveiieiieiiiiiceeeeeee e 4
2.1. FInaneni analyza .........cccoeiiiiiiniiiciice e 4
2.2. Uzivatelé financni analyzy........coccceviiiiiiiieiiiii i 5
2.3. Zdroje informaci pro ucely financni analyzy .........cccccevvviiiiiiiniiiiieniiienns 6
2.3.1. ROZVANQ ..ot 6
2.3.2. Vykaz zisku @ Ztraty ........ccooiiiiiiii 8
2.3.3. Piehled o penéznich tocich .........ccocoeriiiiiiii e 10
2.3.4. Prehled o zménach vlastniho kapitalu ..........cccccoeiiiiiiiiiin, 10
2.4. Vybrané metody financni analyzy ...........ccccoovviiiiiiiiiiiicee 11
2.4.1. Analyza absolutnich ukazatelll ...........cccoooiiiiiiiiinii e 11
2.4.1.1. HorizontdIni analyza ..........ccccoeiiiiiiiiiiiieiiceceee e 11
2.4.1.2. Vertikdlni analyza ..........cccccoviiiiiiiiiiii e 12

2.4.2. Analyza rozdilovych ukazatelll ..........cccccooviiiiiiiiin 12
2.4.3. Analyza poméerovych ukazatelll .........c.ccoeriiiiiiiiiiii e, 13
2.4.3.1. Ukazatele rentability .........ccccooveviiiiieiiie e 14
2.4.3.2. Ukazatele HKVIAItY ..o 16
2.4.3.3. Ukazatele aktiVity .......cccooviiiiiiiniiie e 18
2.4.3.4. Ukazatele zadluZenosti .........cccuvereiiiiiiiiiiiieniee e 20

2.5. Bankrotni modely ........ccooviiiiiiiiiece s 22
2.5.1. Altmanova analyza (Z-SKOTe)........ccccocviiiiiiiiiiiii i 22
2.5.2. INAEX INDS......oiiiiiiicc e 23
2.5.3. Tafflertv bankrotni model ..........ccocoeeiiiiiiiiiiiee e 23



3. MEtOdiKa PIACE .....vviiiiiie ittt 25

3.1. Analyza pomérovych ukazatell............cccueeriiiiiiiii i 26
3.2. Bankrotni modely ........ccooviiiiiiiiiiii 28
3.3. Analyza provoznich vysledKil...........ccccriiiiiiiiiii 30
3.4. Zpusob zavérecného zhodnoceni vysledkll ........ccccovviiiviiiiiiiiiiiiien, 33
4. REZENT @ VYSICAKY ....cvcvieieiiiecteiieeees ettt 34
4.1. Vysledky analyzy pomérovych ukazatelll ...........cccoooiiiiiiniciiin, 35
4.1.1. Rentabilita .......ocooieiiiiic 35
4.1.2. LIKVIOITA .o 40
4.1.3. AKLIVITA....eoiieiic et 42
4.1.4. ZadTUZENOSL ...eeeeiiiieiiiie et 46

4.2. Vysledky bankrotnich modelll...........ccocveiiiiiiiniiiiie e, 49
4.2.1. AItManova analyza.........ccccceeiiiiiiiiiiiiie e 49
4.2.2. INAEX INOS.....oiiiieiieieee e 50
4.2.3. Taffleriv MOdel ......cceeiiiiiieiiiiee s 5l
4.3. Vysledky analyzy provoznich vysledkll .........cccoooeiiiiiiiiiiiicie 53
S ZLAVET ...ttt nes 59
SUMIMAIY it nes 62
Seznam PouZIte IETATUTY .......cvviiiiiiiieiie e 63
Seznam obrazkl, tabulek a grafli..........cccocoviiiiiii 65
SEZNAM VZOTCIL ...ttt ettt e e e b e nneeeneas 67
Seznam PHION........ooiiiiii 69



1. Uvod

V soucasnosti se hodnoceni finanéné ekonomické situace podnikli vyuziva za ucelem
ziskani kvalitnich a divéryhodnych informaci o stavu podnikovych financi, stabilité,

bonit¢ a celkové vykonnosti. K takovému hodnoceni primarn¢ slouzi finan¢ni analyza.

Tato absolventskd prace si klade za cil vytvorit systém finanéné¢ ekonomického
hodnoceni podniku, zalozeny na udajich ziskanych z ucetnich vykazi, ktery by byl
vhodny k analyze vybraného podniku, firmy NICOTRANS a. s. Tento systém poté
prakticky uplatnit a ziskané udaje vyhodnotit s ohledem na dalsi rozvoj podniku a

funkénost navrhované metodiky.

Prace je sméfovana k sestaveni vlastniho systému finan¢niho hodnoceni tak, aby co
nejlépe odpovidal charakteristice a predmétu podnikani spolecnosti, pfiemz

k provedeni finan¢ni analyzy poslouzi Gcetni vykazy z let 2008 az 2012.

Dalsim zamérem je uprava zvolenych ukazateli do takové podoby, aby co
nejvérohodnéji vyli¢ily hospodafeni podniku a nakladani s disponibilnim majetkem.
Dtvodem uprav je majetek pronajaty od leasingovych spolecnosti, ktery podnik sice

vyuziva, ale neni, resp. nemutize byt, zafazen do polozek majetku v rozvaze.

Nejprve vSak v piehledu feSené problematiky nastinim podstatu, vyznam a ucel
finan¢ni analyzy, jeji uzivatele, zakladni zdroje vstupnich udaji a vybrané metody

vypoctil jednotlivych ukazateli. Zminéna bude i teorie bankrotnich modeli.

Nasledné¢ bude odhalena metodika prace, kde se objevi postupy vypocti diléich
analyz a bankrotnich modelt, a to jak ve standardni formé, tak i v modifikované verzi
(upravené o leasing). Soucasné¢ budou vytvofeny zcela nové ukazatele a indexy

provoznich vysledk, které byly sestaveny vyhradné pro sledovany podnik.

Poté jiz budou piedstaveny vysledky financni analyzy, kterd vzejde z analyzy
pomérovych ukazatelll, bankrotnich modelt a analyzy provoznich vysledki. Hodnoceni

ziskanych dat obstaraji tabulky a grafy doplnéné komentéii autora.

Na zéavér dojde k celkovému posouzeni ziskanych vysledkil financni analyzy a k
porovnani standardnich ukazateli S modifikovanymi. Na to navaze konecné rozhodnuti
autora v souvislosti s vybérem metod finan¢ni analyzy, které se stanou zakladem pro

nejptijatelnéjsi systém hodnoceni ekonomické situace podniku.



2. Prehled reSené problematiky

Problematika feSend v této zavérecné praci se tyka komplexni financni analyzy
sledovaného podniku, provadéna pomoci riznych technik a ukazatelti, sméiujici k
jasnym a efektivné vypovidajicim vystuptim ekonomické situace podniku.

Teoreticka Cast prace ma za tkol predstavit podstatu a ucel finanéni analyzy a
pottebné informacéni zdroje, které slouzi k sestaveni a néaslednému vypoctu finan¢nich
ukazateli. V piehledu feSené problematiky jsou proto zminény jednotlivé metody
finan¢ni analyzy, jichz bude vyuzito. V tomto pfipadé se jedna o zakladni pomérové
ukazatele, slouzici k vytvoteni vhodného systému hodnoceni finanéni situace podniku,
poté bude nasledovat problematika bankrotnich modelti, které by mély predpovédéet

moznost finan¢ni tisné podniku, nebo jeho ohrozeni bankrotem.

2.1. Finan€ni analyza

., Financni analyza (angl. financial analysis) predstavuje proces vySetiovani a
vyvozovani zaverii z vysledku financniho hospodareni minulych nebo budoucich obdobi
urcité osoby vcetné zjistovani jeho slabych a silnych stranek, testovani jednotlivych
financnich parametrii a ovérovani jejich skutecné vypovidaci schopnosti.

(Marek, 2009, s. 185)

Pivod finanéni analyzy mizeme hledat ve Spojenych statech americkych. Z pocatku
se objevovaly teoretické prace zabyvajici se finan¢ni analyzou, postupné zde ziskala 1
sveé praktické uplatnéni. Ve své piivodni podobé byla vyuzivana ke zndzornéni zmén
absolutnich ucetnich ukazatel, néasledn¢ k analyze Uvérové schopnosti podniki.
Nasledkem svétové hospodatské krize ve 30. letech je bran zietel na likviditu podnika a
jejich schopnost ptezit, v dalSich letech se pozornost upind na ukazatele rentability a

hospodérnosti. (Holeckova, 2008)

Piedpoklad orientace v oblasti finan¢ni analyzy patii v soucasnosti jiz mezi zakladni
dovednosti kazdého finanéniho manaZera. Finan¢ni analyza totiz ptedstavuje jeho
kazdodenni obvyklou soucast prace, jelikoz vystupy, zavé€ry a poznatky financni
analyzy jsou Vyuzivany nejen k taktickému a strategickému rozhodovani o investi¢nich

zamé&rech a problematice financovani podniku, nybrz i ke spolehlivému informovani
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vlastnikii, akciondit, véfiteld a dalSich zainteresovanych subjektii. Také proto
V posledni dob¢ vzrista tlak na transparentnost a relevantnost informaci, poskytovanych

firmami potencionalnim investorim z fad veiejnosti. (Kislingerova, 2010)

Finan¢ni analyza jako nastroj diagnézy ekonomickych systému je schopnd zobrazit
nejen vliv ekonomickych a neekonomickych faktorti, ale rovnéz i zobrazit jejich

budouci vyvoj. (Sedlacek, 2011)

Casto viak vyvstavaji nazory, zpochybiiujici potfebu finanéni analyzy. Nékteré firmy
se spoléhaji pouze na data z Gcetnictvi Cerpana z Géetnich vykazu. Podnik je posléze
eviduje, shromazd’uje, tfidi a zaznamendvad udaje o nynéjSim i predchazejicim
hodnoceni podniku. Z pohledu finanénich manazeri ovSem tyto udaje nemaji

dostate¢nou informacni hodnotu. (Kislingerova, 2010)

Pti vyuziti finan¢ni analyzy dochdzi k tfidéni, agregovani, poméfovani a zhodnoceni
ziskanych dat. Déle se hleda a popisuje pfi¢inna (kauzalni) souvislost mezi daty a
stanovuje se jejich predpokladany vyvoj. To ma za nasledek zvySovani vypovidaci

schopnosti analyzovanych dat. (Sedlacek, 2011)

Z toho vyplyva, Ze cilem financni analyzy je zjistit a zhodnotit komplexné& finan¢ni
situaci podniku. Finanéni situace se definuje jako finan¢ni vykonnost a finan¢ni pozice
podniku. Cilem je déle urcit prostfednictvim vhodnych nastroji tzv. finanéni zdravi
podniku. Finan¢ni zdravi podniku tedy zéalezi na jeho finan¢ni pozici a vykonnosti.

Opakem finan¢niho zdravi podniku byva finan¢ni tisen. (Holeckova, 2008)

2.2. Uzivatelé finan€ni analyzy

Uzivatele finan¢ni analyzy délime na externi a interni. Informace, tykajici se finan¢ni
situace podniku, vyuZzivaji nejen manazefi, ale 1 dal$i z4jmové subjekty, které se

dostavaji do kontaktu s podnikem.

Mezi externi uzivatele fadime: investory, stat a jeho organy, banky, véfitele,

obchodni partnery (odbératele a dodavatele), konkurenty, apod.

Mezi interni uzivatele zahrnujeme: manazery, zameéstnance a odbory.

(Kislingerova, 2010)



2.3. Zdroje informaci pro ucely finanéni analyzy

, Zdroje financnich informaci se Cerpaji zejména z ucetnich vykazii financniho
ucetnictvi, informaci financnich analytikit a manazerii podniku, vyrocni zpravy. “ (s. 33)
Nejedna se vsak jen o tyto vnitini zdroje, ale rovnéz se sem zahrnuji i vn&j$i financni
informace, napi. vyro¢ni zprava emitenta veiejn¢ obchodovatelnych cennych papird,

zpravodajstvi pro investovani na burze, apod. (Griinwald & Holeckové, 2009)

Za jeden ze zakladnich zdroji informaci pro finanéni analyzu se povazuje ucetni
zavérka. ,, Ucetni zavérka je klicovym a vrcholnym dokumentem, kterym vrcholi iicetni

prace v ucetni jednotce za celé ucetni obdobi. “ (Rynes, 2012, s. 243)

Ucetni zavérka predstavuje nedilny celek a dle zakona &. 563/1991 Sb., o éetnictvi
ji tvofi Rozvaha, Vykaz zisku a ztraty a Ptiloha. Tyto vykazy jsou povinné pro vSechny
ucetni jednotky. Dale miize obsahovat i Pfehled o penéznich tocich nebo Prehled o
zméndch vlastniho kapitdlu. Tyto vykazy jsou povinné jen pro spolecnosti, které splni
ob¢ kritéria uvedend v § 20 odst. 1 pism. a) bodech 1 a 2, zdkona €. 563/1991 Sb., o
ucetnictvi. (Libal, 2013)

Zejména pro externi subjekty je nejvhodnéj$Sim zpiisobem pro ziskani informaci jiz
zminéna vyroéni zpraval. Vyroéni zprdva v sobé zahrnuje Gcetni zavérku a zpravu
auditora, pokud ji zdkon vyzaduje. Zékon ¢. 563/1991 Sb., o Gletnictvi stanovuje, Ze
ucetni jednotka, kterd mé povinnost auditu (§ 20 zédkona ¢. 563/1991 Sb., o UcCetnictvi),
zvefejiiuje nejen ucetni zaverku, ale 1 vyrocni zpravu. Zplisoby zvefenéni jsou

stanoveny v § 21a zdkona €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi. (Rynes, 2012)

2.3.1. Rozvaha

Rozvaha neboli bilance zobrazuje stav majetku a zdroji k jeho financovani

K ur¢itému datu. (Blaha & Jindtichovska, 2006)

Jedna se obvykle o staticky ptehled ve form¢ uctu, kde jeho leva (debetni) strana
ukazuje aktiva spolecnosti a je zde uvedeno piesné slozeni majetku podniku. Prava

(kreditni) strana pfedstavuje vSechna pasiva, to jsou kapitalové zdroje podniku (vlastni a

! Povinné nélezitosti vyroéni zpravy upravuje § 21 zakona &. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi, ve znéni
pozdg&jsich predpisi.



cizi zdroje). Tento dvoji pohled se oznacuje jako bilan¢ni princip, pfi kterém zaroven
plati bilan¢ni rovnice, ktera ik, ze aktiva se rovnaji pasivim.

(Synek & Kislingerova, 2010)

Leva strana rozvahy v podobé¢ aktiv uvadi ptehled toho, co vSe podnik vlastni a co
mu dluzi ostatni ekonomické subjekty. Naopak prava strana rozvahy ukazuje, jak a
jakym zpisobem jsou aktiva podniku financovana. Jde 0 pasiva vlastni (vlastni kapital),
nebo cizi, udavajici, co podnik dluzi ostatnim ekonomickym subjektim (vétitelim).

(Jindfichovska & Blaha, 2001)

Aktiva podniku lze €lenit dle jejich postaveni v provoznim cyklu na stala a ob&zna.
Z Casového hlediska aktiva délime na dlouhodoba a kratkodoba. Pasiva Ize ¢lenit podle
jejich ptivodu na externi zdroje a interni zdroje, nebo podle typu zavazku na vlastni
pasiva a cizi pasiva. Déle je mozné pasiva rozliit dle ¢asového hlediska na kratkodoba

a dlouhodoba. (Marek, 2009)

Uspotadani a oznacovani polozek rozvahy (bilance) upravuje pfiloha ¢. 1 k vyhlasce

&. 500/2002 Sb.? (Rynes, 2012
y

Obrazek 1: Struktura zjednodusené rozvahy v horizontalni formé

AKTIVA ROZVAHAkedni ............ PASIVA
DLOUHODOBY MAJETEK VLASTNI KAPITAL

Dlouhodoby nehmotny majetek Zakladni kapital

Dlouhodoby hmotny majetek Kapitalové fondy

Dlouhodoby finan¢ni majetek Fondy ze zisku

Vysledek hospodateni minulych let
Vysledek hosp. béZného ucetniho obdobi

OBEZNA AKTIVA C1zZi ZDROJE
Zasoby Rezervy
Pohledavky Zavazky
e dlouhodobé e dlouhodobé
e kratkodobé e kratkodobé
Kratkodoby finan¢ni majetek Bankovni Gvéry
CASOVE ROZLISENI CASOVE ROZLISEN{
AKTIVA celkem = PASIVA celkem

Zdroj: Libal (2013), str. 31

2 Vyhlagka ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadéji néktera ustanoveni zakona ¢. 563/1991 Sb., o Ucetnictvi,
ve znéni pozd€jSich predpist, pro ucetni jednotky, které jsou podnikateli uctujicimi v soustaveé
podvojného ucetnictvi.



2.3.2. Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka je tucetnim vykazem, ktery podava
informace, jaké néklady a vynosy za jednotlivé ¢innosti se v podniku podilely na tvorbé

vysledku hospodareni za urcité obdobi. (Marek, 2009)

Pomoci vysledovky jsme schopni posoudit, jak podnik zhodnocuje vlozeny kapital. I
kdyz se za patef ucCetnictvi povazuje rozvaha, byva vétSi pozornost veénovana
vysledovce nez rozvaze, jelikoz vysledek hospodateni disponuje mezi ekonomickymi
ukazateli jednozna¢nou prioritou. Pfi sestavovani tohoto vykazu se uplatiuje tzv.
akrualni princip, coz znamena, ze disledky transakei jsou zachycovany a vykazovany
prave v obdobi, k némuz se vztahuji. Musi byt zajiSténa Casovd a vécna souvislost

transakce k danému obdobi. (Griinwald & Holeckova, 2009)

Akrualni princip tedy ze svého principu povazuje za vynosy i takové penézni ¢astky,
které podnik ziskal ze své ¢innosti v daném tucéetnim obdobi, a zda doSlo k jejich
skute€nému zaplaceni, neni zohlednéno. Naopak néaklady jsou penézni Castky, které
byly podnikem v daném obdobi vynaloZeny na ziskani vynost, k jejichz skute¢nému

inkasu nemuselo v totozném obdobi dojit. (Kislingerova, 2010)

Pti uplatnéni akrualniho principu se nakladové a vynosové polozky neopiraji o
skute¢né hotovostni penézni toky. Témi jsou pfijmy a vydaje, a proto ani vysledek
hospodatfeni nereflektuje skute¢nou hotovost vychazejici z hospodafeni podniku,

protoze zisk a penize nejsou totéz. (Holeckova, 2008)

Vysledovka se muze sestavit v horizontalni formé (,,T*), pfipadné ve vertikalni
(sloupcové) formé. Vysledovka v zavazné podob&®, kterd je soudasti ucetni zavérky, se

nazyva vykaz zisku a ztraty. Ten je sestaven ve vertikalni form¢. (Libal, 2013)
V Ceské republice ma vykaz zisku a ztraty stupiiovité usporadani. Vykaz rozlisujeme
na ¢ast provozni, finan¢ni a mimotadnou. (Kislingerova, 2010)

Utetni jednotky navic mohou vybirat ze dvou variant vykazu zisku a ztraty,

druhového a icelového? Elenéni provoznich nékladt a vynosd. (Libal, 2013)

3 Priloha ¢. 2 a €. 3 vyhlasky &. 500/2002 Sb., kterou se provadéji néktera ustanoveni zakona &. 563/1991
Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdejsich predpisi, pro ucetni jednotky, které jsou podnikateli uctujicimi v
soustaveé podvojného ucetnictvi.

4V tom ptipadé je Gicetni jednotka povinna uvést v ptiloze i druhové &lenéni provoznich nakladd.
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Obrazek 2: Schéma vysledovky v horizontalni formé

VYSLEDOVKA za obdobi .............
NAKLADY VYNOSY
Spotfeba materidlu Trzby za vlastni vyrobky
Prodané zbozi Trzby z prodeje sluzeb
Spotieba energie Trzby za zbozi
Opravy a udrZzovani Ptijaté uroky

Cestovné

Naklady na reprezentaci
Ostatni sluzby

Mzdové naklady

Zdravotni a socialni pojisténi
Manka a skody

Odpisy

Placené uroky

NAKLADY celkem VYNOSY celkem
Zisk (+)
Ztrata (-)

Soucet = Soucet

Zdroj: Libal (2013), str. 56

Obrazek 3: Ukazka vykazu zisku a ztraty dle stupiiovitého usporadani

VYKAZ ZISKU A ZTRATY Bé&Zné obdobi | Minulé obdobi

Provozni vynosy
Provozni néklady

Provozni vysledek hospodateni

Finan¢ni vynosy
Finan¢ni ndklady

Finan¢ni vysledek hospodareni

Mimotadné vynosy
Mimotéadné néklady

Mimotadny vysledek hospodateni

Celkovy vysledek hospodareni

Zdroj: Libal (2013), str. 58




2.3.3. Prehled o penéznich tocich

Pichled o penéznich tocich® (cash flow) informuje o pfijmech a vydajich, které
podnik v minulém obdobi uskutecnil. Zobrazuje, na rozdil od vykazu zisku a ztraty,
skute¢ny pohyb penéznich prostiedkti. Dopliiuje tak dva jiz uvedené vykazy — rozvahu a

vykaz zisku a ztraty. PenéZni toky jsou rozliSovany ze tii zakladnich ¢innosti:

— penézni toky z provozni €innosti,

— penézni toky z investi¢ni ¢innosti,

— penézni toky plynouci z financovani podniku. (Kislingerova, 2010)
Vykaz je sestavovan za ucelem toho, ze podnik potiebuje mit piehled o své platebni

schopnosti a také, kde ziskal penézni prostfedky a na co byly pouzity. Tyto informace

poté slouzi pro ucely finanéniho rozhodovani. (Marek, 2009)

Piehled o penéznich tocich lze sestavit pomoci metody pfimé nebo nepiimé. Obvykle
byva cash flow zjistovano nepiimo, kdy se vychazi z ¢istého zisku, ktery se upravuje o
naklady a vynosy, které nejsou penéznimi vydaji a piijmy. V piipadé pfimé metody
dochazi k odlisnému vypoctu cash flow. Vypocet je proveden jako rozdil mezi naklady,
Které jsou soucasné penéznimi vydaji, a vynosy, které jsou soucasné penéznimi piijmy.

(Synek & Kislingerova, 2010)

Mezi penéZzni toky fadime nejen zmény stavu penéZnich prostfedki. Soucasti
penéznich toki jsou i penézni ekvivalenty, pfedstavujici kratkodoby finan¢ni majetek

s vysokou mirou likvidity (napf. obchodovatelné cenné papiry). (Marek, 2009)

2.3.4. Prehled o zménach vlastniho kapitalu

v

Tento dalsi vykaz podéva detailn€j$i informace o zvySeni nebo snizeni slozek
vlastniho kapitalu, které¢ se uskutecnily v obdobi mezi dvéma rozvahovymi dny. Je
vyuzivan hlavné vlastniky podniku, nebot' dokéze 1épe sledovat plynouci kapitalové

transakce s vlastniky. Forma tohoto pfehledu neni stanovena. (Marek, 2009)

5 Zakladni postupy a obsahové vymezeni stanovuje Cesky uéetni standard pro podnikatele &. 023.
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2.4. Vybrané metody finanéni analyzy

2.4.1. Analyza absolutnich ukazatelt

Jedna se o metodu, kterd vyuziva udaje ptimo zjisténé v ucetnich vykazech. Jelikoz
tyto udaje vychdzi zucetnich vykazl, jsou povazovany za absolutni ukazatele.
, Absolutni ukazatele vyjadiuji urcity jev bez vztahu Kjinému jevu* (S. 41). Jejich
nevyhoda je spatfovana v pfilisné citlivosti na velikost podniku, coZ ma za nasledek
znemoznéni nebo komplikaci jejich pouziti v zévislosti na porovnani vysledki s jinymi

podniky. Jsou vSak vhodné pro srovnavani v ramcei jednoho podniku. (Holeckova, 2008)
Absolutni ukazatele Ize ¢lenit na ukazatele stavové a tokové:

— Stavové ukazatele poskytuji udaje o stavu Kuréitému casovému okamziku.
Jedna se napiiklad o stav majetku nebo zdroji jeho kryti v ti€etnim vykazu
rozvaha.

— Tokoveé ukazatele vypovidaji o zménach a vyvoji polozek vykazu zisku a ztraty,
jakoZz 1 ptehledu o penéZnich tocich. Sleduji dané ekonomické skutecnosti za
urcity Casovy interval (obdobi), pfiCemz délka samotného sledovaného obdobi
vyrazné ovliviiuje jejich vysSi. Tokovymi ukazateli jsou napiiklad vynosy,

naklady, trzby, vysledek hospodateni, atp. (Griinwald & Holeckova, 2009)

2.4.1.1. Horizontalni analyza

Horizontalni analyza, zndma 1 jako analyza vyvojovych trendii, pozoruje zmény
absolutnich ukazatelli v ur¢itém case. Zmény téchto polozek vyjadiuje v procentech
nebo indexem, ktery muze byt bazicky nebo fetézovy. Jak uz znazvu vyplyva,
horizontalni analyza porovnava jednotlivé polozky vykazl v ¢ase horizontalné, tedy po
fadcich. Cilem je zméfit zmény vySe a intenzity jednotlivych veli€in, a to absolutné
(absolutni zména) nebo relativné (relativni zména). K sestaveni je potfeba mit

k dispozici tidaje za alespon dvé po sob¢ jdouci obdobi. (Holeckova, 2008)

Tato analyza je nejcastéji vyuzivanou a nejjednodussi metodou pii sestavovani a

vypracovani zprav o ekonomické situaci podniku a jeho vyvoji. (Sedlacek, 2011)
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,,Rozbor horizontalni struktury ucetnich vykazii znamend, zZe hledame odpovéd’ na

dve zakladni otazky:

— O kolik jednotek se zmenila prislusna polozka v case?

— O kolik % se zménila prislusna jednotka v case? “ (Kislingerova, 2010, s. 79)

2.4.1.2. Vertikalni analyza

Vertikalni analyza (téz procentni rozbor komponent nebo analyza struktury) zjistuje
procentni strukturu jednotlivych polozek vykazi. Sleduje procentni podil jednotlivych
polozek na urcitém zakladu, pricemz zakladem (= 100 %) muze byt rozvahovy soucet,

trzby, vykony, naklady, apod. (Griinwald & Holec¢kova, 2009)

O oznaceni vertikalni analyza se jedna z toho diivodu, Ze se procentni vyjadieni
jednotlivych polozek provadi v jednotlivych letech shora dold, tzn. sloupcove, a ne

napfi¢ jednotlivymi roky. Pouziva se ke srovnavani v case 1 prostoru. (Sedlacek, 2011)

Prostiednictvim této techniky je mozné porovnavat relativni strukturu aktiv a pasiv,
déle také vliv jednotlivych €initelt na tvorbé zisku. Pokud méme vedle sebe udaje za
alespon dva roky, je mozné urcit trendy nebo zavaznéjsi casové zmény danych polozek.
Jelikoz se jedna o procentni vyjadieni veli€in, stavd se vertikdlni analyza vhodnym

nastrojem pro ucely meziro¢niho a mezipodnikového srovnavani. (Holeckova, 2008)

2.4.2. Analyza rozdilovych ukazatel(

Po horizontalni a vertikalni analyze lze narazit 1 na tzv. rozdilové ukazatele.

Vypocitaji se jako rozdil dvou absolutnich ukazatelii. (Holeckové, 2008)

Slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku (pfedevsim jeho likvidity) a jsou

oznacovany i jako finan¢ni fondy nebo fondy finan¢nich prostfedka. (Sedlacek, 2011)
Ve finan¢ni analyze jsou nejvice vyuzivany nasledujici fondy:
— Cisty pracovni kapital (CPK)
CPK = obézna aktiva — kratkodoba pasiva (D
— Cisté pohotové prostiedky (CPP)
CPP = pohotové penéZni prostredky — okam?Zité splatné zavazky (2)
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—  Cisty penéZni majetek (CPM)
CPM = obéZna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoba pasiva (3)

(Holeckova, 2008)

2.4.3. Analyza pomérovych ukazatelt

., Financni pomeérova (nékdy téz podilova) analyza zkouma strukturu podnikovych
aktiv, kvalitu a intenzitu jejich vyuzivani, zpiisob jejich financovani, strukturu nakladii,

profitabilitu firmy, jeji solventnost, likviditu a dalsi rysy jejiho financniho zdravi.*
(Blaha & Jindfichovska, 2006, s. 51)

Pomérové ukazatele popisuji pomoci podilu vztah mezi dvéma nebo vice absolutnimi
ukazateli. Obvykle se vychazi z Gi¢etnich dat rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Rozvaha
poskytuje tdaje ve formé stavovych veli¢in, naopak tdaje z vykazu zisku a ztraty maji

charakter tokovych (intervalovych) veli¢in. (Sedlacek, 2011)

Vypocet pomérovych ukazateli navazuje na analyzu absolutnich ukazatelt.
Usporadani pomérovych ukazatell, jejich konstrukce ¢i pocet se lisi v zavislosti na cili

analyzy a jejim okruhu uZivateld. Mezi zékladni ukazatele patfi:

— rentabilita,
— aktivita,

— likvidita,

— zadluZenost,

— ukazatele kapitalového trhu (trzni hodnoty). (Kislingerova, 2010)

Tyto ukazatele jsou nejrozsifenéj§imi a nejpouzivanéj$imi metodami finanéni
analyzy, jelikoZ jsou schopny rychle a relativné jednoduse podat informace o

zakladnich finan¢nich charakteristikach sledovaného podniku. (Sedlacek, 2011)

Holeckova (2008, s. 48) uvadi, ze pomeérové financni ukazatele , se bézné
vypocitavaji vydeélenim jedné polozky (skupinou polozek) jinou poloZkou (skupinou
polozek) uvedenou ve vykazech, mezi nimiz existuji co do obsahu urcité souvislosti. “

Ukazatele mohou byt uspofddany do paralelni nebo pyramidové soustavy.

V paralelni soustavé se porovnavaji riizné financni ukazatele (napf. rentabilita, aktivita,
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likvidita, atd.), kdy jejich charakteristiky jsou z pohledu finan¢éniho zdravi povazovany
za rovnocenné. Tato komparace vSech faktort je dilezita z hlediska dlouhodobé
existence podniku. Naopak pyramidové soustavy provadi rozklad syntetického
ukazatele, kdy cilem je vysvétlit zmény vrcholového ukazatele a zachytit dopad

jednotlivych Cinitelt na vrchol. (Kislingerova, 2010)

V souvislosti s pomérovymi ukazateli se setkavame nejcastéji s dvojim vyjadienim
zisku. Mluvime o zisku pfed zdanénim a uroky EBIT (earnings before interest and
taxes — provozni zisk) a o zisku po zdanéni EAT (earnings after taxes — Cisty zisk).
(Sedlacek, 2011)

2.4.3.1. Ukazatele rentability

Ukazatele rentability zobrazuji kombinovany (kladny nebo zaporny) vliv aktivity,
likvidity a zadluzenosti na vysledek hospodaieni. V ramci daného méfeni se obvykle
pouziva Cisty zisk. (Synek & Kislingerova, 2010)

., Vsechny ukazatele rentability maji podobnou interpretaci, nebot’ udavaji, kolik K¢

zisku pripada na 1 K¢ jmenovatele. “ (Kislingerova, 2010, s. 98)

Ve finan¢ni analyze patii ukazatele rentability k nesledovanéjsim ukazatelim, jelikoz
dokazou nejlépe zhodnotit schopnost podniku dosahovat maximalnich vynosi.
(Marek, 2009)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE, return on equity) je ukazatelem, pomoci
n¢hoz vlastnici a dalSi investofi zjist'uji, jestli jejich vlozeny kapital pfinasi uspokojivy
vynos. (Sedlacek, 2011)

ROE udava, kolik ¢istého zisku (EAT) pfipadd na 1 korunu vlastniho investovaného
kapitalu.

EAT

ROE =
Vlastni kapital

4)
(Mrkvicka & Kolat, 2006)

Pticemz plati, Ze rentabilita vlastniho kapitalu by méla byt z pohledu investora vyssi

nez urok ze sttednédobych vkladii. (Némec, 1998)

Vlastni kapitdl mize nabyvat 1 zapornych hodnot, potom se tato situace nazyva

ucetnim predluzenim. (Marek, 2009)
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Rentabilita aktiv (ROA, return on assets) je hlavnim méfitkem rentability. Ukazuje
ziskovost — pométuje zisk s celkovymi aktivy bez ohledu na to z jakych zdroju,
vlastniho kapitalu nebo cizich zdroj, jsou aktiva financovana.

B EAT
~ Aktiva

ROA (5)

(Kislingerova, 2010)

Zakladni produkéni sila (ZPS) je jednou z modifikaci ukazatele rentability aktiv
ROA, pouziva vsak v Citateli vzorce EBIT. (Kislingerova, 2010)

Pouziti tohoto vyjadieni je vhodné, pokud dochazi v ¢ase ke zméné sazby dané ze

zisku nebo ke zmén¢ podilu dluhu ve zdrojich podniku.

EBIT
Aktiva

(6)
(Sedlagek, 2011)

Zakladni produk¢ni sila =

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE, return on capital
employed) popisuje vztah mezi provoznim ziskem pted zdanénim (EBIT) a objemem
investovanych prostfedkil véfiteli a investory. Neboli udava, jakou vysi EBIT podnik
dosahl z 1 koruny investované akcionaii a véfiteli. V Citateli se objevuje EBIT a ve
jmenovateli vlastni kapital, dlouhodobé zavazky (vcetné dlouhodobych bankovnich

uveéril), pripadné 1 rezervy.

EBIT
ROCE = 7
Vlastni kapital + Rezervy + Dlouhodobé zavazky @

(Kislingerova, 2010)

Tento ukazatel je Casto vyuzivan pro mezipodnikové srovnavani a v neposledni fadé
je vhodny pro hodnoceni monopolnich veifejné prospésnych podnikii.

(Blaha & Jindfichovska, 2006)

Rentabilita trzeb (ROS, return on sales) charakterizuje zisk v porovnani s trzbami,
resp. vynosy. Udava, kolik korun ¢istého zisku ziskame z 1 koruny trzeb. ,, Trzby ve
Jjmenovateli predstavuji trzni ohodnoceni vykonu podniku za urcité casové obdobi (rok,

meésic, tyden, den). ““ (Sedlacek, 2011, s. 59)
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ROS =

(8)

(Synek & Kislingerova, 2010)

Trzby

Do Ccitatele vzorce rentability trzeb je mozné dosadit i EBIT. Tato moznost je
piihodna pro srovnavani podniki s proménlivymi podminkami. EAT v citateli ukazatele

vyjadiuje tzv. ziskovou marzi. (Kislingerova, 2010)

Ukazatel ROS lze dale vyuzit pfi vypoctu nakladovosti (ndkladovosti trzeb).
Vypocet ndkladovosti se provadi jako 1 - ROS. (Sedlacek, 2011)

2.4.3.2. Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity zjistuji schopnost podniku véas dostat svym zavazkim. Sleduji
tu nejlikvidnéjsi ¢ast majetku podniku s nejkrat$i dobou splatnosti, a zarovenl popisuji
vztah mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky podniku. Jejich vypocet se
provadi pomoci polozek rozvahy. (Blaha & Jindfichovska, 2006)

Nevyhoda ukazateld je podle Sedlacka (2011) spatfovana v problematice hodnoceni
likvidity dle zistatku finanéniho majetku. Ta je vSak nejvice zdvisla na budoucich

penéznich tocich.

S likviditou souvisi i tzv. likvidnost, coz se da popsat jako mira obtiznosti pfemény
majetku do hotovostni formy. Obézny majetek z hlediska likvidnosti ma nasledujici

stupné:

— 1. stupenl (nejvyssi likvidnost) — kratkodoby finanéni majetek,

— 2. stupen (pramérna likvidnost) — kratkodobé pohledavky,

— 3. stupei (nejnizsi likvidnost) — zasoby. (Kislingerova, 2010)
Rozlisuji se také tii stupné likvidity podniku:

— likvidita 3. stupné neboli bézna likvidita,

— likvidita 2. stupné neboli pohotova likvidita,

— likvidita 1. stupné neboli penézni (okamzitd) likvidita. (Holeckova, 2008)

Bézna likvidita (current ratio, L3) vyjadfuje, kolikrat obézna aktiva pokryvaji

kratkodobé zavazky podniku, resp. kolika korunami obéznych aktiv je kryta 1 koruna
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kratkodobych zavazkii. To ukazuje, kolikrat je podnik schopen splatit své kratkodobé
zavazky véfitelim, pokud by proménil sva kratkodoba aktiva v hotovost v daném case.
Doporucené hodnoty tohoto ukazatele se nicméné razni podle nazorti jednotlivych

autorti. (HoleCkova, 2008)

Holeckova (2008) povazuje za pfiméfenou vysi interval 1,5 — 2,5. Naopak dle
Kislingerové (2010) se vychazi z doporu¢enych strategii, které rozliSuje na primérnou
(hodnoty v rozmezi 1,6 — 2,5), konzervativni (hodnoty vyssi nez 2,5) a agresivni (nizsi
nez 1,6). Sedlacek (2011) uvadi, ze pro budouci solventnost podniku jsou dostacujici
hodnoty vyssi nez 1,5.

Béna likvidita = —0c2na aktiva ©)
Kratkodobé zavazky
(Mrkvicka & Kolaft, 2006)

Pohotova likvidita (quick ratio, acid test, rychly test, L2) ve jmenovateli obsahuje
jen prostiedky 1. a 2. stupné likvidnosti, kratkodoby finan¢ni majetek a kratkodobé
pohledavky, do objemu obéZného majetku se nezahrnuji zasoby, které jsou nejméné
likvidnim ob&znym majetkem. S kratkodobymi zavazky poméfuje jen tzv. pohotova

obézna aktiva. (Holeckova, 2008)
Vylucuje vliv zasob z ukazatele bézné likvidity. (Kislingerova, 2010)

Nazory autord se riizni i u tohoto ukazatele. Sedlacek (2011) zde uvadi, Ze hodnota
tohoto ukazatele by neméla klesnout pod 1,0. Podle Kislingerové (2010) se i zde
uplatiiuji doporucené strategie, pficemz optimalni (primérnd) vySe by se méla
pohybovat v intervalu 0,7 — 1,0; kdezto konzervativni strategie 1,1 — 1,5 a vysoce
agresivni 0,4 — 0,7. Konzervativni strategie podle Marka (2009) ma hodnotu nad 1,5;
priméma 1,0 — 1,5 a agresivni pod 1,0. Petiik (2005) uvadi jako akceptovatelnou
hodnotu 0,8 — 1,0; ptitom dale tvrdi, ze podniky specializujici se na maloobchodni

prodej (napi. supermarkety) mohou mit priimérnou hodnotu pohotové likvidity jen 0,2.

Lo Obézna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

(10)

(Sedlacek, 2011)

Kratkodobé zavazky
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Penézni likvidita (cash ratio, okamzita, L1) ,, méri schopnost podniku hradit pravé
splatné dluhy. Do Ccitatele se dosazuji penize (v hotovosti a na béznych uctech) a jejich
ekvivalenty (volné obchodovatelné kratkodobé CP, splatné dluhy, sménecné dluhy,
Seky).  (Sedlacek, 2011, s. 67)

Podle Kislingerové (2010) jde z pohledu manazertt o nejptisnéjsi test likvidity a
soucasné uvadi, ze doporucena hodnota tohoto ukazatele je 0,2. Stejny nazor zastava i
Sedlacek (2011). Holeckova (2008) uvadi hodnotu 0,2 jako minimalni, pficemz
uspokojiva hodnota ma interval 0,9 — 1,1. Zajimavy pohled uvadi Marek (2009), ktery
tvrdi, ze prijatelnou hodnotou muze byt i 0, v piipadé, kdy podnik vyuziva

kontokorentniho avéru.

S PenéZni prostiredky a ekvivalenty
Penézni likvidita = - — (11)
Kratkodobé zavazky

(Brealey, Myers & Allen, 2008)

2.4.3.3. Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele jsou vyuzivany zejména pro fizeni aktiv a méfi efektivnost
hospodaieni podniku s aktivy. Vzajemné jsou porovnavany polozky rozvahy (majetek)
a polozky vykazu zisku a ztraty (trzby). Je mozné pracovat se dvéma typy ukazateli

vyjadfenymi poctem obratli nebo dobou obratii. (Kislingerova, 2010)

Hospodaii-li podnik s vice aktivy, nez je potieba, vytvati se mu zbyteéné naklady,
coz ma za nasledek niZsi zisk. Pokud jich ma nedostatek, tak musi obé&tovat nckteré
potencialné¢ vyhodné podnikatelské ptilezitosti. Z toho divodu pfichazi o pfipadné
vynosy. (Sedlacek, 2011)

Obrat aktiv (rychlost obratu) udava pocet obratek celkovych aktiv za urcity casovy

interval (za rok). M4 nésledujici vyjadieni:

Obrat aktiy = — 122 12
rataktiv= Aktiva celkem (12)

(Jindfichovska & Blaha, 2001)
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Obrat dlouhodobého majetku méii efektivnost vyuzivani dlouhodobého majetku a
udava, kolikrat se obrati v trzby. Je dilezitym ukazatelem pro investi¢ni rozhodovani.
Trzby
Dlouhodoby majetek
(Kislingerova, 2010)

Obrat dlouhodobého majetku = (13)

Obrat zasob tika, kolikrat je v prubéhu roku jednotlivd polozka zasob prodéna a

naskladnéna. (Kislingerova, 2010)

Vypocita se jako pomér trzeb podniku a primérného stavu zasob. Objevuji se vSak
odli$né nazory na strukturu ukazatele, jelikoz obsahuje n¢kolik slabin. Podle Sedlacka
(2011) by mély byt trzby ve vzorci ukazatele nahrazeny naklady na prodané zbozi
(vysledkovy ucet ¢. 504). Dale zmifiuje tokovy (trzby) a stavovy (zdsoby) rozdil velicin,
proto je vhodné&jsi pouzit v Citateli primérné ro¢ni zasoby. Kislingerova (2010) dokonce
nabizi nahradit trzby dennimi naklady, ptipadn¢ denni spotiebou.

Trzby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

(14)

(Synek & Kislingerova, 2010)

Doba obratu zasob ukazuje intenzitu vyuziti zasob a fika, jak dlouho (primérny
pocet dnil) jsou zasoby vazany v podniku do doby jejich spotieby nebo prodeje. Protoze
zasoby hotovych vyrobkli udavaji pocet dnl jejich piemény v hotovost nebo

pohledavky, povazuji se také za indikator likvidity. (Holeckova, 2008)

Doba obratu zsob = —20% 15
oba obratu zasob = Traby /360 (15)

(Jindfichovska & Blaha, 2001)

Doba splatnosti (obratu) pohledavek udava pramérny pocet dni, po ktery jsou
pohledavky podniku splaceny. Ukazatel vyjadiuje, jak dlouho jsou penize z trzeb
zadrZeny v pohledavkach. (Sedlacek, 2011)

19



Pohledavky

D latnosti pohledavek = —— =
oba splatnosti pohledave Trzby/360

(16)

(Kislingerova, 2010)

Doba splatnosti (obratu) kratkodobych zavazka udava, jak dlouho podnik
vyuziva bezplatny obchodni uvér. Uvadi dobu ve dnech, po kterou jsou kratkodobé

zévazky podniku neuhrazeny, respektive jak dlouho jsou kratkodobé zavazky podniku

splaceny. (Holeckova, 2008)

Kratkodobé zavazky
v (17)
Trzby/360

(Kislingerova, 2010)

Doba splatnosti kratkodobych zavazkl =

Vysoka vypovidaci schopnost je pfisuzovana tzv. obchodnimu deficitu. Marek
(2009) uvadi, Ze obchodni deficit vyjadiuje rozdil mezi dobou obratu pohledavek
z obchodnich stykl ve dnech a dobou obratu zavazki z obchodnich stykd ve dnech.
Pohledévlfyzobch. styku B Zévazkyvz obch. styku (18)

Trzby/360 Trzby/360
(Marek, 2009)

Obchodni deficit =

Pii vypoctu zminénych ukazatelii doby obratu se pro urceni poctu dnli ve jmenovateli

vzorce obvykle pouziva konvence 360 dni/rok. (Kislingerova, 2010)

2.4.3.4. Ukazatele zadluzenosti

ZadluZenost je mozné charakterizovat jako pomér zavazkt k aktivim podniku, pii
pozadavku, ze dluhy by nemély ptesahovat polovinu hodnoty majetku (aktiv), a ze

zévazky by nemély byt vétsi nez vlastni kapital. (Némec, 1998)

Ukazatele vyjadiuji, v jakém rozsahu podnik vyuziva jako zdroj svého financovani

dluhy, tzn. zadluzenost podniku. (Sedlacek, 2011)

Relativné nizsi cena cizich zdroju ve srovnani s vlastnimi zdroji je hlavnim motivem

financovani podnikatelskych ¢innosti. (Kislingerova, 2010)
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Ukazatel celkové zadluZenosti (debt ratio) vyjadiuje, kolik procent celkovych

aktiv podniku je financovano na dluh, tedy z cizich zdroji.

Celkova zadlu3 (= Cizi kapital 19
crrova zadiuzenost = Aktiva celkem (19)

(Sedlacek, 2011)

Koeficient zadluZenosti (debt to equity) vyjadfuje pomér ciziho kapitalu
k vlastnimu kapitalu. Pfevracena mira tohoto ukazatele se oznacuje jako tzv. finanéni

samostatnost. (Sedlacek, 2011)

Finanéni tatnost — Vlastni kapital 20
inanéni samostatnost = —=————— —— (20)

(Mrkvicka & Kolaft, 2006)

Ukazatel arokového kryti (interest coverage) vypovida o tom, kolikrat pievysuje
provozni zisk ndkladové troky, respektive kolikrat by se mohl provozni zisk sniZit,
dokud nebude podnik schopen zaplatit nakladové uroky. (Blaha & Jindtichovska, 2006)

EBIT
Nakladové uroky

Urokové kryti =

(21)

(Neumaierova & Neumaier, 2002)

Dalsim ukazatelem je tzv. finanéni paka (financial gearing), kterd udava pomér
celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu. Je jednim ze zplisobl vyjadieni miry zadluzenosti
podniku. Cim vétsi podil maji cizi zdroje v podniku, tim vy3si je i finanéni paka.
Vypocita se pomoci multiplikatoru kapitdilu akcionari (EQM — equity multiplier). Ten

rovnéz ovliviiyje ukazatel ROE, jelikoZ plati:
ROE = ROA - EQM (22)
Pfitom vzorec EQM ma nasledujici podobu:

Aktiva
Vlastni kapital

(Griinwald & Holec¢kova, 2009)

Finan¢ni paka (EQM) = (23)
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2.5. Bankrotni modely

Bankrotni a bonitni modely se ve finan¢ni analyze zabyvaji predikci finan¢ni situace
podniku. Bankrotni modely se odviji od skutecnych udaji, pfi¢emz se snazi nastinit,
jestli podniku hrozi v nejbliz§i dobé bankrot. Jejich hlavnim ukolem je poskytnout
informace ohledné¢ mozného tpadku podniku. Bonitni modely vychazi z teoretickych a
empirickych poznatkl a jejich ukolem je klasifikovat podnik podle stupné financniho

zdravi a tedy zodpovédét, zda podnik je nebo neni zdravy. (Holeckova, 2008)

2.5.1. Altmanova analyza (Z-skore)

Je jednim zmodelti nisobné diskriminaéni analyzy. Altman® vroce 1968 prisel
s touto metodou, kdyz zkoumal a vzajemné mezi sebou porovnaval dvé skupiny
podnikl — bankrotujici a prosperujici podniky. Bylo vybrano pét pomérovych ukazatelti

nejlépe charakterizujicich finanéni tisen. (Marek, 2009)

Z-skore je sestaveno ze Sesti zakladnich ucetnich ukazatelit a jednoho trzniho
ukazatele. Téchto sedm ukazateld je zkombinovdno do péti poméerovych ukazateld,

které jsou zékladnim pilitem Z-skore Altmanovy analyzy. (Miller, 2009)

Stanovena byla zakladni diskrimina¢ni rovnice pro vypocet tohoto modelu, ktera se
soustiedi na podniky s vefejné obchodovatelnymi akciemi. Pro ostatni (vetejné

neobchodované) podniky se pocita upravena rovnice z roku 1983:
Z=0,717 -x1+ 0,847 - x2 + 3,107 - x3 + 0,420 - x4 + 0,998 - xs, (24)

kde Z =7-skore
x1 = Cisty pracovni kapital / aktiva
x2 = zadrZeny zisk / aktiva
x3 = EBIT / aktiva
x4 = vlastni kapital / cizi kapital

xs = trzby / aktiva (Sedléacek, 2011)

Podniky s koeficientem Z > 2,9 se povazuji za prosperujici s uspokojivou finanéni

situaci. Pokud se Z nachézi v intervalu 1,23 az 2,9, tak nemlizeme piesn¢ urcit dalsi

® Americky profesor financi Edward |. Altman (*1941).
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vyvoj — podnik se nachdzi v tzv. Sedé zoné. Vysledek Z < 1,23 udava, ze se jednd o

bankrotujici nebo ohrozené spole¢nosti. (Marek, 2009)

2.5.2. Index INO5

Jedna se o index pro posouzeni financni vykonnosti a divéryhodnosti podnikt
pohybujicich se v ekonomice Ceské republiky, sestaveny Inkou a lvanem
Neumaierovymi. Index INO5 je poslednim z fady indexi IN a je aktualizaci indexu

INO1, ktery kombinuje bankrotni model IN95 a bonitni model IN99. (Sedlacek, 2011)
Index INO5 ma nasledujici tvar:
INO5=0,13-x1+ 0,04 - x2+ 3,97 - x3+ 0,21 - x4+ 0,09 - x5, (25)

kde x1 = aktiva / cizi kapital
x2 = EBIT / nakladové uroky
x3 = EBIT / aktiva
x4 = celkové vynosy / aktiva
x5 = obéZna aktiva / (kr. zavazky + kr. Gvéry a vypomoci)

(Neumaierova & Neumaier, 2005)

Podnik s indexem INO5 > 1,6 se povazuje z hlediska finan¢ni situace za uspokojivy a
neni ohrozen bankrotem (z 92 %). Podniku v Sedé zéné, tedy v intervalu 0,9 az 1,6,
nelze ur€it ptesny vyvoj, plati vSak, Ze takovému podniku hrozi z 50 % bankrot. INO5 <
0,9 znaci, ze podnik z 97 % spéje k bankrotu.

(Neumaierova & Neumaier, 2005)

2.5.3. Tafflertiv bankrotni model

Taffleriiv’ model je dal$im modelem, ktery sleduje riziko bankrotu podniku. Byl
publikovan poprvé v roce 1977, vychdzi ze ctyt pomérovych ukazateli a existuje jeho

zakladni a modifikovana varianta. (Rt¢kova, 2011)

7 Anglicky profesor Richard J. Taffler (*1947).
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Tafflerova upravena rovnice ma nasledujici podobu:
T=053-x1+013-x2+0,18-x3+ 0,16 - x4, (26)

kde x1 = EBT® / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni avéry)
x2 = obéZna aktiva / cizi kapital
x3 = (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry) / aktiva
x4 = trzby / aktiva
(Holeckova, 2008)
Podniky s vypoctenym T > 0,3 jsou ohroZeny malou pravdépodobnosti bankrotu.

Naopak u podnika s hodnotou rovnice T < 0,2 Ize s vyssi pravdépodobnosti ocekavat
bankrot. (Sedlacek, 2011)

8 EBT - zisk pied zdanénim
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3. Metodika prace

Jak jiz bylo uvedeno, finanéni analyza je procesem, sestavajicim se z mnoha
vypoctl, ukazateli a analyz, jez maji znacny piinos pro jeji uzivatele. AvsSak jeji
formalni podoba, z hlediska metodiky, muze byt v riznych ptipadech odlisna. Z tohoto
divodu je nezbytné pred kazdym provedenim zhodnoceni ekonomické situace podniku
pomoci finan¢ni analyzy, urc¢it metodologicky pfistup. Jedna se o konkrétni metody,
techniky a postupy, jimiz bylo dosazeno kone¢nych vystupi v podobé zavért nebo
vysledkové zpravy a aplikaci teoreticky ziskanych poznatkii. Proto je dilezité metody
finan¢ni analyzy srozumiteln¢ popsat, aby mohlo dojit k ptipadnému ovéteni ziskanych

vysledk, a to i retrospektivné.

Vzhledem Kk tomu, Ze cilem této prace je vytvofeni systému finanéné ekonomického
hodnoceni podniku, tak je dilezité vybrat a upravit vybrané metody finan¢ni analyzy do
takové podoby, aby co nejlépe korespondovaly s nepfili§ priznivymi hospodaiskymi
vysledky podniku ve sledovaném obdobi. Smyslem je docilit toho, ze do relevantnich
vypoét bude promitnut vliv majetku pronajatého ve formé leasingu (data uvedena
v ptiloze). SkuteCnost, Ze leasing neni uveden ve standardnich ucetnich vykazech
zpusobuje, ze by vysledky finan¢ni analyzy nemusely disponovat patfi¢énou vypovidaci
schopnosti, obzvlast’ pokud je jeho vyse ve struktufe majetku natolik vyznamna.

Za vychozi podklady jsou povaZovany vyro¢ni zpravy hodnocené¢ho podniku
Vv horizontu let 2008 az 2012. Vyro¢ni zpravy obsahuji rozvahu (R), vykaz zisku a ztraty

(VZaz), ptehled o zménach vlastniho kapitdlu a ptilohu k Gcéetni zavérce. Pfi

sestavovani dalSich vypocta bude vyuzito i vykazt hospodarskych vysledkt podniku.

Tabulka 1: Obsah souhrnnych polozZek z ucetnich vykazii podniku

EBIT VZaZ .60 +49 +43

Celkové vynosy VZaZi. 1+4+19+26+42+44
Trzby VZaZi. 1+4+19+26
Dlouhodobé zavazky R#.91+115

Kratkodobé zavazky Rt 102+ 116 + 117

Zadrzeny zisk Rt 84 +81+78

Cisty pracovni kapital Rt 31-39-102-116—117

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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3.1. Analyza pomérovych ukazatell

Postup pii zkoumani ekonomické situace podniku vychazi z uspotadani vybranych
pomérovych ukazatelil finan¢ni analyzy a jejich nasledného vyhodnoceni. Ukazatele
jsou porovnavany v ¢asové souvislosti, S intervaly doporucenych hodnot, a u zvolenych
ukazatelll je provedeno také porovnani s odvétvim. K porovnani s odvétvim bude
vyuzito metodiky Ministerstva primyslu a obchodu CR (dale jen MPO), konkrétné pro

odvétvi Doprava a skladovani.’

At uz se jednd o ukazatele rentability, likvidity, aktivity nebo zadluzenosti, tak velka
¢ast aplikovanych ukazateld pii tvorb€ systému hodnoceni podniku vychézi z ukazatelii
jiz uvedenych v teoretické ¢asti této prace. Bylo vSak nutné, respektive vhodné, upravit
nékteré ukazatele do podoby, jez budou piesnéji odrazet skute¢nou situaci v podniku
s ohledem na jeho majetkovou a kapitdlovou strukturu. Upravy se tykaji doplnéni nebo

vylouc€eni nékterych polozek z Citatele nebo jmenovatele pomérovych ukazateld.

Ukazatele rentability vychazi ze vzorcu €. 4, 5, 6, 7 a 8 (strana 1 az 16).

Tabulka 2: Zptsob vypoétu ukazateli rentability s vyuZitim ucetnich vykazi

ROE — Rt. 84 ROA — R 84
" RY.68 " RE1
VZaZt. 60 + 49 + 43 Rt 84
_ ROA* = 27
ZPS R 1 RT. 1+ leasing @7
ROCE — VZaZt. 60 + 49 + 43 ROS = R . 84
~ RE.68+91+ 115 " VZaZt. 1+ 4419+ 26

Zdroj: vlastni zpracovani autora

V ramci ukazatelii rentability byl vytvofen ukazatel ROA*, ktery by mél Iépe
vyjadfit skuteCnou rentabilitu aktiv po zahrnuti vySe majetku ve formé leasingu.
V ptipad€ ukazatele ROCE neni ve jmenovateli vzorce uvazovano s rezervami, jelikoz

nebyly podnikem ve sledovaném obdobi vytvateny.

9 CZ-NACE sekce H (49-52) — Doprava a skladovani.
(viz http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/)
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Ukazatele likvidity vychazi ze vzorcu ¢. 9, 10 a 11 (strana 17 az 18).

Tabulka 3: Zpisob vypo¢tu ukazatela likvidity s vyuZitim ucetnich vykazia

RT. 31 R1.31-32-39

L3 = R¥10z+ 116 + 117 L= R 102+ 116+ 117

RT. 58

M= R¥10z7 116+ 117

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Pii vypoctu vzorce pro pohotovou likviditu (L2) jsou Vv ¢itateli odeéteny od obéznych
aktiv (R . 31) nejen zasoby (R f. 32), ale i Dlouhodobé pohledavky (R t. 39).

Ukazatele aktivity vychazi ze vzorcu ¢. 12, 13, 14, 15, 16, 17 a 18 (strana 18 az 20).

Tabulka 4: Zpusob vypoétu ukazateld aktivity s vyuZitim ucetnich vykazi

_ VZaZi.1+4+19+26 oo _ VZAZE 144419 +26
AT RE 1 M= RT3
VZaZ¥. 1+4+19+26 R¥. 32
0z= - DOz = —
RT. 32 VZaZt.1+4 + 19 + 26 /360
— R¥. 48 0w — R 102
POML= VZaZ¥. 1+ 4 + 19 + 26 / 360 = VZaZt. 1+ 4+ 19 + 26 / 360
R 49 R 103

oD = -
VZaZ¥.1+4+19+26/360 VZaZi. 1+ 4+ 19+ 26/360

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Ukazatele zadluZenosti vychazi ze vzorci ¢. 19, 20, 21 a 23 (strana 21).

Tabulka 5: Zpisob vypo¢tu ukazateli zadluZenosti s vyuzitim ucetnich vykazi

_ R185+118 _ RE91+115

I=—=Rr1 Pi=—=F771  ©@®
g RE102+41164+117 pg — RE-68
- RF. 1 (29) T RE1
g VZaZT.60 +49 + 43 com = Ri-1
N VZaZt. 43 QM = RY. 68

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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Vypocet celkové zadluzenosti (CZ) byl upraven o ¢asové rozliseni pasiv (R . 118),

které obsahuje predevsim vydaje ptistich obdobi.

Ukazatel celkové zadluzenosti byl dale rozlisen na zadluZzenost dlouhodobou (DZ) a
kratkodobou (KZ). Takové rozd€leni bude schopno podat lepsi piehled, zda podnik
vyuziva pro financovani svého majetku vice dlouhodobych ¢i kratkodobych zdroji a

V jakém poméru.

3.2. Bankrotni modely

Metodika se dale dotykd bankrotnich modeld, které by mély co nejvérohodnéji

vyjadfit, zda je podnik ve sledovaném obdobi ohrozen bankrotem.

Altmanova analyza vychazi ze vzorce ¢. 24 (strana 22). Kromé klasického
uvedeného postupu vypoctu Z-skore bude pouzita i modifikovana verze (Z-skore*),

ktera upravuje zavedené ukazatele o vliv leasingu.

Tabulka 6: Modifikovana verze ukazateli Altmanovy rovnice pro vypocet Z-skore*

« Cisty pracovni kapital 3 R#.31-39-102-116-117
! aktiva + leasing - RT.1+ leasing
zadrzeny zisk R1.84 +81+ 78
X2 . . = ” ,
aktiva + leasing RT. 1+ leasing
« EBIT B VZaZyt.60 + 49 + 43
3 aktiva + leasing - RT. 1+ leasing
X vlastni kapital _ RT. 68
4 cizi kapital B Rt 85
trzby VZaZi. 1+ 4+ 19+ 26
X5 , . = " -
aktiva + leasing RT.1+ leasing

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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Aplikovany index INO5 vychazi ze vzorce ¢. 25 (strana 23), pficemz podobné jako u
Altmanova Z-skore* byla vytvofena jeho modifikovana verze ukazatelli tvoficich

zakladni rovnici indexu (IN05*), upravena o vliv leasingu.

Tabulka 7: Modifikovana verze ukazateli rovnice indexu IN05*

% aktiva + leasing 3 RT. 1+ leasing
1 ciz{ kapital - R¥. 85
« EBIT _ VZaZt. 60 + 49 + 43
2 nakladové troky VZaZ¥. 43
« EBIT B VZaZt. 60 + 49 + 43
3 aktiva + leasing - RT. 1+ leasing
« celkové vynosy _ VZaZr.1+4+19+ 26+ 42+ 44
4 aktiva + leasing - RT. 1+ leasing
« obézna aktiva _ RT.31
° kratkodobé zavazky - R¥ 102 + 116 + 117

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Taffleriv model vychazi ze vzorce ¢. 26 (Strana 24). 1 zde plati, ze vyjma
standardnich ukazateli T rovnice bude vyuzito upravenych vzorcd rovnice T*. Zahrnut
bude veskery majetek, tedy Kk celkovym aktivim pfipocten i ten ve formé leasingu, coz
ma za nasledek, stejné jako u predchazejicich modell, ptesnéjSi vyjadreni riznych

majetkovych a vysledkovych vztaht v souvislosti s disponibilnimi aktivy.

Tabulka 8: Modifikovana verze ukazateli Tafflerovy rovnice T*

. EBT _ R 61
! kratkodobé zavazky R¥ 102 + 116 + 117
obézna aktiva RT.31
X2 — =
cizi kapital RT. 85
X kratkodobé zavazky 3 Rt.102 + 116 + 117
3 aktiva + leasing - RT. 1+ leasing
trzby VZaZt.1+4+19+ 26
X4 , , = " -
aktiva + leasing RT.1+ leasing

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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3.3. Analyza provoznich vysledku

Pro ucely analyzy provoznich vysledkt byly vytvofeny zcela nové ukazatele
(ukazatele provoznich vysledkt) a indexy (indexy provoznich vysledkd) z nich
vychézejici. Jejich cilem je 1€pe nastinit podnikové ¢innosti Z provozné-hospodaiského

pohledu, jehoz vyvoj ma vyrazny vliv na celkovou ekonomickou situaci podniku.

Ukazatele maji podobu pomérovych ukazatell, kde v Citateli a jmenovateli vzorce
jsou aplikovany udaje provoznich vysledkii z hlavni ¢innosti sledovaného podniku —
tuzemské a zahrani¢ni nakladni dopravy. Osobné se domnivam, Ze nasledujici ukazatele
jsou patiicnym vyjadienim ekonomické situace v provozni oblasti podniku, ktera

znaén¢ dopada na jeho celkovy ekonomicky stav.

Takto navrzena struktura pomérovych ukazateld a indexi, dle mého nazoru,
reflektuje veskeré provozné-hospodaiské vlivy v podniku 1épe nez soustava ukazatell
V podobé pyramidalniho rozkladu. Jednotlivé ukazatele totiz mohou byt mezi sebou
riznymi zpUisoby porovnavany V Case, piicemz kazdy ukazatel vystupuje nezavisle na
ostatnich. Sledovan miZe byt vyvoj trendu, tedy rist ¢i pokles ukazatelli nebo indexi,
pfi vzdjemném porovnani ndkladi a trzeb. Proto si myslim, ze pro podnik neni
podstatné sledovat, jak ktery ukazatel plisobi na jiny a pfitom se upinat k vybranému
vrcholovému ukazateli, ale sledovat ukazatele samostatné a porovnavat jejich vyvoj v
Case. Z pohledu dileZitosti si jsou vytvorené ukazatele témétf rovny, jelikoz kazdy
popisuje vyvoj nakladi nebo trzeb, které maji v provozné-hospodaiské oblasti své

vyznamné postaveni.

Za vyhody tohoto sloZeni ukazatelii a indexu lze spatfovat jeho jednoduchost,
ptehlednost, rychlou proveditelnost, vysokou vypovidaci schopnost a Sirokou moznost
uprav a zmén v jejich uspotadani. Je potfeba zminit, ze navrzené¢ ukazatele jsou
sméfovany spiSe pro interni uzivatele financni analyzy (manazery podniku), jelikoz data
potiebna k jejich sestaveni a vypo¢tim jsou vedeny pouze ve vnitropodnikové evidenci

hospodaiskych vysledk.
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Tabulka 9: Ukazatele provoznich vysledkii a postupy jejich vypocti

Ukazatel Zpiisob vypoctu
. hospodarsky vysledek Cisty
Rentabilita provozu % 30
P ° naklady celkem (30
. vydaje na PH
Vyd PH na km Ké/km 31
ydaje ha © ujeté km vozidla (3D
o 5 piimé naklady celkem
Piimé néklady na km Ké/km — - (32)
ujeté km vozidla
o 5 naklady celkem
Celkové naklady na km | K&/km — - (33)
ujeté km vozidla
Trsh d i Kol trzby za dopravu 34
rzby za dopravu na km ¢/km weté km vozidla (34)
5 trzby celkem
Trzby celkem na km K¢é/km — . (35)
ujeté km vozidla
y hospodarsky vysledek Cisty
Gisty zisk na km K&/km pocarsy vyse Y 36)
ujeté km vozidla
7 ¢ trzby za dopravu
Trzby na vozovy den K&/den Y p (37)
provozu vozové dny v provozu
trzby za dopravu
Trzby na vozidlo Ke/ks Y23 7oP (38)
pocet vozidel
Leasing na km Ke/k leasing 39
g cm ujeté km vozidla (39
o 5 osobni naklady
Osobni néklady na km Ké&/km — ; (40)
ujeté km vozidla
5 , 5 trzby za dopravu
Trzby na zakazku Ké/ks = - (41)
pocet zakazek

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Ukazatele provoznich vysledkii jsou zaméfeny piimo na hlavni provozni ¢innost
podniku, kterou je nakladni doprava. Byly zkonstruovany do podoby, aby jednoduse a
co nejlépe vystihovaly a popisovaly hlavni polozky provoznich nakladd a trzeb

ovliviujicich celkovy hospodarsky vysledek.
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Data pro vypocet jsou ziskana z vykazii hospodatskych vysledkii sledovaného

podniku. Jejich vyvoj je sledovan za obdobi let 2008 az 2012, pti¢emz dojde k jejich

vzajemnému trendovému porovnani.

Tabulka 10: Indexy provoznich vysledku a postupy jejich vypocta

Index Zpuisob vypoctu
VPH/TD | Vydajena PHnakm  vzorec¢. 30 (42)
’ Trzby za dopravu nakm  vzorec & 33
PN/TD | % Pfimé nakladynakm  vzorec¢. 31 43
’ Trzby za dopravu nakm  vzorec ¢ 33 (43)
cNTD | Celkové naklady nakm  vzorec €. 32 14
’ Trzby za dopravu nakm  vzorec ¢ 33 (44)
onTe | oo Celkove naklady na km  vzorec ¢. 32 A5
’ Trzby celkem nakm ~ vzorec ¢ 34 (45)

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Vyse uvedené indexy provoznich vysledki zobrazuji, zda je urcity druh trzeb vyssi

¢1 niz8i nez urcity druh nakladd v provozni oblasti podniku, ptfi¢emz byly odvozeny od

ukazateld provoznich vysledkli uvedenych na predeslé strané. Jejich cilem je urcit podil

nakladl na trzbach (vzorec €. 42), respektive rentabilitu provoznich trzeb (vzorec €. 43,

44 a 45), ktera vychazi z vypoctu nakladovosti. Vypocet rentability provoznich trzeb

presnéji vyjadiuje tato rovnice:

Rentabilita provoznich trzeb = 1 — Index
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3.4. Zpusob zavére¢ného zhodnoceni vysledku

Pii aplikaci uvedenych analyz a bankrotnich modelti bude posuzovano, které ze
sledovanych by mohly byt vhodné Kk praktickému vyuziti, a které nejlépe vystihuji
ekonomickou situaci podniku. Jak jiz bylo zminéno, bude vyuzito porovnani v Case,

S odvétvim, ¢i s intervaly doporucenych hodnot.

V zavéru bude vydano kone¢né doporuceni, které stanovi, jaké metody jsou pro

podnik nejpfinosnéjsi a v budoucnu uplatnitelné.

33



4. Reseni a vysledky

Pro aplikaci uvedenych metod finan¢ni analyzy byl vybran podnikatelsky subjekt

NICOTRANS a. s., zabyvajici se primarn¢ silni¢ni nakladni motorovou dopravou.

Obchodni firma: NICOTRANS a. s.

Sidlo: Hlinska 457/2A, 370 01 Ceské Budgjovice
Pravni forma: Akciova spole¢nost

Identifikaéni ¢islo: 26033321

Datum zaloZeni: 14. prosince 2000

Datum vzniku (zapisu): 31. ledna 2001
Spisova znacka: B 1205 u Krajského soudu v Ceskych Budé&jovicich
Zakladni kapital: 10 000 000,- K¢

Piredmét podnikani:

— Opravy silni¢nich vozidel

— Klempifstvi a oprava karoserii

— Silniéni motorova doprava — nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi
soupravami o nejveétsi povolené hmotnosti presahujici 3,5 tuny, jsou-li ur€eny k
piepravé zvirat nebo véci

— Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona

Vyroba kovovych konstrukei a kovodélnych vyrobka

— Povrchové upravy a svafovani kovii a dal§ich materiala

— Zprostfedkovani obchodu a sluzeb

— Velkoobchod a maloobchod

— Udrzba motorovych vozidel a jejich pfislusenstvi

— Skladovéni, baleni zbozi, manipulace s ndkladem a technické Cinnosti
VvV dopravé

— Zasilatelstvi a zastupovani v celnim fizeni

— Realitni ¢innost, sprava a udrzba nemovitosti

— Prondjem a plij¢ovani véci movitych
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4.1. Vysledky analyzy pomérovych ukazatel

Tato cast prace jiz obsahuje zhodnoceni uvedenych pomérovych ukazatelt
rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti. Uvedeno je jejich porovnani V Case,
s intervaly doporu¢enych hodnot, a u nékterych ukazatel i porovnani s odvétvim

Doprava a skladovani. Zobrazeni vypoctl je provedeno pomoci tabulek a graft.

4.1.1. Rentabilita

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) byla vypoctena pomoci vzorce €. 4, stejné
tak se nabizi moznost vypoctu pomoci vzorce €. 22, ktery charakterizuje ROE jako
soucin rentability aktiv (ROA) a multiplikatoru vlastniho kapitalu (EQM). Hodnoty

vypoctenych ukazatell nabizi tabulka ¢. 11.

Rentabilita vlastniho kapitalu dosahovala v letech 2008 az 2012 extrémnich hodnot
v disledku zaporného vysledku hospodatfeni podniku v letech 2008 a 2010. Vykazana
ztrata se promitla do vySe vlastniho kapitalu tim, Ze vysledek hospodateni byl pfeveden
na uéty Nerozdéleny zisk/ztrata minulych let. Z tohoto divodu doslo k vysokému
ucetnimu zadluZeni podniku, coz mélo za nasledek, Ze ROE podniku bylo v roce 2010

vice jak -272 tis. %, jelikoz vyse vlastniho kapitalu byla pouze 5 tis. K¢.

Z vypocti rovneéz vyplyva, ze ROE bylo ovlivnéno vysokymi hodnotami EQM, které
vyvrcholily nejvyssi hodnotou v roce 2010. Dle vypoctu EQM lze zaznamenat velmi
vysoky podil ciziho kapitalu v podniku, v tomto piipadé leasingu, slouziciho ptedevsim
k financovani nakladnich vozidel. Proto sledovani ukazatele ROE nema z pohledu
uzivatele finan¢ni analyzy patficnou vypovidaci schopnost, ktera by hodnotila

Vv ¢asovém porovndni, jak efektivné podnik vyuziva vlastni kapital.

Tabulka 11: Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) v %

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
ROE % -150,18 5,63 -272 540 99,04 93,09
ROA % -8,29 0,33 -6,70 0,29 4,21
EQM % 1812 1689 4 067 820 34534 2211

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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Rentabilita aktiv (ROA) byla pocitana podle vzorce ¢. 5 a upravena rentabilita
aktiv (ROA¥*) podle vzorce ¢. 27. Dale pro porovnani poslouzily data odvétvi Doprava
a skladovani, ktera jsou sledovana a uveifejiovana na strankach MPO (ROA odvétvi).

Vysledky vypoctl jsou uvedeny v tabulce €. 12 a detailni porovnani v grafu €. 1.

Vsechny tii verze vyhodnoceného ROA byly pocitany podilem ¢istého zisku a aktiv.
ROA se vletech 2008 az 2012 pohybovalo v rozmezi od -8,3 do 4,2 %. Zaporné
hodnoty v letech 2008 a 2010 byly zpisobeny zapornymi vysledky hospodaieni.

V poslednich dvou letech je patrné vyrazné zlepSeni rentability plynouci z aktiv.

ROA* dosahovala hodnot od -3,3 do 2,4 % a kopirovalo vyvoj ROA. Ukazatel
ROA* predstavuje modifikaci ukazatele ROA po zapocteni objemu leasingu do aktiv
podniku. To mélo za nasledek, Ze i kdyZ ROA* kopiruje trend klasického ROA, tak
jeho hodnoty a priibéh je mnohem hladsi a odstranuje prudké vykyvy vysledné kiivky.
Leasing zde navysil hodnotu celkovych aktiv podniku, kterd pak snizila vliv ztraty nebo

zisku na vysledek ukazatele ROA*.

Tabulka 12: Ukazatele rentability aktiv (ROA, ROA*, ROA odvétvi) v %

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
ROA % -8,29 0,33 -6,70 0,29 4,21
ROA* % -3,34 0,16 -1,52 0,12 2,39
ROA odvétvi % -6,94 1,38 4,66 3,06 2,61

Zdroj: vlastni zpracovani autora, MPO

Jak je znazornéno na nasledujicim grafu ¢. 1, tak hodnoty podnikovych ukazatelli
rentability aktiv (ROA a ROA*) pomérné vyrazné rostly v poslednich dvou letech 2011
a 2012, zatimco ROA odvétvi jiz od roku 2010 vykazovalo mirny pokles. To znaci pro

podnik pozitivni ptislib do budoucna a zlepseni své ekonomickeé situace.

Nejveétsi rozdily mezi ukazateli jsou znatelné v roce 2010, kdy ROA a ROA*
zaznamenaly pokles (v ptipadé ROA o témét 6,5 %) v dusledku utrpéné ztraty, ale

ukazatel odvétvového ROA jesté v témze roce vystoupal na 4,7 %.

V celkovém hodnoceni péti sledovanych let je pfiznivé, ze podnikové ROA a ROA*
mély pozitivngj$i vyvoj trendu, nez ROA celého odvétvi. Plati ale, Ze jediné ROA z

roku 2012 se dostalo nad priimér ROA odvétvi.
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Graf 1: Porovnani ukazateli ROA, ROA* a ROA odvétvi v %
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Zakladni produkéni sila (ZPS) byla vypoctena podle vzorce ¢. 6. Vysledky
Vv tabulce ¢. 13 a graf ¢. 2 naznacuji, ze hodnoty ukazatele ZPS jsou velmi podobné
ukazateli ROA. Jejich odliSnost se tyka zplsobu vypoctu, kdy u ZPS byl v citateli
vzorce pouzit EBIT, namisto €istého zisku u ROA. Hodnoty ZPS se ve sledovaném
obdobi pohybovaly v rozmezi -7 az 7,2 %, coz znaci vice nez 10% pozitivni zménu

V intervalu péti let.

Tabulka 13: Ukazatel zakladni produkéni sily (ZPS) v %

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012

ZPS % -7,03 1,41 -5,85 1,51 7,15

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Z grafu je ziejmé, jak ZPS kopirovalo vyvoj ROA. Hlavné vroce 2012 zacal
ukazatel ZPS rlst vy$$im tempem jak ROA. Dlvodem bylo, Ze podnik ve zminéném
roce odvedl na danich z pfijmt ¢astku 3 375 tis. K&, kterd byla mnohem vysSi nez
Vv letech ptedchazejicich a tim byl zatiZen Cisty vysledek hospodaieni podniku. Ukazatel

ZPS je tedy vyssi nez ROA diky danim a ndkladovym urokiim.
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Graf 2: Porovnani ZPS s ROA a ROA* v %
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Rentabilita trzeb (ROS) byla vypocitana podle vzorce ¢. 8. Jak je zobrazeno v grafu
¢. 3, tak ukazatel ROS vykazoval velmi podobnych hodnot s ukazatelem ROA*, zvlasté
Vv letech 2009 az 2011.

Jak ukazuje tabulka ¢. 14 a graf ¢. 3, ukazatel ROS kopiruje vyvoj ROA*, ptfitom
jeho hodnoty se pohybuji mezi -2,6 az 0,9 %. Z toho vychazi, Ze rentabilita trzeb byla
ve sledovaném obdobi témét miziva a zaporné hodnoty byly zptisobeny, stejné jako u

jinych ukazatell rentability, vysokou ztratou v letech 2008 a 2010. Postupné zvySovani

vrwe

hospodateni v letech 2011 a 2012.

Tabulka 14: Ukazatel rentability trZzeb (ROS) v %

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012

ROS % -2,55 0,08 -1,47 0,07 0,88

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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Graf 3: Porovnani ROS s ROA a ROA* v %
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE) byla zjisténa ze vzorce €.
7 a vysledky tohoto ukazatele jsou promitnuty v tabulce ¢. 15. Vysledné hodnoty tohoto
ukazatele byly poznamenany jednak ztratami na vysledku hospodafeni v letech 2008 a
2010, ale také nulovymi rezervami, velmi nizkou hodnotou vlastniho kapitalu a nizkou

hodnotou dlouhodobych zavazkii podniku.

Tyto faktory zpisobily, Ze ukazatel vyjadfoval velmi vysoké hodnoty, at’ uz zaporné,
¢i kladné. Myslim, Ze tento ukazatel z vySe uvedenych divodil postradd vypovidaci

schopnost a smysluplnost, proto ho pro dalsi vyuziti nedoporucuji.

Tabulka 15: Ukazatel rentability dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE) v %

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012

ROCE % -69,08 17,58 -353,91 173,06 114,78

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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4.1.2. Likvidita

Ukazatele bézné, pohotové a penézni likvidity byly pocitany podle vzorcu €. 9, 10 a
11. Jejich vysledky byly porovnany s intervaly doporucenych hodnot a porovnany
s udaji primérnych hodnot odvétvi. Vysledky jsou uvedeny Vv tabulce ¢. 16 a pro lepsi

porovnani jejich vyvoje také v grafu €. 4.

Bézna likvidita (L3) se pohybovala na hodnotach od 0,94 do 0,71 a méla spise
klesajici tendenci. Podle doporucenych intervalli autorti, uvedenych v teoretické ¢asti
prace, se zjisténé vysledky nachazeji hluboko pod doporu¢enymi hodnotami, dokonce i
vyrazn€é pod agresivni strategii, kterd mé hodnotu 1,6 resp. 1,5. Vysi likvidity L3
zkoumaného podniku ovlivnily hlavni mérou kratkodobé pohledavky, které tvoii

vétsinu z celkovych obéznych aktiv. Postupny pokles ukazatele L3 ve sledovaném

zavazky zaregistrovaly pokles pouze o 17 %.

Pohotova likvidita (L2), jejiz vysledky mezi 0,9 a 0,66 zastupuji nazory autorti o
optimalni 1 vysoce agresivni strategii, dokonale napodobuje pribéh kiivky bé&zné
likvidity nejen tvarem, ale 1 téméf stejnymi hodnotami. Hodnoty jsou podobné, jelikoz
vyse zasob a dlouhodobych pohleddvek ma v sou¢tu obéznych aktiv jen nepatrny vliv.
Tudiz po odecteni zasob a dlouhodobych pohledavek od obéznych aktiv ziskdme pouze

o par desetin niz8i hodnotu nez u bézné likvidity L3.

Penézni likvidita (L1) dosahovala v daném obdobi minimalnich hodnot v rozmezi
od 0,54 do 0,2. Lze si vSak vSimnout pozvolna rostouciho trendu likvidity L1,
zpiisobeného téméf Ctyindsobnym naristem finanéniho majetku v pribéhu zkoumaného
obdobi. I ptesto byly hodnoty ukazatele nizsi nez doporuc¢ena hodnota 0,2. Jak jiz bylo
uvedeno, tak Marek (2009) nabizi, ze likvidita L1 mtze mit i nulovou hodnotu, pokud

podnik vyuZiva kontokorentniho Gvéru. To je ptipad 1 této dopravni firmy.
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Tabulka 16: Ukazatele likvidity (L3, L2, L.1) v porovnani s odvétvim

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
L3 0,93 0,94 0,81 0,71 0,72
L2 0,88 0,90 0,77 0,66 0,66
L1 0,02 0,03 0,05 0,05 0,07
L3 odvétvi 0,88 1,57 1,51 1,43 1,47
L2 odvétvi 0,81 1,44 1,42 1,33 1,37
L1 odvétvi 0,20 0,45 0,45 0,37 0,54

Zdroj: vlastni zpracovani autora, MPO

Podnik vyuziva pii své ¢innosti kontokorentniho tvéru (kontokorent), ktery zna¢né
zvySuje jeho penézni likviditu, protoZze penize mulize vyuzit v podstaté okamzité.
K dispozici m¢l podnik na svém tctu sjednanou ¢astku k ¢erpani kontokorentu v roce
2008 az 40 mil. K¢ a v letech 2009 az 2012 $lo vzdy o ¢astku 24 mil. K¢. Pro kryti
zminénych debetnich zistatkl byly zastaveny pohledavky.

Piilezitost disponovat penéznimi prostiedky na kontokorentnim tc¢tu dava podniku
moznost investice vlastnich penéznich prostfedki, bez nutnosti zbyte¢né drzby penéz na
uctech a podstatné zvySuje likviditu. V tomto piipadé mnohonasobné. Proto si
nemyslim, ze by se podnik, navzdory nizké likvidité, mohl dostat do problému se

splacenim svych zavazk.

Pti porovnani likvidity s odvétvim lze zpozorovat, ze v roce 2008 byla podnikova
likvidita L3 a L2 mirné¢ vys$S§i, nez tomu bylo v piipadé totoZznych odvétvovych
ukazateld. V nasledujicim roce 2009 jiz doslo k vyraznému nartustu odvétvovych hodnot
L3 a L3, poté doslo k jejich stagnaci a mirnému poklesu. Podobny vyvoj cekal i
podnikové ukazatele L3 a L2, kdy po nepatrném rdstu v roce 2009 doslo i v jejich

situaci k poklesu a nasledné stagnaci.

Podobné jako podnikovou likviditu L1, tak i odvétvovou likviditu L1 v ramci
zkoumaného obdobi charakterizoval rostouci trend S vyjimkou mirného poklesu
odvétvové likvidity L1 v roce 2009. V roce 2012 se odvétvova likvidita L1 dokonce

pfiblizila hodnotam podnikovych ukazatelti L3 a L2.
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Graf 4: Porovnani ukazateli podnikové likvidity a likvidity odvétvi
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

4.1.3. Aktivita

Vysledky ukazatelii aktivity uvadi tabulka ¢. 17, 18, 19 a graf €. 5, 6 a 7. Nasledné

doslo k jejich ¢asovému srovnani v souvislosti se zkoumanym obdobim.

Obrat aktiv (Oa) byl vypocitan podle vzorce ¢. 12. Vysledky tohoto ukazatele
vyjadiuji, kolik korun trzeb podniku vygenerovaly aktiva. Z vypoctl vyplyva, ze Oa
vykazoval rostouci tendenci. Dominantni zasluhu na tomto vyvoji pfedstavoval nartst
trzeb, zjevny zejména v letech 2009 a 2010. Vysledné hodnoty v rozpéti 3,25 az 4,76
povazuji za priznivé, stejné tak zvysujici se trend. Pokud by vSak doslo k zohlednéni i
aktiv pronajatych prostiednictvim leasingu (neuvedenych v rozvaze), primérna hodnota
vyslednych hodnot by se snizila az o téméf 60 %. Nasledkem toho uz hodnoty Oa se
zapocCitanym leasingem nejsou tak pozitivni, i pies rostouci trend v poslednich dvou
letech. Jak si lze v§imnout, v roce 2010 kazda koruna aktiv vyprodukovala pouze 1,04

K¢ trzeb.

Ukazatele obratu dlouhodobého majetku (Opwm) a obratu zasob (0z) byly zjistény
pomoci vzorcu ¢. 13 a 14. Jejich hodnoty ve sledovaném obdobi neustale kolisaly a oba
dosahly vrcholu vroce 2010 hodnotou 19,59, respektive 146,6. Muzeme vSak

Zpozorovat, ze zatimco v roce 2012 zaznamenal ukazatel Opm mirny rast, ukazatel Oz

42



se Vv poslednich dvou letech vyrazné propadl. Domnivam se, Ze pro podnik ma urcity

vyznam dale sestavovat ukazatel Oz. Na druhou stranu nepovazuji za dulezité sledovat

ukazatel Opwm, kterému nepfisuzuji podstatny vliv ve vytvoifeném systému hodnoceni

podniku, protoze podnik samotny disponuje dlouhodobym majetkem, ktery si pronajima

od leasingovych spolecnosti.

Tabulka 17: Ukazatele obratu aktiv, dlouhodobého majetku a zasob

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
Oa 3,25 4,29 4,57 4,41 4,76
Oas leasingem 1,31 2,07 1,04 1,78 2,71
Obm 12,64 18,37 19,59 16,30 17,18
Oz 104,54 146,36 146,60 114,15 111,70

Graf 5: Vyvoj obratu aktiv (Ox), dlouhodobého majetku (Opm) a zasob (Oz)

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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Doba obratu zasob (DOz) udava praimérny pocet dnut, po které jsou zasoby vazany
v podniku. Vypocet probéhl pomoci vzorce €. 15 a vysledky ukazuje tabulka ¢. 18. Bylo
zjisténo, ze v prumeéru za sledované obdobi se zasoby prodaji za 3 dny. V roce 2009 se
DOz propadla na hodnotu 2,31, odkud nasledné po tfi roky vzristala az na hodnotu

Mrwe

objemu trzeb v roce 2009.

Tabulka 18: Ukazatele DOz, DOponi. @ DOkz Ve dnech

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
DOz 3,21 2,31 2,69 3,23 3,34
DOpoHL 76,69 58,14 50,68 47,41 41,03
DOkz 50,45 43,23 46,74 60,90 58,81

Zdroj: vlastni zpracovéni autora

Doba obratu pohledavek (DOproHL), ktera se vypocitala pomoci vzorce ¢. 16, uvadi,
za jak dlouho jsou pohledavky podniku v priméru splaceny. Vysledky ukazatele
v tabulce €. 18 zobrazuji zkracujici se dobu splatnosti pohledavek (ve dnech). Od
zacatku do konce sledovaného obdobi klesla doba splatnosti ze strany odbératelli o 36
dnii na kone¢nou hodnotu 41 dni. Zminény prubéh splatnosti byl ovlivnén postupnym

snizovanim kratkodobych pohledavek podniku.

Doba obratu kratkedobych zavazka (DOkz), zjisténa vzorcem ¢. 17, vykazala
v roce 2009 snizeni svého stavu o vice jak 7 dni, nasledované v letech 2010 a 2011
zvySovanim poctu dntl, po které podnik v priméru splacel své zavazky. Nejdelsi doba
splatnosti zavazki Cinila vroce 2011 témét 61 dnl. V této dobe byla také poprvé
DOpoHL kratsi nez DOkz (47,41). V poslednim roce doslo opét k mirnému poklesu doby

splatnosti zdvazkl na necelych 59 dnt.

Nasledujici graf ¢. 6 zobrazuje DOz a pichledny vyvoj kiivek DOponL @ DOkz.
Posledni dva zmifované ukazatele vypovidaji rovnéZ o vyuZivani ¢i poskytovani
obchodnich tvért. Této problematice se vSak hloubéji vénuji pii hodnoceni ukazatele

Obchodniho deficitu.
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Graf 6: Vyvoj DOz, DOponi a Dkz ve dnech
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Vzorec ¢. 18 poslouzil jako zaklad pro vypocet ukazatele obchodniho deficitu (OD).
Pomoci n¢ho jsme schopni zjistit, zda podnik vyuzival ¢i poskytoval obchodni uvéry.
Vypocet byl proveden jako rozdil ukazateli doby obratu pohledédvek z obchodnich
vztahlt (DOpoHLov) a doby obratu kratkodobych zavazkd z obchodnich vztaht
(DOkzov). Oproti ukazatelim DOpoHL @ DOkz jsou zde zohlednény pouze polozky

vztahujici se k obchodnim vztahtim.

Tabulka 19: Ukazatel obchodniho deficitu (OD) ve dnech

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
oD 27,92 12,52 1,66 -14,58 -18,55
DOroHLov 63,61 47,85 37,56 33,33 26,73
DOkzov 35,69 35,33 35,90 47,91 45,28

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Vysledky v tabulce ¢. 19 a grafu ¢. 7 vypovidaji o tom, Ze podnik v letech 2008 az
2010 poskytoval obchodni uvéry. Od roku 2011 se situace obratila a v poslednich dvou
letech sledovaného obdobi nastalo, Zze podnik naopak vyuzival obchodnich Gvéra od
svych véfitelti. Pohledavky z obchodnich vztahii byly podniku splaceny o 19 dnu dfive,
nezli podnik splatil své obchodni kratkodobé zavazky.
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Graf 7: Vyvoj obchodniho deficitu (OD) ve dnech
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Hlavnim divodem bylo, ze od poc¢atku do konce sledovaného obdobi citeln¢ poklesla
vySe pohledavek z obchodnich vztaht (ze 134 mil. na 59 mil. K¢), zatimco kratkodobé
zavazky z obchodnich vztahil v pribéhu let postupné nabyvaly na hodnoté (ze 75 mil.
na 100 mil. K¢). Samotnou pfic¢inou snizovani pohleddvek z obchodnich vztaht bylo
bezpochyby jejich postupovani faktoringovym spolecnostem. Tuto strategii postupovani

pohledavek zacal podnik vyuzivat od roku 2009.

4.1.4. Zadluzenost

Celkova zadluZenost (CZ) byla odvozena od vzorce €. 19, s Uipravou pifipoctenim
casového rozliSeni pasiv (uvedeno v metodice prace), které obsahuje predevsim vydaje
pfistich obdobi. Z vypoctenych hodnot mizeme sledovat, Ze celkova zadluZenost
podniku ve sledovaném obdobi nebyla nizs§i nez 94 %. V roce 2010 doséahla celkova
zadluzenost dokonce 100 %. Jako divod tak vysoké zadluZenosti shledavam velmi
nizkou hodnotu vlastniho kapitdlu. Podle mého nazoru by mél podnik usilovat o
navyseni svého vlastniho kapitalu, ktery byl vlivem hospodaiskych ztrat v roce 2010

témet nulovy. Z vysledkl lze proto vycist, ze diky marginalni vysi vlastniho kapitalu
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dosahl ukazatel vrcholu v roce 2010. Od té doby se podniku dafilo postupné snizovat

svoji celkovou zadluzenost.

Tabulka 20: Ukazatele celkové zadluZenosti (CZ) v %

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
cz % 94,48 94,08 100,00 99,71 95,48
CZ bez CR % 84,35 81,10 91,15 96,35 93,95
KZ % 79,69 79,01 89,50 95,76 92,24
DZ % 4,66 2,10 1,65 0,58 1,71

Zdroj: vlastni zpracovani autora

V tabulce €. 20 je dale uveden ukazatel celkové zadluZenosti bez ¢asového rozliSeni
(CZ bez CR), ktery pfedstavuje soucet ukazatelii kratkodobé zadluzZenosti (KZ) a
dlouhodobé zadluZzenosti (DZ). Tyto ukazatele byly vypocitany dle vzorct €. 29 a 28.
Zminéné ukazatele nam odhali, jestli byla zadluZenost podniku tvotfena kratkodobymi

nebo dlouhodobymi cizimi zdroji.

Tabulka, ptipadné graf ¢. 8 ukazuji, Ze drtivy podil na celkové zadluZenosti mély
kratkodobé cizi zdroje podniku, S primérnym podilem pies 87 %. Mezi né fadim
kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni uvéry a kratkodobé finan¢ni vypomoci.

VétsSinovy podil zastupuji prave kratkodobé zavazky.

Graf 8: Vyvoj celkové zadluZenosti (CZ) a souvisejicich ukazatelii (CZ bez CR, KZ, DZ)
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Zdroj: vlastni zpracovani autora
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Kratkodoba zadluzenost vystoupala na nejvyssi procento v roce 2011, kdy jeji podil
Cinil témét 96 %. Takto vysoké kratkodobé zadluzeni rovnéz vypovida o hojném
vyuzivani obchodnich uveéri.

Dlouhodoba zadluzenost, kterou piedstavuje podil dlouhodobych zavazkd a
dlouhodobych bankovnich tvéri na aktivech podniku, dosahla nejnizsi hodnoty v roce
2011 po ptedchozi klesajici tendenci. Jeji podil na zadluzenosti podniku byl

S primérnou vysi 2 % zcela zanedbatelny.

Nyni se dostavam k ukazateli finanéni samostatnosti (FS), pocitané vzorcem ¢. 20.
Finan¢ni samostatnost vyjadiuje podil vlastniho kapitalu na celkovych aktivech podniku
a hodnoty tohoto ukazatele tizce souvisi s ukazatelem celkové zadluzenosti (CZ), resp.
jsou jeho opakem. Plati, ze soucet ukazatele FS a ukazatele CZ vyjadiuje veskeré zdroje
(vlastni 1 cizi), kterymi byly financovany aktiva podniku. Mezi obéma ukazateli funguje
vztah, kdy jejich soucet se rovna 100 %. Jak ukazuje tabulka ¢. 21, podnik byl ve
sledovaném obdobi siln¢ zavisly na cizim kapitalu, protoze napiiklad v roce 2010 byl

podnik zcela odkazan na cizi kapital.

Tabulka 21: Ukazatel finan¢ni samostatnosti (FS) v %

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012

FS % 5,52 5,92 0,00 0,29 4,52

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Posledni ukazatel zadluZenosti, iirokové kryti (UK), byl spoéten pomoci vzorce
€. 21. Nejlépe si podnik vedl v roce 2012, kdy EBIT témét osmkrat kryl nakladové

uroky. Je tfeba dodat, Ze vySe ndkladovych troka se za celé obdobi sniZila o polovinu.

V tabulce €. 22 jsou zfetelné dva zaporné vysledky v letech 2008 a 2010, ponévadz
hospodateni podniku tehdy skoncilo ve ztrat¢ a v souvislosti s tim i priimérna hodnota

za celé obdobi ptetrvala lehce pod nulou (-0,14). Zudaje posledniho roku lze

vV

Tabulka 22: Ukazatel arokového kryti (UK)

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012

UK -5,33 1,21 -5,97 1,63 7,77

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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4.2. Vysledky bankrotnich modelt

V této kapitole dojde k vypoctu a naslednému porovnani tfech bankrotnich modeli.
Zajimavé bude sledovat, zda ur€ity bankrotni model relevantné zhodnoti ekonomickou

situaci podniku.

4.2.1. Altmanova analyza

Vysledek Altmanovy analyzy uvadi tabulka ¢. 23. Vypocet Altmanova Z-skore* se
uskute¢nil vzorcem (rovnici) €. 24. V prvé fadé byly dosazeny plivodni ukazatele pro
vypocet vychozi rovnice Z-skore, poté pfisla na fadu i jejich modifikovana verze
uvedend v metodice (tabulka €. 6), ze kterych je sestavena rovnice Z-skore*. Vysledky

vychozich ukazateld rovnice Z-skore jsou uvedeny v piiloze €. 4.

Zde bych se vénoval Altmanové analyze s modifikovanymi ukazateli, jejichz

smyslem bylo zahrnout vliv leasingu na vyslednou rovnici Z-skére*.

Tabulka 23: Vysledek modifikované rovnice Altmanova Z-skore*

Ukazatel Viha 2008 2009 2010 2011 2012
X1 0,717 -0,026 -0,024 -0,040 -0,116 -0,152
X2 0,847 0,005 0,008 -0,011 -0,021 -0,008
X3 3,107 -0,028 0,007 -0,013 0,006 0,041
X4 0,420 0,065 0,073 0,000 0,003 0,048
X5 0,998 1,309 2,070 1,040 1,778 2,706
Vysledek Z-skore™ 1,231 2,107 0,958 1,693 2,731

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Data ve vyse uvedené tabulce vypovidaji o nepfili§ dobré financni situaci podniku.
Za celé sledované obdobi podnik ani jednou nepiekrocil hranici pro uspokojivy stav,
ktery je pfisuzovan prosperujicim podnikiim. Naopak v roce 2010 se s vysledkem Z-
skore* pod hranici 1,23 zafadil mezi podniky ohroZené bankrotem. Stejné blizko
k intervalu ohrozeni bankrotem mél podnik i v roce 2008, kdy se pouze velmi tésné

zatadil jesté do tzv. Sedé zony. I tehdy se situace dala oznacit za znepokojujici.
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V tzv. Sedé zong, tedy intervalu ohranicujicim neurcitou, té¢zko ptredvidatelnou oblast
lezici mezi uspokojivou a ohrozujici sférou, figuroval podnik po vétSinu sledovaného
obdobi s vyjimkou jiz zminéného roku 2008. Nejlépe si podnik vedl na konci obdobi

v roce 2012, kdy jiz téméf atakoval hranici pro zdravé podniky.

Nejvétsi  vliv na  koneéném vysledku Z-skére* predstavoval ukazatel xs

(trzby/aktiva). Ukazatel byl ovlivnén vysokymi trzbami.

Srovnani s puavodni rovnici Z-skore jasné potvrzuje, ze tuprava ukazateld do
modifikované rovnice Z-skére* piinasi nezkreslené vysledky, jichz bylo dosazeno praveé
zapocCitinim vyse leasingu do aktiv v jednotlivych letech. Bez leasingu vychazely
n¢kolikandsobn¢ vyssi vysledky Z-skore, ovlivnéné dominantnim ukazatelem xs.

Z tohoto diivodu uptednostiiuji modifikovanou variantu rovnice Z-skore*.

4.2.2. Index INO5

Tabulka ¢. 24 uvadi vysledky modifikovaného indexu INO5*, ktery je dalSim
bankrotnim modelem. K vypoctu byl vyuzit vzorec (rovnice) ¢. 25, do néhoz byly
dosazeny modifikované ukazatele uvedené v metodice v tabulce ¢. 7. Vysledky

puvodnich ukazateli rovnice INOS jsou uvedeny v prtiloze €. 5.

Tabulka 24: Vysledek modifikované rovnice indexu IN05*

Ukazatel Viha 2008 2009 2010 2011 2012
X1 0,130 2,941 2,554 4,820 2,574 1,873
X2 0,040 -5,327 1,212 -5,966 1,628 7,774
X3 3,970 -0,028 0,007 -0,013 0,006 0,041
Xa 0,210 1,321 2,084 1,046 1,789 2,719
Xs 0,090 0,926 0,943 0,810 0,706 0,718

Vysledek INOS* 0,417 0,930 0,628 0,863 1,351

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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Jak je z vyslednych hodnot INO5* patrné, v zadném roce se podnik nedal povazovat
za zdravy, protoze ani jedenkrat se jeho hodnoceni nedostalo pies hranici uspokojivé

finanéni situace (1,6) pro podniky, které nejsou ohrozeny bankrotem.

v

v roce 2008, potom se v roce 2009 hodnota INO5* dostala jen o pouhé tfi setiny do Sedé
z6ny neurcitého vyvoje. V roce 2010 znovu nastal propad zpét do oblasti ohrozeni.
Navzdory mirnému zlepSeni indexu Vroce 2011 podnik i nadale zustal ve stavu
ohrozeni bankrotem. Az rok 2012 pfinesl zlepSeni finan¢ni situace a vymanéni se
Z bankrotnich hodnot. Podnik se tak po tfech letech vratil do Sedé zony, ktera ale stale

nezarucuje budouci ptiznivy vyvoj.

Srovnani s pivodnim indexem INO5 opét vypovida o tom, Ze vliv leasingu v indexu
INO5* snizil celkové hodnoceni podniku. Zaroven INO5* dokazal vyjadfit skuteCnou
finan¢ni situaci podniku. Mizeme ale zpozorovat, ze celkové vysledky indexti INO5* a
INO5 se lisi. V pruméru byl index INOS o tfetinu vyssi. Vzajemny rozdil neni tak
vyrazny jako u modelli Altmanovy analyzy (Z-skore* a Z-skore), proto ho povazuji za

vice divéryhodny.

Na modifikovany index INO5* nejvice ptsobily ukazatele x4 a x1. U indexu INO5 se

nejvetsi mérou projevil ukazatel xa.

4.2.3. Tafflerdv model

Taffleriv model je poslednim ze sestavenych bankrotnich modelt. Vysledky
modifikované rovnice T* za celé sledované¢ obdobi uvadi tabulka ¢. 25. K vypoctu
poslouzil vzorec (rovnice) ¢. 26 a upravené ukazatele v tabulce ¢. 8 (metodika).

Soubézné doslo k vypoctu i ptivodni rovnice T, jejiz vysledky lze najit v ptiloze €. 6.

Modifikovand rovnice T* nabizi zcela jiné hodnoceni podniku nez dva predeslé
bankrotni modely. VétSinu sledovaného obdobi shledava T* jako uspokojivé, resp.
podnik byl s velmi malou pravdépodobnosti ohrozen bankrotem (T* > 0,3). Pouze
v roce 2010 spadal do Sedé zony neurcitého vyvoje a v roce 2008 byl této zoéné velmi

blizko. Celkov¢ tento model hodnoti finan¢ni situaci pomérné kladné.

51



Tabulka 25: Vysledek modifikované rovnice T* Tafflerova modelu

Ukazatel Viaha 2008 2009 2010 2011 2012
X1 0,53 -0,105 0,003 -0,076 0,006 0,068
X2 0,13 0,875 0,919 0,795 0,702 0,705
X3 0,18 0,258 0,304 0,163 0,357 0,524
X4 0,16 1,309 2,070 1,040 1,778 2,706
Vysledek T* 0,314 0,507 0,258 0,443 0,655

Zdroj: vlastni zpracovani autora

I zde se uplatni porovnani s pivodnim modelem T-rovnice. Ta popisuje situaci
podnikovych financi ve sledovaném obdobi v jesté lepsSim svétle nez T*. Vysledné
hodnoceni dosahovalo vice nez dvojnasobnych hodnot a finan¢ni situace vzdy patiila do

uspokojivé trovné pfiznaéné pro zdravé podniky.

Do kone¢ného hodnoceni rovnic T* a T nejvétsi mérou zasahl ukazatel x4
(trzby/aktiva). Soucasné¢ oba modely poskytly zcela odlisné hodnoceni finan¢ni situace
V porovnani s pfedchozimi bankrotnimi modely. Z diivodl zfeteln€ se liSicich zavérd,
niz§iho poctu sledovanych ukazatelti a jejich skladbé, povazuji Taffleriv model za
nevyhovujici a nedoporucuji ho pro hodnoceni ekonomické situace zkoumaného

podniku.
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4.3. Vysledky analyzy provoznich vysledku

Provedend analyza provozné-hospodarskych vysledkli se tykala tuzemské a
zahrani¢ni nakladni dopravy, jakozto hlavni provozni ¢innosti podniku Vv letech 2008 az
2012. Analyzovana data byla ziskana z podnikovych vykazii hospodaiskych vysledki,

které jsou uvedeny V piiloze ¢. 7.

Za Ucelem této analyzy byly vytvofeny zcela nové pomérové ukazatele na miru
podniku. Jedna se o ukazatele sledujici rentabilitu provozu, ¢isty zisk na kilometr (dale
jen km), trzby z hlavni provozni ¢innosti, naklady z hlavni provozni ¢innosti a indexy
provoznich vysledku. Jejich podrobnou strukturu a odkazy na zdroje pro vypocet uvadi

v metodice tabulky ¢. 9 a 10.

Za hlavni ukazatel je povazovana rentabilita provozu, jejiz vysledky jsou uvedeny
Vv tabulce ¢. 26. Vyjadiuje ziskovost stézejni provozni ¢innosti podniku. V prabéhu
celého zkoumaného obdobi vykazovala nékladni doprava zaporny cisty hospodarsky
vysledek, coZ se odrazilo i na ukazateli rentability — ndkladni doprava nebyla rentabilni.
Nejvyssi ztratu zde podnik zaznamenal v roce 2010 hodnotou -7 %. Jako pficinu
povazuji znatelny pokles trzeb v daném roce. Naslednd obdobi jiZz pfinesla rlst

rentability provozu.

Tabulka 26: Rentabilita provozu v %

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012

Rentabilita provozu % -4,27 -4,07 -6,86 -3,64 -0,43

Zdroj: vlastni zpracovani autora

S rentabilitou provozu ptimo koresponduje i ukazatel ¢istého zisku na km. Zajisté i

v

Ké/km v roce 2010. V roce 2012 jiz podnik vykazoval téméf vyrovnané hospodareni

V této provozni oblasti.

Tabulka 27: Cisty zisk na km

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012

Cisty zisk na km K¢/km | -1,13 -0,98 -1,79 -0,97 -0,13

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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Vse zminéné dokazuje srovnani hospodatskych vysledkt v letech 2010 a 2012.

V roce 2010 nékladni doprava generovala ztratu -38 mil. K¢, vroce 2012 uz pouze

necelé -2 mil. K¢. Na této situaci se podepsal fakt, ze 1 kdyz se v roce 2010 podafilo

podniku ziskat nejvétsi pocet zakazek (28 168), nedokazal zabranit dal$imu poklesu

trzeb (meziro¢né o -10 %).

Graf 9: Rentabilita provozu v % a Cisty zisk na km v K¢&/km
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Vyvoj trzeb za hlavni provozni ¢innost v nakladni dopravé nastifiuje tabulka €. 28.

Tabulka 28: Trzby z hlavni provozni ¢innosti

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
Trzby za dopravu na km | K&/km | 23,63 21,80 22,47 24,29 27,51
Trzby celkem na km Kékm | 25,38 22,97 24,35 25,66 29,70
grrf\l;gzﬂa vozovyden | yden| 4006 | 4412 | 4620 | 4811 | 4915
Trzby na vozidlo Ké/ks | 1459168 | 1344635 | 1349486 | 1323788 | 1244675
Trzby na zakazku Kcé/ks | 24172 | 19622 | 16904 | 25875 | 26 906

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Cisté trzby za dopravu na kilometr zaznamenaly Vv roce 2009 ve srovnani s rokem

pfedchozim pokles o témét 2 Ké/km. Od tohoto roku se dafilo podniku ziskavat vétsi a
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vetsi trzby, které vystoupaly az na hodnotu 27,5 K¢/km v roce 2012. Primérnéd vyse

trZzeb za dopravu na km se ve sledovaném obdobi pohybovala ve vysi 24 K¢/km.

Celkové trzby na km z provozu nakladni dopravy, do nichz se fadi trzby za
dopravu, trzby za nahradu Skod a ostatni provozni vynosy, mély stejny prabeh jako
trzby za dopravu na kilometr. Trzby celkem na km byly oproti trzbdm za dopravu na km

vys$si v priméru o 1,67 K¢&/km.

Graf 10: Vyvoj trZzeb za dopravu na km a trzeb celkem na km v K¢/km

—&—Trzby za dopravu nakm  ——Trzby celkem na km
30
28
25
)3 \ e
~—
20
18
15
2008 2009 2010 2011 2012

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Stejny vyvoj poznamenal i ukazatel trZeb na vozovy den provozu. Jestlize v roce
2008 ptipadalo praimérné 4 906 K¢&/den na vozidlo, v roce 2009 to bylo pouze 4 412
K¢/den. Hodnota poklesla, jelikoz rostl pocet vozovych dni a naopak doslo k poklesu
trZzeb. V nasledujicich letech tento ukazatel zachytil rostouci trend az do nejvyssiho

podilu K¢/den v roce 2012.

Ukazatel trzby na vozidlo sdéluje, Zze ve sledovaném obdobi klesala jeho vySe
s vyjimkou roku 2010, kdy po roce 2009 doslo ke stagnaci a nepatrnému nariistu trzeb.
Pticinu klesajiciho trendu od zacatku do konce obdobi pfipisuji tomu, ze zatimco pocet

vozidel se snizil o -25 %, tak trzby za dopravu poklesly dokonce o -36 %.

Na ukazatel trZzeb na zakazku vyznamné pisobil vyvoj poctu zakazek podniku,

které rostly az do roku 2010, aby poté vyrazné klesl jejich pocet. To bylo také divodem,
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maximalizaci.

Dale povazuji za nezbytné sledovat vyvoj vyznamnych polozek naklada z hlavni
provozni ¢innosti podniku. Vysledky jednotlivych ukazatel jsou uvedeny v tabulce ¢.

29 a grafu ¢. 11.

Tabulka 29: Naklady z hlavni provozni ¢innosti

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012

Piimé naklady na km Ké/km | 25,15 22,64 24,64 25,44 28,24

Celkové naklady nakm | K¢/km | 26,51 23,94 26,14 26,63 29,83

Vydaje na PH na km Ke¢km | 899 | 7,67 | 887 | 1035 | 12,00

Leasing na km K¢/km | 4,52 3,87 3,95 2,75 1,94

Osobni naklady na km K¢/km 5,28 4,24 4,11 4,75 5,68

Zdroj: vlastni zpracovéni autora

Rok 2009 pfinesl pokles pFimych i celkovych nakladi na km. Pokles byl zptisoben
pfiznivym vyvojem cen pohonnych hmot, ktery mél za nasledek sniZeni cen nafty az o
tretinu. Nasledn¢ vSak cena nafty, jejiz spotieba je nejvétSim provoznim nékladem (az
36 % vsech piimych nakladi), opét stoupala. Od roku 2009 do roku 2012 se cena nafty
zvysila o 47 % (Kurzy.cz, 2014). O stejném trendu sam o sobé vypovida i ukazatel

vydaji na pohonné hmoty (PH) na km.

Pfi pohledu na vysledky ukazatele leasing na km je zcela patrné snizovani vydajti na
leasing. Od roku 2008 do roku 2012 klesly naklady na leasing na km o témét -60 %.
Dlvodem byla redukce poctu ndkladnich vozidel, které si podnik pronajal od
leasingovych spole¢nosti, za ufelem uspor nakladi po letech zapornych vysledki
hospodateni. Pokud v roce 2008 podnik vyuzival v pruméru 407 nakladnich vozidel,

Vv roce 2012 jiz pouze 304 (snizeni poctu o -25 %).

Osobni naklady na km se snizovaly od roku 2008 (5,28 K¢/km) do roku 2010 (4,11
K¢&/km). V dalSich dvou letech se pomér osobnich nakladii na km opét zvysil na
kone¢nou hodnotu 5,68 K¢/km. Pricinou je, ze osobni naklady a ujeté km odlisné

klesaly. Do roku 2010 poklesly osobni ndklady o -34 %, avSak ujeté km pouze o -16 %.
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Od roku 2010 do roku 2012 se situace obratila a osobni naklady vykazovaly -10%

pokles, ale ujety pocet km se snizil az o -35 %.

Graf 11: Vyvoj nakladi z provozni ¢innosti v K¢/km
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Vysledky indext provoznich vysledki obsahuje tabulka ¢. 30 a vyvoj vybranych
indexti znazoriuje graf ¢. 12. Vypocet probéhl podle postupi uvedenych v metodice
Vv tabulce ¢. 10. Jejich vyuziti je zamySleno jako doplikové k ukazatelim analyzy

provoznich vysledkd, z nichz jsou odvozeny.

Tabulka 30: Indexy provoznich vysledki

Index 2008 2009 2010 2011 2012
VPH/TD % 38,05 35,16 39,50 42,61 43,63
PN/TD % -6,43 -3,86 -9,67 -4,72 -2,65
CN/TD % -11,33 -9,33 -15,09 -9,12 -7,78
CN/TC % -4,46 -4,25 -7,36 -3,78 -0,43

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Index VPH/TD vyjadiuje, kolika procenty se podilely vydaje na pohonné hmoty
(K¢/km) na trzbach za dopravu (K¢/km). Jak jiz bylo uvedeno, vydaje na naftu

predstavuji nejvétsi naklad podniku na provoz nakladnich vozidel. Tento podil néklada
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se od zacatku do konce sledovaného obdobi zvysil o 5,58 %. ZvySeni bylo zplisobeno

predevsim zvySenim cen nafty v praiméru za celé obdobi o 13 % (Kurzy.cz, 2014).

Index PN/TD je vyjadfenim rentability trzeb za dopravu na km (K¢/km) v porovnani
s pfimymi naklady na km (K¢&/km). Z vysledka je ziejmé, ze pfimé naklady nejvice
prevysovaly trzby za dopravu v roce 2010, kdy jejich rentabilita byla téméf -10 %. Od
toho roku dochazelo ke snizovani ztraty a zlepSovani hodnoty indexu. Primérna

hodnota indexu PN/TD ¢inila v daném obdobi -5,47 %.

Index CN/TD hodnoti rentabilitu trzeb za dopravu na km (K¢&/km) v porovnani
s celkovymi naklady na km (K¢/km). Jak lze vidét, trzby z dopravy nejsou schopny
pokryt celkové naklady na nékladni dopravu. Tento fakt ma za nasledek dlouhodobou
nerentabilitu ndkladni dopravy a negativni vliv na ekonomickou situaci podniku.

Prumérna hodnota indexu CN/TD v obdobi 2008 az 2012 ¢inila -10,53 %.

Index CN/TC vyjadfuje rentabilitu celkovych trzeb provozu na km (K¢&/km)
v zavislosti na celkovych ndkladech na km (K¢/km). Zde jsou do celkovych trzeb
zapocitany trzby za dopravu, za nahradu $kod i ostatni vynosy. Tento index poskytuje
vice ustalené hodnoty ve srovnani s pfedchozimi dvéma indexy a vysledné vyjadreni
rentability celkovych trzeb na km se piiblizuje ukazateli rentability provozu. Za

sledované obdobi dosahoval index CN/TC primérného vysledku -4,06 %.

Graf 12: Vyvoj indexii provoznich vysledkii v %
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Zdroj: vlastni zpracovani autora
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5. Zaver

Vzhledem k tomu, Ze cilem této absolventské prace bylo navrhnout a aplikovat
systém hodnoceni ekonomické situace na vybrany podnik, je potieba na zavér posoudit
vysledky provedenych analyz a vyjadiit se k finalni podobé systému samotného.

Zamétim se rovnéz na ukazatele upravené do podoby zahrnujici leasing.

V prvni tfadé¢ doslo k posouzeni ekonomické situace z pohledu vybranych
pomérovych ukazatelii. Tato analyza se tykala vyhodnoceni rentability, likvidity,

aktivity a zadluZenosti podniku.

Nékteré ukazatele rentability prokazaly zjevnou nevhodnost pro hodnoceni
vybraného podniku. Jednim z nich je ukazatel ROE, ktery byl ovlivnén velmi nizkou
hodnotou vlastniho kapitalu, zptisobenou vysokym zadluzenim podniku v letech 2008 a
2010. Shodny efekt zaznamenal i ukazatel ROCE. Tyto dva ukazatele vykazovaly
extrémni hodnoty, které vylucuji jakoukoli moznost komparace vysledki v ¢asovém c¢i
odvétvovém porovnani. Relevantni vysledky poskytly ukazatele ROA a ROA*. Ukézalo
se, ze rentabilita aktiv podniku byla vyrazné€ ovlivnéna nepfiznivymi roky 2008 a 2010,
avSak v poslednich dvou letech byl zietelny pozitivni rostouci trend, navzdory
klesajicimu ROA odvétvi, cozZ 1ze povazovat za piislib do ptiStich let. Zaroven ukazatel
ROA* dokézal poskytnout nezkreslené hodnoty rentability aktiv po zahrnuti aktiv ve
formé leasingu. Za negativni povazuji vysledky ukazatele ROS, jehoZ rentabilita trzeb
byla témé&f miziva, piipadné zaporna.

Likvidita ve sledovaném obdobi dosahovala velmi nizkych hodnot pii porovnani
s doporucenymi intervaly i odvétvim. Nizkou likviditu podniku dle ucetnich vykaza
neshledavam jako hrozbu, protoze jak jiz bylo uvedeno, podnik vyuzival moznosti
ziskat vysoké penézni prosttedky z kontokorentniho Uvéru, ktery umoziuje investici
vlastnich penéznich prosttedk ¢i jejich ekvivalentii. Z tohoto diivodu povazuji likviditu

podniku za postacujici.

Pfi hodnoceni aktivity by se méla pozornost nejvice upinat k ukazateli obchodniho
deficitu. Jak bylo zjisténo, podnik na zacatku obdobi vice poskytoval obchodni Gvéry.
Situace se vSak mezi roky 2010 a 2011 zmeénila a ke konci sledovaného obdobi jiz spiSe
obchodnich uvéri sam vyuzival. Ostatni ukazatele aktivity povazuji za primérné a

piimétené charakteristice podniku.
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Ukazatele zadluZenosti odhalily velmi vysokou zadluzenost podniku (v roce 2010 az
100%). Podnik by mél usilovat o sniZzeni své miry zadluzenosti, nicméné vysoka
zadluzenost byva typicka pro tento obor podnikani (nédkladni doprava), jelikoz podniky
hojn¢ vyuzivaji moznosti pronajmu nakladnich vozidel u leasingovych spolecnosti.
Pfitom pravé ndkladni vozidla tvofi vétSinovou hodnotu aktiv, kterymi podnik skute¢né
disponuje. Z divodu pronajmu majetku na leasing zastupuji dlouhodobé zavazky jen
minimalni podil na celkové zadluzenosti. Na ukazatel arokového kryti vyrazné ptisobila
hodnota EBIT, zaporné i kladné, pficemz samotné trokové kryti dosahovalo uspokojivé

vyse az v roce 2012.

Dale byly sestaveny modifikované bankrotni modely vychézejici z klasickych
bankrotnich modelt Altmanovy analyzy, indexu INOS a Tafflerova bankrotniho modelu.
Modifikované modely byly sestaveny za uc¢elem zohlednéni vyuZivani leasingu a jsem
toho nazoru, Ze se povedlo ziskat divéryhodné a nezkreslené vysledky skute¢né

finan¢ni situace podniku.

Altmanova analyza zatadila sledovany podnik pfevazné do Sedé zony neurcitého
vyvoje a v roce 2010 mezi podniky ohrozené bankrotem. Index INO5 popsal situaci
podniku jesté ptisnéji, kdy v zon€ pro bankrotujici podniky se ocitl hned ve tfech letech
(2008, 2010 a 2011) a ve zbylych dvou patiil do Sedé zony. Zcela odlisné vysledky vSak
odhalil Taffleriiv bankrotni model, ktery podnik zatfadil ve Cétyfech ptipadech do
prosperujici uspokojivé zony a pouze v jediném ptipadé do Sedé zony. Proto povazuji
prvni dva modely za akceptovatelné a schopné realné vylicit finan¢ni situaci podniku.
Osobn¢ uptednostnuji modifikovany index INO5, protoZe u né¢ho nedoslo k vyraznému

ovlivnéni jednim ukazatelem a svym sloZenim Iépe vystihuje sledovany podnik.

Posledni sledovana analyza provoznich vysledka poskytla zajimava data plynouci
Z provozni oblasti podniku, tedy z provozu nakladni dopravy. Z vypoctl je ziejmé, zZe
ani zde nelze povazZovat ekonomickou situaci podniku za pfiznivou, coZz dokazuje
napiiklad ukazatel rentability provozu, ktery se pohyboval pouze v zapornych Cislech. I
zde se odrazi fakt, ze hospodaisky rok 2010 byl za sledované obdobi pro podnik tim
nejhor$im, zatimco nasledujici dva roky se situace vyvijela podstatné Iépe. Dalsi
vytvofené ukazatele sledujici vyvoj trzeb a nakladl z provozni ¢innosti jsou vhodnym
doplnénim jiz zminénych pomérovych ukazateld. Naptiklad z vysledk nakladi na
dopravu bylo zjisténo, Zze ekonomicky vyvoj podniku citelné ovlivnil rlst cen na trhu

S pohonnymi hmotami. Pfiznivé se naopak projevil klesajici trend ndkladl na leasing.

60



V ptipad¢ indext provoznich vysledkll Ize opét spatfit rostouci podil vydaji na
pohonné hmoty na trzbach za dopravu v dusledku ristu cen pohonnych hmot, resp.
ze trzby z provozu nédkladni dopravy nebyly v ramci sledovaného obdobi schopny

pfevysit, nebo alesponi vyrovnat naklady do ni investované.

Jsem toho ndzoru, ze provadéni analyzy provoznich vysledki mize mit pro podnik
vetsi vyznam nez analyza pomérovych ukazatelti ¢i bankrotni modely, jelikoz odrazi

hospodatskou situaci pfimo v jeho hlavni provozni oblasti.

Vysledky provedené finan¢ni analyzy pfinesly zjisténi, ze podnik v pribéhu let 2008
az 2012 nebyl v dobré kondici. Jeho ekonomickou situaci ovlivnily vysoké hospodaiské
ztraty z let 2008 a 2010, zdraZzovani pohonnych hmot, a rovnéz skutecnost trvani
ekonomické krize, jejiz dopad vyrazné pocitily i podniky z oboru tuzemské a zahrani¢ni
nakladni dopravy. Navzdory tomu jsou ziskané vysledky ke konci sledované¢ho obdobi

dikazem, ze se podnik nachéazi na dobré cesté z nepiiznivé ekonomické situace.

V navaznosti na vysledky provedenych vypocti zafazuji do konecné podoby
hodnoticiho systému nasledujici metody finan¢ni analyzy:
— ukazatele rentability s vyjimkou ukazateld ROE, EQM a ROCE,
— ukazatele likvidity,
— ukazatele aktivity,
— ukazatele zadluzenosti,
— modifikované bankrotni modely Altmanovy analyzy a indexu INOS,

— ukazatele a indexy analyzy provoznich vysledkd.

Domnivam se, ze se podatilo splnit cil absolventské prace a byl vytvoten efektivni
systém hodnoceni ekonomické situace podniku, ktery vynika relativné jednoduchou
proveditelnosti, srozumitelnosti a praktickym vyuzitim s dostatecnou vypovidaci
hodnotou. Navrzeny systém je schopen odhalit potencionalni hrozby a slaba mista
vV podnikovém hospodareni, ¢ehoz by klasicka finanéni analyza v takové mife nebyla
schopna. Modifikované bankrotni modely zajistuji svou podstatou i jistou predikci
vyvoje ekonomické situace podniku. Vytvofeny systém povazuji za pfinosny a zcela

vyuzitelny pti dal$im hodnoceni finan¢ni situace akciové spolecnosti NICOTRANS.
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Summary

The aim of this bachelor thesis was determined to create a system of a financial

evaluation of a selected company. The evaluation was conducted by a financial analysis.

In the theoretical part was revealed the importance of the financial analysis and its
methods. The methodological section described the procedures related to the particular
calculations. There were used financial ratios of profitability, liquidity, activity and debt
ratios. The financial analysis also included bankruptcy prediction models and newly

developed ratios and indices of operating results.

Some financial ratios, indices and bankruptcy models were adjusted for the effect of
leased assets. This modification should provide more credible and accurate results about

the economic situation of the company.

The last part is devoted to comparing the results obtained from the common and

modified indicators. Further, all the mentioned methods were assessed and reviewed.

In conclusion, the most appropriate methods were selected and was decided about the

final form of the financial evaluation system of the company.

Keywords:

Financial analysis, bankruptcy prediction models, leasing, financial evaluation system.

JEL Classification:
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Piiloha €. 1: Rozvaha (v tis. K¢) v letech 2008 az 2012

ROZVAHA v tis. K¢

TEXT ¢F.| 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 1 | 233147 | 230248 | 203391 | 179920 | 166 672
A. | Pohledavky za upsany zakladni kapital 2
B. | Dlouhodoby majetek 3 59858 | 53732| 47435| 48658 | 46191
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek 4 0 0 0 29 0
B.l. 1. | Ztizovaci vydaje 5
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6
3. | Software 7 0 0 0 29 0
4. | Ocenitelna prava 8
5. | Goodwill 9
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10
7. | Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 11
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 12
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 13 | 59858 | 53732| 47435| 48629 | 46191
B.Il. 1. | Pozemky 14 7076 7076 7076 7076 9975
2. | Stavby 15 | 37142| 34957| 32773| 30592 | 28484
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16 9939 | 13438 4884 7637 7539
4. | Pestitelské celky trvalych porosti 17
5. | Zakladni stado a tazna zvifata 18
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19
7. | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 20 57 57 4203 4529 1103
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 21 7735 0 0 0 0
9. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 22 -2091| -1796| -1501| -1205 -910
B.I1l. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 23 0 0 0 0 0
B.1Il. 1. | Podily — ovladana osoba 24
2. | Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 25
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26
4 Eﬁ{, ¢ky a tvéry — ovladana nebo ovladajici osoba, podstatny 27
5. | Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 28
6. | Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 29
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 30
C. | Obéina aktiva 31 | 171973 | 171543 | 147361 | 121 658 | 110 409
C.l. | Zasoby 32 6 745 6 337 6 947 7 106 7367
C.l. 1. | Material 33 5945 5865 6384 6 867 7012
2. | Nedokoncena vyroba a polotovary 34 800 472 563 239 355
3. | Vyrobky 35
4. | Zvitata 36
5. | Zbozi 37
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 38
C.11. | Dlouhodobé pohledavky 39 1059 1083 1091 1091 1121
C.1I. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 40 0 0 0 0 0
2. | Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 41
3. | Pohledavky - podstatny vliv 42
4. | Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za Gicast. sdruz. 43
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 1059 1083 1091 1091 1121
6. | Dohadné ucty aktivni 45
7. | Jiné pohledavky 46
8. | Odlozena datiova pohledavka 47
C.1NI. | Kratkodobé pohledavky 48 | 161182 | 159437 | 130783 | 104438 | 90463
C.I1I. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 49 | 133704 | 131218 | 96919 | 73413 | 58935
2. | Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 50




3. | Pohledavky - podstatny vliv 51
4. | Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za Gcast. sdruz. 52
5. | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 53
6. | Stat - danové pohledavky 54 155 78
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 1049 1207 1421 967 1183
8. | Dohadné ucty aktivni 56 6 352 8783 | 12239 9726 7950
9. | Jiné pohledavky 57 | 20077 | 18074| 20126| 20332| 22395
C.IV. | Finanéni majetek 58 2987 4 686 8 540 9023 | 11458
C'I\]/_: Penize 59 1006 4387 7728 9005 | 11196
2. | Utty v bankach 60 1981 299 812 18 262
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 61
4. | Potizovany kratkodoby finan¢ni majetek 62
D.I. | Casové rozligeni 63 1316 4973 8 595 9604 | 10072
D.l. 1. | Naklady ptistich obdobi 64 1184 4876 8429 7478 7561
2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 65
3. | Piijmy pfistich obdobi 66 132 97 166 2126 2511
PASIVA CELKEM 67 | 233147 | 230248 | 203391 | 179920 | 166 672
A. | Vlastni kapital 68 | 12864 | 13632 5 521 7537
A.l. | Zakladni kapital 69 | 10000| 10000| 10000| 10000| 10000
A.l. 1. | Zakladni kapital 70 | 10000| 10000( 10000| 10000| 10000
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 71
3. | Zmény zakladniho kapitalu 72
All. | Kapitalové fondy 73 0 0 0 0 0
Al 1. | Emisni 4zio 74
2. | Ostatni kapitalové fondy 75
3. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 76
4. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 77
A.lll. | Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 78 2000 2000 2000 2000 2000
A.l1.1. | Zakonny rezervni fond / Ned¢litelny fond 79 2000 2000 2000 2000 2000
2. | Statutarni a ostatni fondy 80
A.IV. | Vysledek hospodafeni minulych let 81 20183 864 1632 | -11995| -11479
AN | Nerozdeleny zisk minulych let 82 | 20183| 864| 1632 0 0
2. | Neuhrazena ztrata minulych let (-) 83 0 0 0| -11995| -11479
A.V. | Vysledek hospodaieni béZného i¢etniho obdobi (+/-) 84 | -19319 768 | -13 627 516 7016
B. | Cizi zdroje 85 | 196649 | 186 737 | 185389 | 173 344 | 156 592
B.l. | Rezervy 86 0 0 0 0 0
B.l. 1. | Rezervy podle zvlastnich pravnich ptedpist 87
2. | Rezerva na duchody a podobné zavazky 88
3. | Rezerva na dan z piijma 89
4. | Ostatni rezervy 90
B.Il. | Dlouhodobé zavazky 91 1529 1328 1058 1049 2852
B.Il. 1. | Zavazky z obchodnich vztahti 92 1834
2. | Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 93
3. | Zavazky - podstatny vliv 94
4. | Zavazky ke spolecnikiim, ¢lentim druzstva a k ucast. sdruz. 95
5. | Dlouhodobé piijaté zalohy 96
6. | Vydané dluhopisy 97
7. | Dlouhodobé sménky k uhradé 98
8. | Dohadné uéty pasivni 99
9. | Jiné zavazky 100
10 | Odlozeny danovy zavazek 101 1529 1328 1058 1049 1018
B.IIl. | Kratkodob¢ zavazky 102 | 106 029 | 118554 | 120 606 | 134 150 | 129 672
B.1II. 1. | Zavazky z obchodnich vztahi 103 | 75020 | 96888 | 92637 | 105531 | 99843
2. | Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 104




3. | Zavazky - podstatny vliv 105

4. | Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lenim druzstva a k Gcast. sdruz. | 106
5. | Zavazky k zamé&stnancim 107 9109 7142 5469 5514 5981
6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 108 7022 6 307 4 545 5055 6 608
7. | Stat - daiové zavazky a dotace 109 | 13104 6968 | 14614 | 16180 | 14083
8. | Kratkodobé piijaté zalohy 110 189 0 0 50 83

9. | Vydané dluhopisy 111
10 | Dohadné uéty pasivni 112 674 589 652 1177 615
11 | Jiné zavazky 113 911 660 2689 643 2459
B.IV. | Bankovni tivéry a vypomoci 114| 89091 | 66855| 63725| 38145| 24068
B.IV.1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 115 9330 3500 2300 0 0
2. | Bankovni avéry kratkodobé 116 | 43019| 26613 | 24683 | 25183 | 24068
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 117 | 36742| 36742 36742| 12962 0
C.I. | Casové rozliseni 118 | 23634 | 29879 | 17997 6 055 2543
C.I. 1. | Vydaje piistich obdobi 119 | 23630| 29098| 17995 6 055 2543
2. | Vynosy piistich obdobi 120 4 781 2 0 0




Piiloha ¢. 2: Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢) v letech 2008 az 2012

VYKAZ ZISKU A ZTRATY v tis. K&

TEXT ¢.F. 2008 2009 2010 2011 2012
I Trzby za prodej zbozi 1 65291 | 46920| 40011| 25842 24602
A Naklady vynalozené na prodané zbozi 2 61 734 44 821 37477 24 560 22730
+ Obchodni marze 3 3557 2099 2534 1282 1872
1. Vykony 4 634 350 | 629553 | 576765 | 537137 | 569 264
I1.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb 5 632896 | 628606 | 575713 | 536969 | 568 986
11.2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 6 -100 -328 92 -325 117
1.3. | Aktivace 7 1554 1275 960 493 161
B. Vykonova spotieba 8 475428 | 461258 | 437236 | 393478 | 400339
B.1. | Spotfeba materialu a energie 9 262307 | 224629 | 225347 | 215590 | 196 013
B.2. | Sluzby 10 | 213121 | 236629 | 211889 | 177888 | 204 326
+ Pfidana hodnota 11 | 162479 | 170394 | 142063 | 144941 | 170797
C. Osobni naklady 12 | 131129 | 101960 | 88554 | 87102| 94622
C.1. | Mzdové naklady 13 96961 | 76687 | 66338| 65136| 70576
C.2. | Odmény ¢lentim organti spole¢nosti a druzstva 14
C.3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 33640 25142 22 106 21 860 23717
C.4. | Socialni naklady 16 528 131 110 106 329
D. Dané a poplatky 17 60249 | 68074 | 65447| 52429| 48026
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 6172 7578 6010 4616 5288
I1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 29 344 8764 22 858 9835 11873
I11.1 | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 5931 1220 10 850 7550 5667
I11.2 | Trzby z prodeje materialu 21 23413 7544 12 008 2285 6 206
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodob. majetku a materialu 22 4610 4122 11375 3519 8952
F.1. | Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 3564 1038 8 001 951 7651
F.2. | Prodany material 24 1046 3084 3374 2 568 1301
V. Ostatni provozni vynosy 26 27654 | 301981 | 289383 | 220213 | 187996
H. Ostatni provozni naklady 27 32246 | 292533 | 291024 | 228424 | 207178
V. Pfevod provoznich vynost 28
I Ptevod provoznich nakladi 29
* Provozni vysledek hospodaieni 30 -15 387 4764 | -10929 -1437 8537
VI. | Trzby z prodeje cennych papirt a podila 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VII. | Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 33 0 0 0 0 0
VILL _V}’/nosy z podila v ovlédanych_ osobach a v uéetnich 34
jednotkach pod podstatnym vlivem
VII.2 | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a vkladt 35
VIIL.3 | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 36
VIII. | Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 37
K. Naklady z finan¢niho majetku 38
IX. Vynosy z piecenéni cennych papirt a derivati 39
L. Naklady z ptecenéni cennych papirti a derivata 40
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti 41
X. Vynosové troky 42 35 9 3 1592 1033
N. Nakladové troky 43 3076 2679 1995 1669 1534
Xl. | Ostatni finanéni vynosy 44 7040 6 555 5652 3614 2833
O. Ostatni finanéni naklady 45 8075 8 082 6628 2768 2237
XIl. | Pfevod finan¢nich vynost 46
P. Ptevod finan¢nich nakladi 47
* Finan¢ni vysledek hospodareni 48 -4 076 -4 197 -2 968 769 95
Q. Dan z pfijmu za béznou ¢innost 49 -144 -201 -270 532 3375
Q.1. | -splatna 50 0 0 0 541 3406




Q.2. | - odlozena 51 -144 -201 -270 -9 -31
*x Vysledek hospodafeni za béZnou ¢innost 52 | -19319 768 | -13627 -1200 5257
XIll. | Mimotadné vynosy 53 0 0 0 1716 1759
R. Mimotadné naklady 54
S. Dan z pfijmi z mimofadné ¢innosti 55 0 0 0 0 0
S.1. | -splatna 56
S.2. - odlozena 57
* Mimoiadny vysledek hospodareni 58 0 0 0 1716 1759
W. Pfevod podilu na vysledku hospodateni spole¢niktim (+/-) 59
*** | Vysledek hospodaieni za ti¢etni obdobi (+/-) 60 -19 319 768 | -13 627 516 7016
++sx | Vysledek hospodaieni pfed zdanénim (+/-) (¥.30+48+53- 61 | -19463 567 | -13 897 1048| 10391

54)




Piiloha ¢. 3 : Leasing neuvedeny v rozvaze v letech 2008 az 2012 (v tis. K¢)

2008

2009

2010

2011

2012

Leasing

345 102

246 701

690 221

266 199

126 689

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Ptiloha €. 4: Klasicky vypocet Altmanovy analyzy Z-skore podle pivodnich ukazateli

Ukazatel Viaha 2008 2009 2010 2011 2012
X1 0,717 -0,064 -0,050 -0,176 -0,288 -0,267

X2 0,847 0,012 0,016 -0,049 -0,053 -0,015
X3 3,107 -0,070 0,014 -0,059 0,015 0,072

Xa 0,420 0,065 0,073 0,000 0,003 0,048
X5 0,998 3,245 4,288 4,568 4,408 4,762
Vysledek Z-skore 3,013 4,331 4,209 4,196 4,792

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Ptiloha €. 5: Klasicky vypocet Indexu INO5 podle piivodnich ukazateld

Ukazatel Viaha 2008 2009 2010 2011 2012
X1 0,130 1,186 1,233 1,097 1,038 1,064
X2 0,040 -5,327 1,212 -5,966 1,628 7,774
X3 3,970 -0,070 0,014 -0,059 0,015 0,072
X4 0,210 3,276 4,316 4,595 4,437 4,785
X5 0,090 0,926 0,943 0,810 0,706 0,718
Vysledek INO5 0,433 1,256 0,710 1,255 1,803

Zdroj: vlastni zpracovani autora




Piiloha ¢. 6: Klasicky vypocet Tafflerova modelu rovnice T podle ptivodnich ukazateli

Ukazatel Viaha 2008 2009 2010 2011 2012
X1 0,53 -0,105 0,003 -0,076 0,006 0,068

X2 0,13 0,875 0,919 0,795 0,702 0,705

X3 0,18 0,797 0,790 0,895 0,958 0,922

X4 0,16 3,245 4,288 4,568 4,408 4,762
Vysledek T 0,721 0,949 0,955 0,972 1,055

Zdroj: vlastni zpracovani autora




Piiloha ¢. 7: Hospodaiské vysledky podniku v letech 2008 az 2012

HOSPODARSKE VYSLEDKY 2008 2009 2010 2011 2012
O pocet vozidel ks 407 403 353 317 304
Doba jizdy hod 781134 770 067 649 619 525 609 427531
Doba provozu hod 2375134 2380 584 2 057 025 1762 320 1353 236
Vozové dny v provozu dny 121 150 122 907 102 863 87 226 77026
Vozové dny prostoj dny 26 892 22 859 33327 30 050 37798
Vozové dny celkem dny 148 042 145 766 136 190 117 276 114 824
Ujeté km vozidla km 25151 041 24 871773 21191574 17 274 269 13 759 645
Spoti‘eba pohonnych hmot (PH) | 9194 221 9103 050 7783944 6 444 986 5283 064
Vydaje na pohonné hmoty (PH) K¢ | 226148 065 190 650 145 188 073 472 178 828 031 165 180 108
Vlastni erpaci stanice K¢ 66 334 237 51432 072 52 613 213 43986 483 49 904 382
Naklady - olej Ke 642 035 729 949 638 663 423 500 438 262
Rezijni material Ke 125430 148 452 125139 110 025 60 213
Nahradni dily vlastni K¢ 974 186 899 507 794 189 467 274 576 471
Ostatni material Ke 169 787 162 904 302 479 802 624 933 997
Pneumatiky K¢ 10 380 33587 30213 11 856 99
Dodavatelské opravy a pausaly K¢ 25270 264 23998 846 16 736 707 10 599 409 11 296 448
Udrzba — vlastni rezie Ke 26 281 350 35741795 35867 342 44083 071 39 344 260
Sluzby (STK, emise) Ke 1105 270 2119658 2203175 1297178 1948 439
Telefony K¢ 5458 033 4632179 3602 685 846 331 454 615
Leasing K¢ | 113758 694 96 195 678 83653 379 47 436 054 26 740 560
Osobni naklady K¢ | 132816 465 105 464 669 87 166 433 82 097 285 78 143589
Silni¢ni dan tuzemsko K¢ 9651971 8409 318 5642 485 4715734 4844 583
Ostatni poplatky Ke 54 479 827 63 360 220 67 850 332 47692 838 43 887 940
Odpisy Ke 2770900 3575375 2292736 1521 185 1201294
Pojisténi K¢ 16 652 658 10 843 643 10291 773 12 512 432 12 762 330
Skody na nakladu Ke 16 282 321 16 230 393 16 899 230 7734902 8224 299
PFimé naklady celkem K¢ | 632587 256 563 162 730 522 170 669 439 446 055 388617 149
Rezie spravni K¢ 15 358 345 8139 322 4176 537 6 540 969 13912 883
Rezie dopravni Ke 18 732 786 24 219 745 27 638 262 14 088 765 7 864 494
Naklady celkem K¢ | 666678 387 595 521 798 553 985 468 460 075 789 410 394 525
TrZby za dopravu K& | 594 367 648 542 224 090 476 143 666 419 640 856 378588 795
Trzby za nahrady skod Ke 1506 695 3196 226 1486 785 2931676 2998 469
Ostatni provozni vynosy K¢ 42 365 082 25 838 537 38 371 352 20741619 27 051 047
TrZby celkem K¢ | 638239425 571 258 853 516 001 803 443 314 150 408 638 311
Hospodaisky vysledek hruby Ke 5652 169 8096 123 -3 453 365 3868 095 20021 162
Hospodaisky vysledek &isty (HVC) | K& | -28 438 962 -24 262 945 -37 983 665 -16 761 639 -1 756 215
HVC bez leasingti K¢ 85319 732 71932734 45669 714 30674 415 24984 345




