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1 UVOD

Cilem této diplomové prace je zhodnotit vykonnost konkrétniho podniku. Vybranym
podnikem je spole¢nost ABC Trepka, s. 1. 0., hodnoceny v letech 2008 az 2012. Prace je
zaméfena na zhodnoceni finanéniho zdravi podniku na zikladé¢ ekonomickych
ukazateld, vyuzivajicich udaji z ucetnich zavérek, predev§im z rozvahy a vykazu zisku

a ztraty.

Préce je rozlozena na dvé hlavni ¢asti. Prvni ze zminovanych casti je teoreticka cast,
ktera se tyka obecné problematiky hodnoceni vykonnosti podniku. Zabyva se analyzou
zdroju informaci, které jsou nutné pro spravné zhodnoceni podniku, zahrnujici rozvahu,
vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow, pfilohu k ucetni zavérce a v neposledni radé také
vyroéni zpravu. Déle jsou zde analyzovany ndstroje pro hodnoceni vykonnosti podniku,
pfesnéji pomérové ukazatele, rozdé€lujici se na paralelni ukazatelové soustavy, bonitni
a bankrotni indikétory a pyramidové ukazatelové soustavy. Veskeré zminéné informace

tvoii vychodisko pro praktickou ¢ast.

Soucasti praktické ¢asti je v prvni fadé stru¢na charakteristika daného podniku, poté
se dostavame k rozboru zdrojl informaci ziskanych z Gi€etni zdvérky a nakonec dochézi
ke konkrétni analyze vykonnosti podniku. Na zavér se pokusime o celkové zhodnoceni
vykonnosti podniku a zaroven se budeme snazit nalézt vychodiska, ktera by pfispéla ke

zlepSeni ekonomické situace podniku.

Pro hodnoceni vykonnosti podniku se nejcastéji pouziva financni analyza, sledujici
finan¢ni situaci a hospodafeni podniku. Umoznuje hodnotit podnik z hlediska
vyvojovych tendenci a rovnovahy s pouZzitim konkrétnich ukazateld. Sleduje slabé
asilné stranky podniku, soucasné se snazi provést nutnd opatieni k odstranéni téchto
slabin. Je-li totiz finan¢ni zdravi podniku oslabeno, sméfuje to k finan¢ni tisni, nakonec
to mize vést az k finan¢ni krizi a zbankrotovani podniku. Da se tedy fici, ze finanéni
analyza je podstatou kazdého finan¢niho fizeni a soucasné je zakladem pro jakékoli
finan¢ni rozhodovani. Na zékladé vysledkli finan¢ni analyzy se podnik rozhoduje

0 fizeni majetku, financi, investic a cenové politiky.



2 LITERARNI PREHLED

Vykonnost podle WAGNERA (2009) piedstavuje pojem, pouzivajici se pomérné
bézn¢ v kazdodennim jazyce bez ohledu na odborné ¢i zajmové zaméieni. Jelikoz se
zminény pojem vykonnost pouzivd v ruznych oborech od sportu po svétovou
ekonomiku, existuje celd fada odpovédi, co vykonnost znamena. Obecné vykonnost
znamena charakteristiku, ktera popisuje zpiisob, respektive prubé¢h, jakym zkoumany
subjekt vykonava uréitou cCinnost, na zakladé podobnosti s referencnim zpisobem
vykonani (prabéhu) této cinnosti. Interpretace této charakteristiky piedpoklada
schopnost porovnani zkoumaného a referenc¢niho jevu z hlediska stanovené kriterialni
skaly.

Vykonnost podniku podle KNAPKOVE, PAVELKOVE, STEKRA (2013) obecné
pojimd vSechny oblasti podnikovych cinnosti, které je potifebné skloubit tak, aby
vysledkem byl fungujici a prosperujici podnik s dlouhodobou perspektivou existence.
Finan¢ni vykonnost podniku by méla odrazet vysledek chovani podniku ve finanéni

i V nefinan¢nich oblastech podnikového Fizeni.

Nejcastéji byva vykonnost formulovana jako moznost podniku co nejlépe zhodnotit
prostiedky, které byly vlozeny do jeho podnikatelskych aktivit. Neznamend to vSak
nutn¢, ze vyhradné podnik, vykazujici dobry hospodaisky vysledek, je vykonny.
Hodnoceni vykonnosti podniku zahrnuje Siroky okruh a v dne$ni dob& je velmi
aktualnim tématem. Spadaji sem subjekty leZici nejen vné podniku, ale i uvnitf —
investofi, management, zakaznici. AvSak kazdy ztéchto subjekti ma k hodnoceni

vykonnosti podniku jiny piistup, zalezi na riznych hlediscich (SULAK, VACIK, 2003).

Hlavnim kritériem pro vlastniky je snaha o zhodnoceni jimi vlozeného podnikového
kapitalu. Za vykonny je poté povazovan podnik, ktery dosahl tohoto zhodnoceni za co
nekrat§i dobu a v co nejvétSim rozsahu. Velice znamymi a dilezitymi méfitky jsou
rentabilita celkového kapitdlu (ROI — Return on Investment) nebo ekonomicka piidana

hodnota (EVA — Economic Value Added).

Na druhé¢ strané¢ manazZer nazyva vykonnym podnikem podnik, ktery je prosperujici,
ma ustaleny podil na trhu, vérné zdkazniky, likvidni a rentabilni hospodatfeni. Métitkem
vykonnosti je zde promptnost reakce na podnikové zmény piichazejici z vnéjsku a na

vznik novych podnikatelskych pftilezitosti.



Dal8im subjektem uvniti podniku je zakaznik, povazujici za vykonny podnik takovy,
ktery je schopny piedpovidat jeho potieby a stejné tak zakaznikovi poskytnout kvalitni
produkt, uspokojujici jeho potfeby za pfijatelnou cenu. Podle zékaznika je tedy
méfitkem vykonnosti kvalita produktu, jeho cena a dodaci lhiita (SULAK, VACIK,
2003).

2.1 Zdroje informaci

Dulezitou soudasti pti hodnoceni vykonnosti podniku jsou podle GRUNWALDA,
HOLECKOVE (2009) data, kterych je potieba velké mnozstvi, z rtiznych informaénich

zdrojl a zaroven rizné povahy.

Kvalita zminénych dat je zakladem pro vytvoreni objektivniho pohledu na finan¢ni
zdravi podniku. Informacni data neboli takzvané zdroje maji odliSnou dostupnost,

obecné je vSak mozné je rozdé€lit na informace interni a informace externi.

O internich informacich lze fici, ze se bezprostiedné dotykaji analyzovaného
podniku, avSak ne vSechny interni informace jsou vefejné dostupné. Mezi vefejné
dostupné informace, které se bézné vyuzivaji pro zpracovani zakladni finan¢ni analyzy,
patii data zucetni zavérky. Kromé téchto dat patii k internim datim tdaje
z vnitropodnikového ucetnictvi, podnikové statistiky, podklady z Giseku prace a mezd,
vnitini smérnice podniku a mnoho dalSich, mimo jiné i nefinan¢ni informace. Mezi
nefinan¢ni informace lze zahrnout naptiklad informace o produktivité prace, objemové

mnozstvi vyrobkil a sluzeb (RIOJCKOVA, ROUBICKOVA, 2012).

Externi informace pochazeji z vnéjsiho prostredi a tykaji se tedy nejen podniku jako
takového, ale také domdaciho a zahrani¢niho okoli podniku. Do kategorie externich
informaci zahrnujeme informace plynouci z mezinarodnich analyz, analyz narodniho
hospodatstvi ¢i odvétvovych analyz, ale také informace z oficidlnich statistik, burzovni
informace z odborného tisku. Opét zde figuruji i nefinanéni informace, mezi néz patii
napiiklad postaveni na trhu, konkurence, opatieni vlady, kvalita managementu
(RUCKOVA, ROUBICKOVA, 2012).

Vychozim a zdkladnim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu jsou vSak piedevSim
ekonomické vykazy, vykazy finan¢niho Ucetnictvi, které 1ze jinak oznacit i jako vykazy
externi, protoze poskytuji informace zejména externim uzivatelim. Jedna se o rozvahu,

ktera podava prehled o stavu a struktuie majetku a zdrojich jeho kryti, dale vykaz zisku
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a ztraty, tykajici se tvorby a uziti vysledku hospodateni a konecné vykaz cash flow

0 pohybu penéznich tokti (RUCKOVA, ROUBICKOVA, 2012).

Podle SUVOVE (2000) je pro finanéni analyzu velice dilezité, aby mél analytik
pristup k pivodnim datim a zaroven je nezbytna 1 jejich komplexnost. Data totiz maji

svij vlastni charakter a pfi praci se souhrny tato data nelze plné nahradit.

2.1.1 Rozvaha

Rozvahu podniku Ize chapat jako pisemny piehled o majetku podniku a jeho zdrojich
K ur¢itému datu, fikame tedy, ze veliCiny v rozvaze obsazené jsou stavové. Majetkem
podniku se oznacuje konkrétni slozeni prostiedkil a zaroven jednotlivé polozky majetku
se nazyvaji aktiva. Aby vSak podnik ziskal potfebnd aktiva, musi mit financni zdroje,
coz znamena kapital. Kapitdlem mutze byt bud’ vlastni zdroj, nebo cizi zdroj, takzvané
dluhy. Majetek tedy vyjadiuje ,,co podnik vlastni* a kapital ,,komu to patii“. Rozvaha
podniku je obvykle ve form¢ uctu, na jehiz levé (debetni) strané je zachyceno konkrétni
sloZzeni majetku podniku, neboli vSechna jeho aktiva, a na pravé (kreditni) strané
vSechny kapitalové zdroje, coz jsou pasiva. Tento dvoji pohled na majetek se oznacuje
jako bilan¢ni princip a rovnost obou stran (aktiva = pasiva) jako bilan¢ni rovnice

(SYNEK, 2011).

Aktiva podniku jsou podle RUCKOVE (2010) predstavitelem podrobné majetkové
struktury podniku. Doba pouZitelnosti aktiv je zakladnim hlediskem jejich déleni,
piesnéji feceno Clenéni podle likvidity. Nejméné likvidnimi polozkami jsou fixni aktiva,
dlouhodoby majetek, naopak k nejlikvidnéjs$im polozkam patii kratkodoby majetek. Jak
uz vyplyva z nazvu, dlouhodoby majetek se vyznacuje tim, ze je v podniku dlouhou
dobu (del$i neZ jeden rok) a zaroveil se nespotiebovava najednou, ale postupné.
Dlouhodoby majetek se sklada z majetku hmotného, nehmotného a finanéniho. Nejvétsi
a nejdulezitéjsi ¢asti dlouhodobého hmotného majetku byvaji budovy, stroje, zatizeni,
pozemky, apod. Lze tedy fici, Ze obsahuje polozky, které jsou pofizovany za Ucelem
zajiSténi bézné Cinnosti podniku. Jak uZ je zndzvu patrné, dlouhodoby nehmotny
majetek nema fyzickou povahu a uzitek, ktery z ného plyne, je vyvozen z riznych prav
s nim spojenych. Dlouhodoby nehmotny majetek zahrnuje patenty, licence, ochranné
znamky, v dneSni dobé vSak Ccastéji software. Dlouhodoby finanni majetek tvofi
majetkové Ucasti podniku (podily) v jinych podnicich, cenné papiry (akcie, dluhopisy),
které¢ podnik nakoupil jako dlouhodobou investici, hypotekarni pohledavky, aj.
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Dlouhodobym finanénim majetkem vSak nejsou cenné papiry urcené k obchodovani

(SYNEK, 2010).

Jak uz bylo feCeno mezi aktiva, vedle dlouhodobého majetku, také patti kratkodoby
(obézny) majetek. Kratkodoby majetek chapeme jako penézni prostiedky a vécné
polozky majetku (suroviny, material, nekonc¢ena vyroba, hotové vyrobky, a polotovary),
u nichz se predpoklada, ze se pfeméni na penézni prostfedky v obdobi, které je kratsi
nez jeden rok. Ob&zna aktiva nejcastéji obsahuji zasoby, dlouhodobé a kratkodobé

pohledavky a finanéni majetek (RUCKOVA, 2010).

Pasiva podle JINDRICHOVSKE, BLAHY (2001) vétsinou oznaGuji zptisob
financovani majetku, ptesnéji fe¢eno predstavuji zdroje, kterymi jsou podnikova aktiva
financovana. Pasiva lze rozdélit na dvé skupiny financnich zdrojii a to na vlastni a cizi
kapital. Soucasti vlastniho kapitdlu jsou vklady vloZzené do podnikadni majiteli,
spolecniky nebo akcionafi. Nedilnou soucasti vlastniho kapitdlu podniku je také
zavazky, které byly do podniku vloZeny véfiteli. Cizi zdroje stejné jako aktiva lze
rozd¢lit na kratkodobé a dlouhodobé. Zavazky kratkodobé jsou soucasti zdroji podniku
na dobu krat$i, neZ je jeden rok. Radime mezi né zavazky vaci dodavatelim,
zaméstnanciim a bankam. Dlouhodobé zavazky jsou do podniku vlozeny na dobu delsi

nez jeden rok. Jedna se hlavné o dlouhodobé bankovni tvéry a dluhopisy.

Existuje dalSi forma rozvahy a tou je forma vertikalni. Zde jsou jednotlivé polozky
uspotadany do sloupce a to nejdiive aktiva, za nimi pak pasiva. Hlavni funkci rozvahy
je prehledné ukazovat, co podnik vlastni a z jakych zdroji sviij majetek poridil (jaka je
jeho finanéni situace, stupen zadluZeni a likvidity). Porovnanim dvou rozvah za dva po
sob¢ jdouci roky umoZiluje zjistit, jak se finan¢ni situace vyviji, a u€init potfebna

dlouhodoba ¢i kratkodoba opatieni k efektivnimu rozvoji podniku (SYNEK, 2011).

2.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty, znamy jako vysledovka je ucetnim vykazem, obsahujicim
tzv. tokové veli¢iny. Sleduje vzdy vynosy a naklady vztahujici se k jistému obdobi
(v pribéhu celého obdobi), je tedy nutné znat zacatek a konec obdobi, za které se vykaz
zisku a ztraty sestavuje, vétSinou to byva kalendaini rok (SUVOVA, 2000). Vykaz
zisku a ztraty je podle MACEHO (2005) dokument poskytujici informace o tom, jak

vznika vysledek hospodatfeni podniku daného Ucetniho obdobi, a vycisluje jeho dil¢i
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slozky. Vykaz zisku a ztraty je uspofadan podle zakladniho zamétfeni podniku se
zfetelem k mimotadnosti, to znamena, Ze je rozliSovan provozni vysledek hospodateni,

vysledek hospodaieni z finan¢nich operaci a mimotadny vysledek hospodaieni.

Za nejdulezitéjsi ¢ast hospodatského vysledku je povazovan podle SUVOVE (2000)
provozni vysledek hospodafeni. U vétSiny podnikii je tvofen pievazné zakladnimi,
nosnymi, opakujicimi se ¢innostmi podniku. Dalsi soucasti vysledku hospodateni je
vysledek hospodafeni z finan¢ni ¢innosti, ktery souvisi se zpisobem financovani
podniku a s jeho finan¢nimi operacemi. Poslednim zminénym je mimotadny vysledek
hospodateni, obsahujici ty operace, které se objevuji nahodile nebo neobvykle. Jedna se
napiiklad o manka a pfebytky na majetku, Skody v disledku zivelnych katastrof,

vyjime¢né zmeény ve zpisobu ocenéni v souladu se zakonem.

Vykaz zisku a ztraty je tedy clenén stuptiovité, pficemz soucet provozniho
a finan¢éniho vysledku hospodafeni po odectu dané z piijmt za béznou cCinnost dava
vysledek hospodatfeni z bézné Cinnosti. Poté vznikd souctem bézného a mimoradného

vysledku hospodateni po zdanéni vysledek hospodateni za ucetni obdobi.

Nékladové a vynosové polozky jsou casové rozliSeny, to znamena, Ze Casoveé a vécné
souviseji s danym ucetnim obdobim. Jsou zachycovany kumulativné, nartstaji tedy od
pocatku ucetniho obdobi. Z tohoto divodu lze fici, Ze nejde o stavové veliciny, které

jsou k uréitému datu, nybrz o veli¢iny tokové za uréité obdobi (MACE, 2005).

VALACH (1999), KRUTINA, NOVOTNA (2009) a GRUNWALD, HOLECKOVA
(2009) se shoduji na této klasifikaci kategorie zisku:

Zisk pred uroky, odpisy a zdanénim

EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)

- Odpisy dlouhodobého majetku

= Zisk pred uroky a zdanénim

EBIT (Earnings Before Interest and Taxes)

- Nakladové troky

= Zisk pied zdanénim (vysledek hospodateni pted zdanénim +/-, zisk)
EBT (Earnings Before Taxes)

- Dan z pfijmil za béZnou Cinnost

- Dail z pfijml z mimotadné ¢innosti

= Zisk po zdanéni (vysledek hospodateni za ti€etni obdobi +/-, Cisty zisk)
EAT (Earnings After Taxes)
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2.1.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow informuje o piijmech a vydajich, které podnik v minulém ucetnim
obdobi realizoval, pticemz je zadouci, aby ptijmy pievySovaly vydaje. Vykaz cash flow
je doplnkem dvou vySe zminénych vykazii a zobrazuje skutecny pohyb penéznich
prostiedkli. Vychazi z ¢asového nesouladu hospodaiskych operaci a jejich finan¢niho
zachyceni, tj. z rozdili mezi ndklady a vynosy na jedné stran¢ a vydaji a piijmy na

strané druhé (KISLINGEROVA, 2010).

Vykaz cash flow neboli pfehled o minulych pfijmech a vydajich sleduje obvykle
penézni tok v provozni, investicni a financni oblasti. Cash flow z provozni ¢innosti
obsahuje pfijmy a vydaje souvisejici s hlavni ¢innosti podniku, s jeho kazdodennim
provozem. Cash flow z investiéni ¢innosti sleduje zmény v hodnoté dlouhodobého
majetku, eviduje vydaje na potizeni, piipadné pfijem z prodeje dlouhodobého majetku.
Informace o zménach ve struktuie zdroji financovani pak poskytuje finan¢ni cash flow,
eviduje ziskavani a splaceni financnich zdroji, jakoz i vyplaty podild ze zisku

vlastnikim (REZNAKOVA, 2010).

Cash flow 1ze zjednoduSené oznadit jako soucet ziskti a odpist, coz znamena rozdil
vynosti a nakladi bez odpist. Protoze se vSak vynosy nerovnaji piijmim (li$i se
naptiklad o pohledavky) a ndklady se nerovnaji vydajim (naptiklad o nakup surovin), je

nutné sestaveni cash flow upfesnit (SYNEK, 2011).

K sestaveni vykazu cash flow je mozné pouzit pfimou ¢i nepfimou metodu. Piima
metoda sestaveni vykazu cash flow pfedstavuje sledovani jednotlivych polozek piijmut
avydaji penéz za dané obdobi. Tento zpiisob sledovani by vyZadoval samostatné
tfidéni dokladd, proto se pouziva piedevsim v kratkém ¢asovém horizontu, zejména pfi
planovani pfijmi a vydaji na ctvrtleti, mésice, dekddy ¢i dny. Nepifima metoda
sestaveni cash flow je zaloZena na vyuZiti informaci z rozvahy, ktera je zdkladnim
informa¢nim zdrojem pro sledovdni penéZznich tokli, a zvykazu zisku a ztraty.
Z principu duality Ucetnich operaci vyplyva, Ze meziro¢ni zména stavu jakékoli
rozvahové poloZky znamend z hlediska cash flow bud’ pfiliv, nebo odliv penéz. Obecné
lze tici, Ze rist aktiv (nabyti majetku) ¢i pokles pasiv (vraceni finan¢nich zdroji)
znamena odliv pen¢z (vydaj), naopak pokles aktiv ¢i riist pasiv znamend pfiliv penéz

(ptijem), (REZNAKOVA, 2010).
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Vykaz cash flow se podle HAVELCE (1997) vétSinou sestavuje za podnik jako
celek, ale existuje zde i moznost sestaveni za jednotlivé slozky podnikéni a to
Vv takovém pfipad€, pokud mizeme nalézt u jednotlivych polozek relevantni udaje za

¢innost, stiedisko ¢i obchodni ptipad.

Castou otazkou byva, pro¢ se lisi zisk od cash flow a pro¢ se krom¢ zisku musi

sledovat v podniku jiz zminéné cash flow. Podle SYNKA (2011) je to z divodd, ze:

existuje rozdil mezi pohybem hmotnych prostfedku a jejich pené¢znim vyjadienim

(napf. nakup stroje na uver, nebo obdrzeni faktury za material a platba prob&hne az

za mesic);

- existuje ¢asovy nesoulad mezi hospodarskymi operacemi vyvoldvajicimi naklady
a jejich ucetnim zachycenim (napt. vznik mzdovych naklada a vyplata mezd, vznik
danové povinnosti = néklady a placeni dani = vydaje);

- se pouzivaji rizné Gcetni metody (napf. rizné metody odpisovani dlouhodobého
majetku a ocefiovani zasob), coz vede k rozdilim mezi vynosy a piijmy, mezi
naklady a vydaji a mezi ziskem a cash flow;

- zisk vychazi vzdy z rozdilu mezi vynosy a naklady, zatimco koncepce cash flow je

dasledné zaloZena na pfijmech a vydajich a vyjadfuje redlné toky penéz a jejich

zasobu v podniku; podnik mize vykazovat zisk, presto mize mit nedostatek penéz

a dostat se do finan¢nich potizi.

Pravé z téchto divodu je potfeba sledovat jak zisk, tak cash flow. Cash flow se
pouzivd pfi hodnoceni investicnich projektl, pii rozpoctovani penéZnich piijmi

a vydajii podniku i v fadé dalsich vypocti (SYNEK, 2011).

2.1.4 Priloha k Gcetni zavérce

Ucelem ptilohy k detni zavérce je podle KISLINGEROVE (2010) podat dopliujici
informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Hlavnim a zakladnim pozadavkem je
spolehlivost, neutralita a srozumitelnost vedeni ucetnich zaznamu. Klicovy vyznam
prilohy k ucetni zavérce spociva predev§im v poskytnuti obrazu o majetku, zavazcich
a vlastnim kapitalu, nakladech, vynosech a vysledku hospodafeni. Ptiloha k tcetni
zavérce vychdzi ze zasady vyznamnosti a uZiteCnosti Udaji zejména pro externi
uzivatele. Jedna se doplnéni informaci déavajicich ptfedpoklad, ze umoZzni srovnavat

vykonnost podniku Vv ¢ase.
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V priloze 1ze najit:

rozdéleni zisku, popt. zplisob thrady ztraty piechazejiciho obdobi;

- pohledavky a zavazky: po lhiité splatnosti, kryté podle zastavniho prava, dalsi,
neuvedené v rozvaze;

- majetek, jehoz trzni ocenéni se vyrazné odliSuje od ocenéni v ucetnictvi;

- najaty majetek zachyceny na podrozvahovém uctu;

- rozvrzeni vynosu z bé€zné Cinnosti podle hlavnich ¢innosti podniku v ¢lenéni na
tuzemsko a zahranici;

- aspoustu dalsich potfebnych informaci (GRUNWALD, 2001).

2.1.5 Vyro€ni zprava

Vyro¢ni zprava a jeji povinné nalezitosti jsou upraveny v zakon¢ o ucetnictvi. Podle

GRUNWALDA, HOLECKOVE (2009) vyro&ni zprava obsahuje povinné informace:

- o C¢innosti Gcetni jednotky, jejim minulém vyvoji a o jejim postaveni za nejméné

dvé bezprosttedné predchazejici ucetni obdobi;

- o skuteCnostech, poskytujicich informace o situacich ¢i podminkach, které nastaly

az po konci rozvahového dne;
- o ptedpokladaném vyvoji ucetni jednotky;
- o0 vydajich poskytnutych na ¢innost vyzkumu a vyvoje;
- o potizovani vlastnich akcii;

- Ucetni zavérku za ucetni obdobi spolu s vyrokem auditora a Ucetni zavérky za dvé
bezprostifedné piredchézejici tcetni obdobi;
- 0 tom, jestli ma ucetni jednotka v zahranic¢i organizacni slozku.

At jiz analyzujeme rozvahu, vykaz zisku a ztraty ¢i piehled o cash flow, je nutné mit
stale na paméti, Ze zdrojem pro vSechny navazujici analyzy jsou pravé tyto vykazy
(spolu s vyro¢ni zpravou) a bude zcela jisté zapotiebi se k nim béhem analyzy vracet
(KISLINGEROVA, HNILICA, 2005).

Pro detailni rozbor finan¢ni situace podniku nepostacuji samotné ucetni vykazy, ale
velmi dilezité jsou i dalsi zdroje, napf. burzovni zpravodajstvi, predpovédi analytiki,

oficialni ekonomicka statistika, informace o vyvoji makroekonomické situace a vyvoji
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V oboru podnikani, firemni statistiky, interni smérnice a rovnéz nekvantifikovatelné
informace typu zprav vedoucich pracovnikl, auditord, komentafe manazerti, odborny
tisk, osobni kontakty apod. Vsechny tyto zdroje informaci slouzi k lepSimu poznani

celkové situace podniku a jeho okoli (KISLINGEROVA, 2010).

2.2 Nastroje pro hodnoceni vykonnosti podniku

Nastroje pro hodnoceni vykonnosti podniku podle KRUTINY, NOVOTNE (2009)
obsahuji z nejveétsi ¢asti pomeérové ukazatele. Zde se davaji do vzijemnych pomért
jednotlivé absolutni hodnoty, to pfispiva k tomu, aby bylo mozné analyzovat vzajemné

vazby a souvislosti mezi ukazateli.

Klicové misto pfi hodnoceni vykonnosti podniku ma méteni finanéni vykonnosti,

tj. finan¢ni analyza.

SEDLACEK (2011) uvadi, ze ekonomicka teorie nabizi k hodnoceni podniku riizné
modely zaloZené na verbalnim hodnoceni (komparativné analytické metody) nebo na
finan¢nim vyjadreni (matematicko-statistické metody). Do prvni skupiny patii naptiklad
SWOT analyza, metoda kritickych faktorti ispésnosti, metoda analyzy portfolia dvou
dimenzi nebo Argentiho model. Do druhé skupiny se fadi naptiklad metoda normované
proménné, paralelni soustavy ukazateld, bodovaci metody, pyramidové rozklady
ukazatelli, metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu, bonitni a bankrotni modely
zalozené na diskriminacni analyze. Existuji i kombinace obou pfistupt jako napiiklad

metoda balancedscorecard (BSC) nebo rating.

Ve finan¢nim hodnoceni podnikd, jak uz bylo vySe zminéno, se UspéSné uplatiuji
metody financni analyzy jako néstroje finanéniho managementu (interni uZziti) nebo

ostatnich uzivatel (externich analytikt).

Finanéni analyza je podle DOUCHY (1996) z nejvétsi pravdépodobnosti stard stejné
jako penize. AvSak lze fici, ze jeji forma a uroven byla vZdy odpovidajici dob¢, ve které
ji bylo mozné nalézt. Uvadi se, Ze prvnimi finan¢nimi analyzami byly nejspiSe propocty
finan¢nich rozbort, které byly uz odedavna ovladany dobrymi obchodniky. Nicméné
V podstatné odlisné a zjednoduSené forme¢, nez jak je Ize chéapat v dnesni
zmodernizované (pocitacové) dobé. K hlavnim zménam doslo v oblasti struktury
aurovné¢ finan¢nich vypoctl, zbylé matematické principy a divody vedouci

k sestavovani finan¢ni analyzy (rozbori) zlstaly beze zmény.
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Klasickd finan¢ni analyza obsahuje dvé navzdjem propojené cCasti, kterymi jsou
fundamentalni (kvalitativni) ekonomickd analyza a technickd (kvantitativni)
ekonomickd analyza. Fundamentdlni analyza je zaméfena na hodnoceni vnitiniho
avngjSiho ekonomického prostfedi podniku V pravé probihajici fazi zivotnosti
a s ohledem na zakladni cil podniku. Jejim zdkladnim ukolem je identifikaci trzni
pozice a trzniho potencialu podniku v rdmei hospodaiské soutéze v konkrétnim makro-
a mikroekonomickém prostiedi (NYVLTOVA, MARINIC, 2010). Technické analyza
pak vyuziva matematickych, statistickych a dalSich algoritmizovanych metod ke
kvantitativnimu  zpracovani ekonomickych dat snaslednym (kvantitativnim)

ekonomickym posouzenim vysledki (SEDLACEK, 2011).

Finan¢ni analyza dle HOLECKOVE (2008) piedstavuje ohodnoceni minulosti,
soucasnosti a doporuceni vhodnych feSeni do pfedpokladané budoucnosti finan¢niho
hospodateni podniku. Jejim cilem je poznat finan¢ni zdravi podniku, identifikovat
slabiny, kter¢ by mohly vést k problémim a determinovat silné stranky. Finan¢ni
analyza smétfuje k poznani, co do budoucna podnikové finance vydrzi, ma vyustit
V potvrzeni nebo modifikaci dosavadni finan¢ni politiky. Nejde tedy jen o hodnoceni

jevu uplynulych obdobi, ale také piedevsim o prognozu finan¢nich perspektiv podniku.

KOVANIC, KOVANICOVA (1995) rozdélily cile finanéni analyzy podniku presnéji

a to takto:

- posouzeni vlivu vnitiniho 1 vnéjsiho prostiedi podniku;

- analyza dosavadniho vyvoje v prostoru;

- komparace vysledki analyzy v prostoru,

- analyza vztahli mezi ukazateli (pyramidélni rozklady);

- poskytnuti informaci pro rozhodovéani do budoucnosti;

- analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodnéjsi varianty;

- interpretace vysledkl v¢etné€ navrhil ve finanénim planovani a fizeni podniku.

Pii provadéni finanéni analyzy je tfeba brat v ivahu podminku aplikovatelnosti
(pouzivaji se metody adekvatni praktickym moznostem a podminkam podniku),
efektivnosti (vynaloZzené ndklady na zpracovdni by nemély piesahnout ocekavané
vynosy plynouci z vyuziti vysledki) a ucelnosti (je realizovana k predem vymezenému

cili), (SEDLACEK, 2011).
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Finan¢ni analyza je uzce spojena s finanénim ucetnictvim, jez poskytuje data
a informace prostfednictvim zakladnich tc€etnich vykazl, jedna se o rozvahu, vykaz

zisku a ztraty a ptehled o penéznich tocich (cash flow), (VALACH, 1999).

Z udajti, uvadénych v téchto ucetnich dokumentech, jsou standardnimi metodami
konstruovany jednotlivé financni ukazatele. Pfi posuzovani souboru zakladnich
finan¢nich ukazateli a predevsim pfi jejich interpretaci nesmi podle PITRA (2001)

prestavitelé vedeni podniku zapominat na to, ze:

- finan¢ni ukazatele jsou ukazatele analytické¢, poukazuji na nckteré poruchy
Vv podnikatelské vykonnosti podniku, neodhaluji v§ak pti¢iny jejich vzniku;

- n¢které ukazatele maji stejnou vypovidaci schopnost, ukazuji na jeden urcity rys
hospodateni podniku z riznych thli pohledu, ale jejich hodnota se nesmi zasadné
lisit;

- pfi posuzovani jednotlivych ukazatelli je nutné srovnéni (benchmark) s vysledky
hospodafeni podniku v piedchazejicich obdobich anebo — coz je vétSinou

- vysledky hospodateni podniku za uplynulé obdobi nelze extrapolovat na budouci
vyvoj, napiiklad vyvoj piijmli podniku pro piiSti obdobi je zatizen pfili§ velkou
nejistotou na to, aby mohl byt odhadovan pouhou statistickou extrapolaci jeho
vyvoje v uplynulych obdobich;

- finan¢ni ukazatele jsou vypocitdvany z Gc€etnich dokladii a Gi¢etnictvi neni vhodny
nastroj pro postihnuti dynamickych fluktuaci v aktudlni hodnoté jednotlivych

zdroji, vyuzivanych pro podnikani podniku (PITRA, 2001).

Dulezitou soucasti kazdého hodnoceni (rozboru) je také otazka neboli urceni, komu
ajakému ucelu hodnoceni slouzi (SYNEK, KOPKANE, KUBALKOVA, 2009).
Informace, které se tykaji finan¢ni situace podniku, jsou pfedmétem zajmu mnoha
subjekti ptichazejicich tak ¢i onak do kontaktu s danym podnikem. Finan¢ni analyza je
dilezita pro akcionafe, véfitele a dalSi externi uzivatele, rovnéz tak i pro podnikové
manazery. Vycet uzivatelli finan¢ni analyzy a jejich zavérh je nejen velmi rozsahly, ale
také rozmanity (GRUNWALD, HOLECKOVA, 2009). Vsichni uZivatelé maji jedno
spole&né, potiebuji védét, aby mohli Fidit (KOVANICOVA, KOVANIC, 1995). Podle
toho, kdo provadi financni analyzu, ji miZeme rozd¢lit do dvou oblasti, interni
a externi. Uzivateli Gcetnich informaci a finan¢ni analyzy jsou pfedevSim manazefi,

investofi, banky a jini véftitelé, obchodni partneti (odbératelé, dodavatel¢), zaméstnanci,
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stit a jeho organy, konkurenti (GRUNWALD, HOLECKOVA, 2009). Pro viechny

subjekty spole¢né se bézné€ pouziva vyraz stakeholders.

Druhou stranou problému je, kdo danou analyzu ptipravuje. Pfedevsim jde o piistup
k informacim, které mohou byt pro analyzu pouzité. Zcela jiny pfistup k datim ma
analytik v controllingovém odd¢leni daného podniku a napiiklad analytik v bance, jez
ma k dispozici jen omezeny soubor dat. Mimo to maji také odlisné tkoly a cile. Je proto
vhodné mit na paméti, jestliZze analyzu provadi nékdo uvniti podniku, tak jde o insidera,

nebo nékdo mimo podnik, tj. outsider (SYNEK, KOPKANE, KUBALKOVA, 2009).

Mezi zakladni metody finanéni analyzy SUVOVA (2000) fadi absolutni ukazatele
(pfimo obsazené ve finan¢nich vykazech), rozdilové ukazatele a pomérové ukazatele.
Absolutni ukazatele pouzivame zejména Kk analyze vyvojovych trendl - horizontalni
analyze a K analyze komponent - vertikalni analyze. Horizontalni a vertikalni analyza
jsou vychozim bodem rozboru ucetnich vykazl, mély by pomoci snadné&ji nahlédnout
do vykazl, o nichz bylo hovoieno v piedchozi kapitole. Oba postupy umoziuji vidét
pivodni absolutni tdaje zGcetnich vykazli v urCitych souvislostech. Piedstavuji
zdkladni vychodisko analyzy tucetnich vykazli a slouzi ndm k prvotni orientaci
V hospodareni podniku. Upozoriiuji na problémové oblasti, které je potieba podrobit

podrobngjsimu zkoumani (HOLECKOVA, 2008).

Horizontalni analyza (téZ analyza vyvojovych trendll) zkouma zmény absolutnich
ukazateli v Case, vyjadiuje zménu v urité polozce v procentech nebo indexem
(fetézovym nebo bazickym). Porovnani jednotlivych polozek vykazl v Case se provadi
po fadcich, horizontdlné, proto tedy hovofime o horizontdlni analyze absolutnich
ukazateld. Horizontalni analyza si klade za cil zméfit pohyby jednotlivych veli€in, a to

absolutné a relativné, a zméfit jejich intenzitu (HOLECKOVA, 2008).

Vertikalni analyza (téZz procentni rozbor komponent nebo strukturdlni analyza)
spocCiva v tom, ze se na jednotlivé polozky finan¢nich vykazt pohlizi v relaci k n&jaké
veli¢ing (KISLINGEROVA, HNILICA, 2005). Vertikalni analyza zji§tuje procentni
podil jednotlivych polozek vykazii na zvoleném zékladu. Pfi analyze rozvahy byvaji
polozky vykazu vyjadieny jako procento z celkovych aktiv, respektive z celkovych
pasiv, tedy z bilanéni sumy (SUVOVA, 2000). Ve vykazu zisku a ztraty se jako zaklad
pro procentni vyjadieni urCité polozky bere obvykle velikost celkovych vynosti nebo

trzeb (HOLECKOVA, 2008).
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Kromé horizontalniho a vertikdlniho rozboru za absolutni ukazatele 1ze povazovat
I vySe zminéné rozdilové ukazatele, které ziskdme jako rozdil dvou absolutnich
ukazatell. Nékdy se oznacuji jako financni fondy nebo fondy finan¢nich prosttedki
(HOLECKOVA, 2008). Mezi nejéastéji pouzivané fondy ve finanéni analyze fadime
Cisty provozni kapital, ktery je zdkladnim a nejcastéji pouzivanym financ¢nim fondem -
ostatni finan¢ni fondy pak predstavuji jeho modifikace, coz jsou Ccisté pohotové

prostiedky a &isté penézné pohledavkové finanéni fondy (SUVOVA, 2000).

Zékladnim metodickym nastrojem financni analyzy jsou vSak podle VALACHA
(1999) takzvané finan¢ni pomérové ukazatele. Pomérové finan¢ni ukazatele se bézné
vypocitavaji vydélenim jedné polozky (skupiny polozek) jinou polozkou (skupinou
polozek) uvedenou ve vykazech, mezi nimiz existuji co do obsahu urcité souvislosti.
Konstrukce avybér ukazateli je podfizen hlavné tomu, co chceme zméfit

(HOLECKOVA, 2008).

Hlavni dtraz z hlediska finanéniho manazera i ostatnich uzivateli je kladen na
vypovidaci schopnost pomérovych ukazatelli, vzdjemné vazby a zavislosti a zplsob
jejich interpretace a hodnoceni. Pokud se tyCe velikosti vypoctenych hodnot
jednotlivych ukazateld, je Castym omylem ptedstava, ze lze stanovit néjaké pevné
doporuc¢ené¢ ¢i dokonce optimalni hodnoty pomérovych ukazateld, které maji
univerzalni platnost. Pak by stacilo pouhym porovnanim nameétenych hodnot s t€émito
vzorovymi rozhodnout, zda jsou dobré nebo Spatné. Ekonomicka realita neni bohuZzel
takto jednoduchd a pomérové ukazatele neptedstavuji naprosto piesna meéftitka pro
sledované charakteristiky hospodateni podniku, ale maji viceméné pravdépodobnostni

charakter (VALACH, 1999).

Vyhodou pomérové analyzy je dle BLAHY, JINRICHOVSKE (2006), e redukuje
hrubé udaje lisici se podle velikosti podniku na spolecnou a tudiz i komparativni bazi.
Je 1o nejrozumnéjsi zplisob, jak srovnavat aktualni finanéni informaci daného podniku
S jeho historickymi daty anebo s daty jinych podniki, které jsou mensi nebo vétsi,

anebo se skupinou jinych podniki (jako priimyslové odvétvi).

VALACH (1999) uvadi, Ze za dlouhou dobu pouzivani pomérovych ukazateli bylo
navrzeno velké mnozstvi ukazatelli, fadové desitky, z nichZ nékteré se navzajem lisi

pouze drobnymi modifikacemi. Praktickym pouZivanim se vSak vyc¢lenila urcitd skupina
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ukazateld vSeobecné akceptovanych, které umoznuji vytvofit si zékladni pfedstavu

0 finan¢ni situaci podniku.

Pomérové ukazatele jsou dle KRUTINY, NOVOTNE (2009) uspoiadany do

ukazatelovych soustav, pficemz obvykle rozliSujeme:

paralelni ukazatelové soustavy;
rychly bonitni a bankrotni indikatory;

pyramidové soustavy ukazatel.

2.2.1 Paralelni ukazatelové soustavy

Paralelni soustava pomérovych ukazateli dle SIMANA (2010) komplexné analyzuje

vykonnost i finan¢ni pozici podniku, respektive jejich vzajemné vazby, a proto je

povazovana za jadro finan¢ni analyzy. Pomérové ukazatele jsou podle svého zaméteni

usporadany do péti obecné akceptovanych skupin, které jsou vnimany jako rovnocenné

(a proto paraleln¢ setazené):

ukazatelé vynosnosti (rentability) - vypovidaji o schopnosti managementu tvofit
zisk a zhodnocovat tak vlozeny kapital (v§eobecné uznavané kritérium Gspé$nosti
podnikéani); poméiuji dosazeny =zisk k hodnoté jednotlivych druhti kapitalu
zapojenych do podnikani (kapital celkem, vlastni kapital) nebo k trzbam,;

ukazatele aktivity, které méfi vyuzivani majetku (zejména dlouhodobého) ke
generovani trzeb; dobu ve dnech, po kterou jsou penézni prostiedky podniku
vazany V zasobach a pohledavkach; dobu ve dnech, po kterou poskytuji dodavatelé
podniku obchodni uvér;

ukazatele likvidity - vyjadfuji, kolik ma podnik aktualné likvidniho majetku (zda
vytvaii podminky k zajiSténi solventnosti);

ukazatele financni stability - posuzuji zadluzenost podniku, respektive miru
zapojeni vlastniho nebo ciziho kapitdlu do podnikéni; hodnoti i schopnost podniku
splacet cenu kapitalu;

ukazatele trzni hodnoty - vyjadiuji, jak trh (investofi, burza) hodnoti dosavadni
¢innost podniku, ktery ma pravni formu akciové spole¢nosti, a jaky ocekava jeho

budouci vyvoj (SIMAN, 2010).

KRUTINA, NOVOTNA (2009) uvadi, e v soutasné dobé se k vyse zminénym péti

skupindm ukazatel velice casto pfifazuje dal§i skupina ukazateld hodnoticich
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efektivnost vyrobnich faktord, to je tzv. produktivita. Hlavnim faktorem rlstu
konkurenceschopnosti  vSech vyrobnich 1 nevyrobnich podnikii je zvySovani
V uzitecné vystupy, coz jsou vyrobky ¢i sluzby. Vysoka produktivita také pozitivné
ovlivituje rentabilitu podniku, jelikoz snizuje ndklady a umoziuje snizit ceny vyrobk,

a tim zvysit zisk z kazdého vyrobku.

2.2.1.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, nékdy téz oznaCovany jako ukazatele vynosnosti, navratnosti,
apod. vyjadiuji dle VOCHOZKY (2011) pomér konecného hospodarského vysledku
dosazené¢ho podnikatelskou ¢innosti k uréitému vstupu, a to bud’ k celkovym aktiviim,

kapitalu nebo trzbam.

RUCKOVA (2011) uvadi, Ze rentabilita je méfitkem schopnosti podniku vytvaret
nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. U téchto ukazateld se
nejcastéji vychdzi ze dvou zékladnich ucetnich vykazii, a to z vykazu zisku a ztraty
azrozvahy - diraz se klade samoziejmé¢ na vykaz zisku a ztraty, nebot’ v nékterych

pramenech byvéa rentabilita zaméiovana za vyraz ziskovost.

Rentabilita zajima nejen samotny podnik, ale i akcionafe a potencionalni investory,
I proto patii tyto ukazatele v praxi K nejsledovanéj$im. Obecné plati, ze by ukazatelé
rentability mély mit v Casové fadé rostouci tendenci. Dale je nutné je porovnavat vzdy
vramci odvétvi, protoZze v riznych odvétvich mohou nabyvat riznych hodnot

(CERNOHORSKY, TEPLY, 2011).

charakteristikdm podnikatelské ¢innosti. Kazdy z podnikit méa své jasné cile a podle
jejich naplnéni se urcuje uspésnost daného podniku. Nachdzi se zde vSak také spolecny
cil a to dosahovat uspokojivé vynosnosti vlozené¢ho kapitalu, kterou je vSak tfeba
hodnotit v souvislosti s platebni schopnosti a finan¢ni stabilitou, souvisejici s celkovou

majetkovou a finan¢ni strukturou podniku.

Rovnéz jako ocekavany vynos by se mélo posuzovat i riziko, jelikoz kazdé investi¢ni
rozhodnuti je spojeno s rizikem. Obé zminéné veliCiny na sebe vzdjemné plsobi,

Z tohoto divodu je nutné hodnotit dasledky pfijatych rozhodnuti jak z hlediska dopadu
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na vykonnost, tak i zhlediska pasobeni na riziko podstoupené podnikem

(GRUNWANLD, HOLECKOVA, 2009).

Obecné¢ je rentabilita vyjadfovana, jak uz bylo vySe zminéno, pomeérem zisku
k ¢astce vlozeného kapitalu. Je nutné vsak fici, ze vykladu pojmi, které do zakladniho
poméru vstupuji, neni ve vSech podnicich ani odbornych pramenech stejny. Lze se
setkat s riznym vykladem jak vlozeného kapitalu, tak vykladu zisku jako takového.
Zisk je kategorie, ktera je sama o sobé& velmi $iroka (RUCKOVA, ROUBICKOVA,
2012).

HOLECKOVA (2008) uvadi, Ze s obecnym cilem podniku dosédhnout uspokojivé
rentability vlozenych prostiedki spolu s trvalym zachovanim uspokojivé finanéni
situace umoziujici trvaly rozvoj podniku je tieba zkoumat, zda ve snaze maximalizovat
zisk neni podnik pfili§ zadluZzen nebo naopak zda pfili§ neumrtvuje kapitdlové zdroje
udrzovanim relativné zna¢né zasoby penéznich prostiedkl s cilem minimalizace rizika
platebni neschopnosti. Optimalni kompromis téchto dvou proti sobé jdoucich cilt
(vynosnosti a finanéni stability) zavisi na specifickych podminkach, ve kterych podnik

funguje.

Jak uz bylo vySe zminéno, ukazatele rentability se dle GRUNWANLDA,
HOLECKOVE (2009) pouzivaji pro hodnoceni a komplexni posouzeni:

celkové efektivnosti ¢innosti a vydélkové schopnosti podniku;

intenzity vyuzivani majetku podniku;

reprodukce a zhodnoceni kapitélu vlozeného do podniku.
K zjistovani rentability jsou pouZivany v praxi nejvice tyto ukazatele:

- ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu;
- ukazatel rentability vlastniho kapitalu;

- rentabilita odbytu;

- rentabilita nakladd (RUCKOVA, 2011).

vV

SEDLACKA (2011) patii ukazatel rentability vloZeného kapitilu (ukazatel miry

zisku, Return on Investment - ROI):

zisk
ROI =

vloZeny kapital
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Pii tomto vypoctu neni Citatel zlomku zadan jednoznacné. Setkdvame se zde se
ziskem pted thradou vSech urokl a dané z ptijmi, ziskem pted uhradou dlouhodobych
urokli a dané z ptijma, ziskem pied zdanénim, ziskem po zdanéni, ¢i ziskem po zdanéni
zvyseném o nakladové uroky, respektive zvySeném o zdanéné troky. Je to dano tim, Ze
jak zisk po zdanéni, tak dan z piijma i Groky placené z vypujceného kapitalu predstavuji
jen rizné formy celkového zisku, kterého bylo dosazeno pouzitim celkového vlozeného
kapitalu. Na druhé stran¢ zisk ocistény o uroky lépe vyjadiuje vysledek z béznych
transakci, ponévadz neni ovlivnén tim, z jakych zdroju (a tim 1 z jak drahych) je aktivita
podniku financovéana. Pestrost uvedenych moznosti jen dokazuje, ze volba zavisi na

Gielu, jemuz ma analyza slouzit (SEDLACEK, 2011).

Se stejnym problémem rozdilného pfistupu k vyjadieni se setkdvame 1 ve
jmenovateli. Jednou z moznosti je, ze se bere v uvahu celkovy kapital (vlastni i cizi),
neboli celkovy majetek (aktiva), bez ohledu na to z jakych zdroja je financovan (vlastni
nebo cizi). Zminénd rentabilita ma sviij specificky ndzev, lze hovofit o rentabilité
celkového kapitalu ¢i o rentabilité aktiv. Dal$i moZznosti je dosadit za vlozeny kapital
pouze kapital vlastni, poté hovofime o rentabilité vlastniho kapitalu. Jednou z alternativ
je, ze za povazovany vlozeny kapital se dosadi suma vSech investovanych penéz, jak
akcionart, tak véfitell, jde tedy o dlouhodobé zavazky a vlastni kapital, které souhrnné
nazveme dlouhodobé¢ investovanym kapitdlem (capital employed). Tuto rentabilitu poté

nazyvame rentabilitou dlouhodobého kapitalu (GRUNWANLD, HOLECKOVA, 2009).

Rentabilita vlastniho kapitialu (ROE, Return on Equity) dle CERNOHORSKEHO,
TEPLEHO (2011) vyjadfuje vynosnost kapitalu, ktery byl vlozen do podniku jeho
vlastniky. Tento ukazatel je dilezity pro investory, ktefi mohou posoudit vynosnost
jejich kapitalu. Interpretace tohoto ukazatele zni, kolik haléfi zisku vyprodukovala

jedna koruna vlastniho kapitalu:

Cisty zisk

ROE =
vlastni kapital

Obecné plati, Ze hodnota ukazatele by neméla klesnout pod vynosnost statnich
cennych papirti branych jako témét bezrizikové (CERNOHORSKY, TEPLY, 2011).
Jestlize je mira ukazatele dle KALOUSKA, MACHALA (2000) trvale nizi, p¥ipadné
I stejnd jako vynosnost cennych papirti garantovanych statem, poté je podnik fakticky
odsouzen K zaniku, nebot’ racionalné¢ uvazujici investor vyzaduje od rizikoveéjsi
investice vyssi miru zhodnoceni.
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Rentabilita aktiv (ROA, Return on Assets) se obvykle povazuje za hlavni méfitko
rentability celkovych zdroji investovanych do podnikani (SUVOVA, 2000). Rentabilita
aktiv dle VOCHOZKY (2011) poméfuje rizné formy zisku s celkovymi aktivy
vloZzenymi do podnikani bez ohledu na to, jestli byla financovéana z vlastniho kapitalu

nebo cizich zdroji. Zakladni struktura vypada takto:

zisk

ROA =
0 celkova aktiva

SUVOVA (2000) se ztotoziiuje s nazorem, ze v Citateli tohoto ukazatele by nemél
byt pouze zisk po zdanéni, nybrz néktera ze dvou nasledujicich variant. Prvni moznou
variantou je zisk vcetné dani a Groktl, protoZe méfime rentabilitu vSech zdroji (vlastnich
i cizich). Z vlozenych prostfedkti musime totiz dosdhnout nejen zisk, ale i Uroky, které
jsou odménou véritell, a dané. Druhd varianta hovoti o zisku po zdanéni plus uroky po
zdanéni, protoze uroky snizuji danovy zaklad.

Rentabilita trzeb (ROS, Return on Sales) ilustruje podil ziskové pfirazky na
celkovych trzbach, je tedy ukazatelem ziskové marze (MULACOVA, MULAC, 2013).

Piesndji fe¢eno nam rentabilita trzeb dle KALOUSKA, MACHALA (2000) #ik4, kolik
podnik dokaze vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb:

zisk
ROS =

trzby (vynosy)

Pro urceni hrubé ziskové marze by se v Citateli pouzil zisk pfed zdanénim a troky.
Dosahuje-li rentabilita trzeb pfiméfené urovné, lze se domnivat, Ze i ostatni aspekty

budou pfiméfené. Podstatné se lisi podle odvétvi (MULACOVA, MULAC, 2013).

Rentabilita nakladi (Return on Costs - ROC) byva povazovana za dopliikovy
ukazatel k ukazateli rentability trzeb (RUCKOVA, 2011). Do celkovych nakladii se
zahrnuji jednak nakupni cena prodaného zbozi, popf. vlastni naklady vyroby prodanych
vyrobkll, zahrnujicich pfimé vyrobni néklady a vyrobni rezie, spravni a odbytové
naklady. Rentabilita nédkladii ukazuje, kolik haléfi zisku je podnik schopen
z vynaloZenych prostiedki (v podobé nakladi) vyprodukovat (KRAFTOVA, 2002).

zisk
ROC =

celkové naklady
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Za polozku nakladi mtizeme dosadit bud’ celkové naklady, nebo jen néktery druh,
napiiklad mzdové néklady. Tento ukazatel udava, sjakou mirou efektivnosti byly

naklady vynalozeny.

K vyjadfeni relativni urovné nakladt se vyuziva ukazatel ndkladovosti (Operating
Ratio) méfeny vztahem celkovych nakladd k dosazenym trzbam podniku

(KALOUSEK, MACHAL, 2000):

) celkové naklady
Nakladovost =

celkové triby

Obecné plati, ze ¢im je niz$i hodnota tohoto ukazatele, tim lepsi vysledky
hospodareni podnik dosahuje, nebot’ 1 K¢ trzeb dokéazal vytvorit s mensimi naklady. Je
vSak nutné si také uvédomit, ze ke zvySeni absolutni castky zisku lze dojit nejen

snizovanim nakladd, ale také zvy$ovanim odbytu (RUCKOVA, 2011).

KALOUSEK, MACHAL (2000) uvadgji, ze zisk v pfedchozich ukazatelich by bylo
mozno pouzit bud’ po zdanéni, nebo nahradit i ziskem pted zdanénim. Tim se dosahne
lep$i srovnatelnosti tdajii za riiznd Casova obdobi, nebot se zabrani zkreslovani
vysledkl zapfi¢inénému zménami sazeb dang.

Ekonomicka pridana hodnota (Economic Value Added - EVA) ziskava dle
FOTRA, SOUCKA (2005) Vv posledni dobé popularitu jako vyznamné kritérium
posuzovani vykonnosti podniku. Na rozdil od ukazatelli rentability kapitalu, a to jak
vlastniho, tak icelkového, které vychazi z ucetniho zisku, je ekonomicka ptidana
hodnota zalozena na tzv. ekonomickém zisku. Rozdil mezi ekonomickym a ucetnim
ziskem spocivéa predevSim v tom, Ze ekonomicky zisk respektuje veskeré naklady na
vynaloZeny kapital, tj. jak naklady na cizi kapitdl, tak 1 naklady vlastniho kapitéalu.

Pocetné se ekonomické ptidana hodnota stanovi podle vztahu:
EVA = NOPAT —WACC x C

kde: NOPAT je provozni hospodaisky vysledek,
WACC - néklady na kapital,

C - velikost investovaného kapitdlu (n¢kdy téZ oznacovaného jako Capital

Employd), (KISLINGEROVA, 2010).
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Investovany kapital je podnikem pouzity kapitdl (to jsou penize investované do
podniku véfiteli a vlastniky podniku). Sklada se tedy z nakladi na cizi kapital a ndkladt

na kapital vlastni (RUCKOVA, 2011).

Vyhodou ukazatele ekonomické pifidané hodnoty, pojimaného jako systém
hodnoceni podniku a systém zainteresovanosti, je to, ze vede manazery ve vSech jejich
rozhodovani jednozna¢né ke stejnému cili shodnému s vlastniky - Kk tvorbé hodnoty

(SYNEK, 2011).

2.2.1.2 Ukazatele aktivity

Ukazatel aktivity (Asset Utilization Ratios) je podle SYNKA (2011) ukazatelem,
ktery méfi, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy: ma-li jich vice, nez je
ucelné, vznikaji mu zbyte¢né néklady a tim nizky zisk, mé-1i jich mdlo, pfichazi o trzby,
které by mohl ziskat. Ukazatele se pocitaji pro jednotlivé skupiny aktiv: zasoby,

pohledavky, stala aktiva a pro celkova aktiva. Mezi nejéastéji pouzivané ukazatele patii:

trzby

R v =
ychlost obratu aktiv aktiva celkem

Ukazatel dle MARTKA (2003) vypovida o rychlosti obratu aktiv a jejich pfiméfenosti
vzhledem k velikosti celkovych vystupt podniku. Podobné 1ze pocitat ukazatel poctu

obrattli fixnich aktiv. Z obé&znych aktiv je tfeba vénovat pozornost zejména:

- dobé¢ obratu zasob (nebo pocti obratli zasob);

- dob¢ obratu pohledavek (nebo poctu obratii pohledavek).

zasoby

Doba obratu zasob = — —
prumérné denni trzby

Tento ukazatel nam udava, jak dlouho jsou obéZna aktiva vazana ve form¢ zasob.
Obecné plati, Ze ¢im vySsi obratovost zasob a krat§i doba obratu zasob, tim lepsi

situace. Je viak tieba pamatovat na optimalni velikost zasob (RUCKOVA, 2011).

Obdobnym zpusobem lze vypocitat obratovost pohledavek, ktera je vyjadiovana jako

pomeér trzeb k pohleddvkam. Doplitkovym ukazatelem je doba obratu pohledavek:

pohledavky

Doba obratu pohledavek = —— S
prumérné denni trzby
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Tento ukazatel vypovida o tom, jak dlouho je majetek podniku vazan ve formé
pohledavek, respektive za jak dlouho jsou pohledavky v priméru splaceny.
Doporucovanou hodnotou je samoziejmé¢ bézna doba splatnosti faktur, nebot’ vétSina
expedovaného zbozi je fakturovana a kazda faktura ma svou dobu splatnosti. Je-li doba
obratu pohledavek del$i nez béznd doba splatnosti faktur, znamena to nedodrzovani
obchodné Gvérové politiky ze strany obchodnich partneri (RUCKOVA,
ROUBICKOVA, 2012).

kratkodobé zavazky

Doba obratu zavazki = — —
prumérné denni trzby
Primérné doba obratu zavazkii vyjadiuje dobu od vzniku zdvazku do doby jeho

uhrady. Tento ukazatel by mél dosahnout alespont hodnoty doby obratu pohledavek.

Ukazatel doby obratu pohledavek a doby obratu zasob jsou dulezité pro posouzeni
¢asového nesouladu od vzniku pohledavky do doby jejiho inkasa a od vzniku zévazku
do doby jeho tihrady. Tento nesoulad ptimo ovliviiuje likviditu podniku. Pokud je doba
obratu zavazkll vétsi nez soucet obratu zasob a pohledavek, dodavatelské uvéry
financuji pohledavky i zasoby, coz je vyhodné. Muze se to ovSem projevit v nizkych
hodnotach likvidity. Mezi vysi likvidity a aktivity je zkd vazba a je tieba hledat urcity
kompromis (KNAPKOVA, PAVELKOVA, STEKER, 2012).

Dilezity poznatek, ktery uvadi MARIK (2003) je, Ze pramémé denni trzby se

vetSinou pocitaji jako ro¢ni trzby z vykazu zisku a ztraty délené 365.

Mezi vySe popsanymi ukazateli, jak poctu obratii, tak doby obratu dané rozvahové

polozky plati vztah:

365

Rychlost obratu = ————
yentost obratu doba obratu

2.2.1.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti (Debt Ratios) posuzuji finanéni strukturu podniku
z dlouhodobého hlediska. Slouzi jako indikator vyse rizika, které podnik podstupuje pfi
urcité struktute vlastnich a cizich zdroji. Zaroven slouzi jako mira schopnosti podniku
znasobit své zisky vyuzitim vlastniho kapitalu. Z hlediska zadluZenosti obecné plati, ze
¢im je vyssi objem zavazkt, tim vice je potfeba v budoucnosti vénovat pozornost tvorbé

prostfedkil na jejich splaceni (RUCKOVA, 2011).

29



K nejéastgjsim formam vypodtu zadluzenosti se dle JINDRICHOVSKE, BLAHY
(2001) tadi tyto dva ukazatele: dluh na aktiva (Debt Asset Ratio) a dluh na vlastni
kapital (Debt Equity):

cizi zdroje

Dluh kti =
urnaartiva aktiva celkem

Hodnota ukazatele dluhu na aktiva je niz$i, ¢im je podnik vice konzervativni.
Podniky, jejichz mira zadluzenosti je mala, maji v budoucnosti lepsi moznost k ziskani
cizich zdroji na financovani novych projekti. Nevyhodou je, Ze optimalni mira

zadluzenosti, neni okamzité identifikovatelnou veli¢inou:

cizi zdroje

Dluh lastni kapital =
wit na viastni kapia vlastni kapital

Ukazatel dluhu na vlastni kapitdl charakterizuje proporci cizich zdroji a vlastniho
kapitalu. Je uzivan jako jedna z podstatnych mér finan¢niho rizika. Obvykle se
doporucuje proporce cizich zdrojii a vlastnich zdrojt, bez ohledu na obor podnikani,
vpoméru 1 : 1. Zpohledu zohlednéni finan¢niho rizika se vSak za zéakladni,
tzv. bezpe¢nou miru zadluzeni bere 40 % ciziho kapitalu v poméru k vlastnimu kapitalu

(KISLINGEROVA, 2001).

Ke klicovym charakteristikam zadluzenosti patii dle KISLINGEROVE (2001)
a VALACHA (1999) ukazatel urokového kryti. Z jeho konstrukce plyne, kolikrat mize
klesnout zisk, aby byl podnik stale jest¢ schopen ,,obslouzit* cizi zdroje na stavajici
urovni. JestliZe totiZ tento ukazatel dosahuje hodnoty 1, pak to konkrétn€ znamena, ze
veskery efekt, ktery podnik vyprodukuje, bude pouzit pro vétitele k tthradé¢ troka. Tento
ukazatel proto patfi ke klicovym ratingovym charakteristikdm, tj. charakteristikam,
které slouZi jako voditko pro investory o ,,bezpe€nosti jejich investice:

EBIT

Urokové kryti = ————
roove kryt celkovy urok

Ukazatel se tedy presné¢ vypocte jako pomér zisku pred uroky a zdanénim
k ndkladovym urokim (celkovym turokim). Informuje o tom, kolikrat je podnik
schopen kryt Giroky z ciziho kapitalu poté, co jsou uhrazeny vSechny néklady souvisejici

s produktivni &innosti podniku (SCHOLLEOVA, 2012).

VSechny ukazatele zadluzenosti umoziiuji podnikiim urcit, v jakém rozsahu jsou

aktiva dané spolecnosti financovana cizimi zdroji. V podstaté nelze ani jednoznacné
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urcit jakékoliv kritérium optimality, nebot’ je dalezité¢ si znovu uvédomit, kdo tyto

ukazatele posuzuje a v jakém oboru podnik podnika (RUCKOVA, 2011).

2.2.1.4 Ukazatele likvidity

Likvidita je nezbytnou podminkou pro dlouhodobou existenci podniku. Stfetava se
vSak a je v pfimém protikladu s rentabilitou, nebot’ k tomu, aby podnik byl likvidni,
musi mit vazany urcité prostfedky v obéznych aktivech, zasobach, pohledavkach a na
uctu. Tyto vazané prostfedky musi byt profinancovany, tj. nejen Ze vazi kapital v téchto
kratkodobych majetkovych cCastech, ale musi byt i uhrazeny naklady s jejich
profinancovanim spojené (KISLINGEROVA, 2011).

Pomérové ukazatele likvidity (Liquidity Ratios) dle JIDRICHOVSKE, BLAHY
(2001) zkoumaji, jestli je podnik likvidni, to znamena, jestli mé dostatek prostiedkl na
zaplaceni kratkodobych zavazkt. Udaje, které v tomto porovnani pouzivame, pochazeji
Z rozvahy podniku. Zakladnim vztahem ukazatele likvidity je bézny pomér, ktery se

vypocita jako:

obeézna aktiva

Likvidita —
tkevidita kratkodobé zavazky

V navaznosti na odstupiiovani likvidnosti ob&Zného majetku se dle HOLECKOVE
(2008) rozlisuji tii stupné likvidity podniku:

- bézna likvidita (Current Ratio) - likvidita 3. stupné;
- pohotova likvidita (Quick Ratio nebo Acid Test) - likvidita 2. stupné;
- penézni (okamzita) likvidita (Cash Ratio) - likvidita 1. stupné.
Ukazatel, oznacovany jako likvidita 3. stupn€, méfi platebni schopnost podniku

z hlediska krat$iho obdobi (obvykle se poc¢ita mésic¢né):

obézna aktiva

Bézna likvidita =
kratkodobé zavazky

V citateli se uvadeji veskera obézna aktiva, ve jmenovateli vS§echny penézni zavazky

splatné do jednoho roku (zavazky zobchodniho styku, zavazky k zaméstnanciim,

splatné¢ dang, splatné sménky, kratkodobé uvery, aj.). Je to pomérné hruby ukazatel

platebni schopnosti, ale pro svou jednoduchost je v praxi velmi rozsifeny. Srovnavame

jej s odvétvovym prumérem. Ve svété se za jeho piijatelnou hodnotu povazuji hodnoty
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vintervalu 1,5 - 2,5. Nesmime v$ak zapominat na to, ze pfili§ vysoka hodnota obéznych
aktiv snizuje vynosnost podniku, nebot’ jejich vynosnost je témét nulova (SYNEK,
2011).

Druhy stupen likvidity, znamy jako pohotova likvidita, pométuje rychla aktiva -
cash, rychle prodejné cenné papiry a splatné pohledavky ku kratkodobym zavazkim.
Rychly propocet se da provést i tak, ze od obéznych aktiv odecteme zdsoby, které se
zpravidla nedaji rychle pifevést na hotové penize. Pomér 1 : 1 je piitom dle
STANKOVE (2007) povazovan za jesté uspokojivy. Pomér mensi nez 1 : 1 indikuje, Ze

podnik je siln€ zavisly na zadsobéach a budoucich prodejich.

L finanéni majetek + kratkodobé pohledavky
Pohotovd likvidita =

kratkodobé zavazky

Prvnim stupném likvidity je dle SUVOVE (2000) tzv. penézni (okamzit4) likvidita,
kterd vychdzi znejuz8i definice likvidnich aktiv, tudiz je nejpfisnéjsi. Mezi
zminovanymi aktivy jsou zahrnuty penize v hotovosti, na béznych uctech a jejich
ekvivalenty (kratkodobé cenné papiry, Seky), jez se obecné oznacuji jako financni
majetek. KISLINGEROVA (2010) uvadi, Ze by tento ukazatel m&l mit hodnotu 0,2.

e financni majetek
Penezni likvidita =

kratkodobé zavazky

Pokud jde o likviditu, musime dle SYNKA (2011) pamatovat, zZe:

- je riskantni financovat stala aktiva (budovy, stroje, zafizeni), tj. nelikvidni aktiva,
kratkodobymi (tj. likvidnimi) zavazky;

- analyzu likvidity bychom m¢li doplnit analyzou pracovniho kapitdlu a finan¢niho
planu (resp. 1 planu cash flow);

- ukazatele likvidity se vztahuji k urcitému datu a jejich hodnota se mize ze dne na

den zménit.

2.2.2 Bonitni a bankrotni indikatory

Existuji desitky teoretickych modeltt zalozenych na matematicko-statistickém
aparatu (ptrevazné se jedna o diskriminacni analyzu a regresni modely), jez formuluji
funkce obsahujici optimdlni kombinace ukazateli vcetné jejich vah pro celkové

vyhodnoceni vykonnosti podniku (NEUMAIEROVA, NEUMAIER, 2002).
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NEUMAIEROVA, NEUMAIER (2002) uvadéji, e bonitni a bankrotni indikéatory
slouzi pro rychlou orientaci investorti a véfitelli, resp. pro roztiidéni podniki podle
jejich kvality, tj. vykonnosti a divéryhodnosti (ranking). Bonitni modely jsou zalozeny
na diagnostice finan¢niho zdravi podniku, coz znamena, Ze si kladou za cil stanovit, zda
se podnik fadi mezi dobré¢, ¢i Spatné¢ podniky. Je proto ziejmé, ze musi umoznovat
srovnatelnost s jinymi podniky. Jde o komparaci podnikii v ramci jednoho oboru
podnikani (RUCKOVA, 2011). Bankrotni indikatory charakterizuji schopnost podniku
dostat svym zavazkim a jsou dulezité zejména pro véfitele. V naSi praxi se pouziva
nékolik bonitnich a bankrotnich modelti, nejznaméjsi jsou Almanovy modely,
IN indexy, Argentiho A skore, Tamariho index rizika, Tafleriv bakrotni model,
Krali¢kav quick test (SYNEK, KOPKANE, KUBALKOVA, 2009).

RUCKOVA (2011) uvadi, e problémem v obou skupinach indikatorti pak ziistava
fakt, ze vétSina vytvotrenych soustav pracuje s vyzkumy ekonomickych podminek, které
nejsou identické s Ceskym ekonomickym prostiedim. To tedy znamena, ze pii

interpretaci vysledki pfi vyuzivani téchto modelt musime byt opatrni.

2.2.2.1 Altmanuyv index (Z-skore)

Altmanova formule bankrotu, nazyvand i Z-skore, vychézi z diskrimina¢ni analyzy
uskutecnéné koncem 60. a v 80. letech minulého stoleti u né€kolika desitek
zbankrotovanych a nezbankrotovanych podniki. Altman stanovil diskrimina¢ni funkci
vedouci k vypoltu Z-skore diferencované pro podniky s akciemi vefejné
obchodovatelnymi na burze azvlast pro predvidani financniho vyvoje ostatnich
podnikd. Ruzné stanovil i hranice pasem pro predikci finan¢niho vyvoje podniku

(SEDLACEK, 2011).

Z-skore pro podniky s vetejné obchodovatelnymi akciemi se vy¢isli podle vztahu:
Z=12-A+14-B+33-C+06-D + 10 - E,

kde: A = (Cisty pracovni kapital / celkova aktiva,
B = zadrzené zisky (vysledek hospodafeni za ucetni obdobi + vysledek
hospodateni minulych let + fondy ze zisku) / celkové aktiva,
C = zisk pted zdanénim a Groky / celkova aktiva,
D = trzni hodnota vlastniho kapitalu / ti¢etni hodnota celkovych dluh,

E = trZzby / celkova aktiva.
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Z-skore vyjadiuje financni situaci podniku a je urcitym dopliujicim faktorem pfi
finan¢ni analyze. Uspokojivou finan¢ni situaci hodnoceného podniku indikuje hodnota
ukazatele vétsi nez 2,99. Pii vypocitané hodnoté¢ od 1,81 do 2,99 hovoiime
0 tzv. nevyhranéné finanéni situaci (tzv. Seda zona - ,.grey area®), a je-li hodnota Z-
skére mensi nez 1,81, signalizuje to velmi silné finan¢ni problémy podniku a tehdy je

tieba se zamyslet nad otazkou mozného bankrotu (SEDLACEK, 2011).

SEDLACEK (2011) dale uvadi, Ze pro ostatni podniky se Z-skére vypoéita podle

upravené verze Altmanovy rovnice publikované v roce 1983:
Z =20717-A+ 0847 - B + 3,107 - C + 0,420 - D + 0,998 - E,

kde A, B, C a E jsou definovany stejné¢ jako v pfedchozim vztahu a D se stanovi jako
podil vlastniho kapitalu v ucetni hodnoté k celkovym dluhiim. Hranice pro pfedvidani
finan¢ni situace jsou v tomto ptipad€ nasledujici: pokud je hodnota Z-skére vétsi nez
2,9, miizeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci. Pti vypocitané hodnoté od 1,2 do
2,9 hovotfime o tzv.,Sedé zong&“, a je-li hodnota Z-skére mensi nez 1,2 je podnik

ohroZen vdznymi finan¢nimi problémy.

2.2.2.2 IN index

NEUMAIEROVA, NEUMAIER (2002) se rozhodli analyzovat vybrané vyznamné
bankrotni indikatory a dale jejich zprostiedkovani nejcastéji vytypovanymi ukazateli.
Spole¢né sestavili Ctyfi indexy, které umozZiuji posoudit finanéni vykonnost

a diivéryhodnost ¢eskych podniki (SEDLACEK, 2011).

Z ukazateld, jez povazuji NEUMAIROVA, NEUMAIER (2002) za nejvyznamngjsi
ve vétsSiné modelll a ve vyslednych indikatorech se objevuji nejcastéji, sestavili index,

ktery pracovné nazvali IN index, resp. IN95, podle roku svého vzniku.

Index IN95 ma s vdhami pro ceskou ekonomiku nésledujici tvar:

IN95 = 0,22 4 + 0,11 EBIT + 8,33 EBIT + 0,52 VN
o CcZ ’ U ’ A ’ A
0A ZPL
+ 010+ —— — 16,80 - —
KZ + KBU VYN
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kde: A =aktiva, resp. pasiva,
CZ = cizi zdroje (kapital),
EBIT = zisk pied uroky a zdanénim,
U = nakladové tiroky,
VYN = celkové vynosy,
OA = obézna aktiva,
KZ = kratkodobé zavazky,
KBU = kratkodobé bankovni Gvéry,
ZPL = zavazky po lhité splatnosti.

Viahy se vypocetly jako podil vyznamnosti ukazatele ke kriteridlni hodnoté ukazatele.
Vyznamnost jednotlivych ukazateli je vysledkem analyzy empiricko-induktivnich
ukazatelovych systému a je urena podle ¢etnosti vyskytu ukazatele. Kriteridlni hodnoty
jsou stanoveny jako vazeny aritmeticky pramér za jednotliva odvétvi (SEDLACEK,
2011). Index IN9S5 vznikl, jak uz je z nazvu patrné v roce 1995 a pracuje s daty z roku
1994. Tato konstrukce vah umoznila tedy zohlednit pfi hodnoceni podniku odvétvova

specifika.

Vysledna klasifikace podniku zni tak, ze podniky s hodnotou indexu IN95 vyssi nez
2 mohou piedpovidat uspokojivou finan¢ni situaci, neboli maji schopnost
bezproblémovée platit zdvazky. Pokud se podnik nachdzi v rozmezi hodnot 1 — 2 jedna
se o tzv. Sedou zonu, podniky v tomto pasmu jsou rizikové a mohly by zde nastat
problémy s placenim zavazkii. Podnik, ktery nedosahl ani hodnoty 1, je podnik, ktery je
ohroZen vaznymi finanénimi problémy, ¢ili neméd dostateCnou schopnost plnit své

zdvazky (NEUMAIEROVA, NEUMAIER, 2002).

Dals$im indexem, ktery zkonstruovali, byl index IN99. Index IN99 akcentuje pohled
vlastnika a vyjadfuje kvalitu (bonitu) podniku z hlediska jeho finan¢ni vykonnosti. Je
vysledkem diskrimina¢ni analyzy, upravuje vahy pouzité v indexu IN95 platné pro
Ceskou ekonomiku sohledem na jejich vyznam pro dosazeni kladné hodnoty

ekonomického zisku (EVA), (SEDLACEK, 2011). Index se vypo¢ita podle rovnice:

IN99 = —0,017 4 + 4,573 EBIT+0481 VN
o CcZ ’ A ’ A

0A

+ 0,015 + —
KZ + KBU
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Dosahne-li index IN99 vétsi hodnoty nez 2,07, dosahuje podnik kladné hodnoty
ekonomického zisku, nachézi-li se hodnota tohoto indexu pod 0,684, podnik ma
zapornou hodnotu ekonomického zisku (ni¢i hodnotu). Interval Sedé zony indexu IN99
neni jednoznacny a zahrnuje Siroké spektrum moznosti - je to pasmo, kdy neni situace
jasnd, nicméné pokud se zde podnik ocitne, vzdy se jedna o signal uritych problémt.
Pti ovérovani indexu se objevily tfi pAsma: dosahuje-li podnik IN 1,420 az 2,07, neni na
tom Spatn¢; pii hodnotach 1,089 az 1,420 je situace nerozhodnd, podnik mé své
prednosti, ale 1 vyraznéjsi problémy; a v pasmu hodnot 0,684 az 1,089 jiz pievazuji

problémy, podnik netvoti hodnotu (NEUMAIEROVA, NEUMAIER, 2002).

Index INO1 byl zkonstruovan vroce 2002 a predstavoval spojeni obou vyse
zminénych indexti. Vznikl diskrimina¢ni analyzou vzorku 1915 podnika z primyslu,
rozdélenych na skupinu 583 podniki tvoficich hodnotu, skupinu 503 podnikil

v bankrotu nebo t&sné pred bankrotem a 829 ostatnich podnikti (SEDLACEK, 2011).

Index INO1 se vypocita podle rovnice:

INO1 = 0,13 4 + 0,04 EBIT + 3,92 EBITOZl VYN
- ) CZ ) U ) A ) A
0A
+ 0,09 " ——
KZ + KBU

Vyjde-li hodnota indexu INO1 vétsi nez 1,77, podnik dosahuje kladné hodnoty
ekonomického zisku (tvoii hodnotu) a hodnota indexu INO1 mensi nez 0,75 znamen4,
Ze je existence podniku ohroZena, podnik spé&je k bankrotu. Mezi hodnotami 0,75 a 1,77
se nachdzi Sedd zoéna, podnik tedy netvofi hodnotu, ale zaroven neni bankrotujici

(NEUMAIEROVA, NEUMAIER, 2002).

Index INOS byl vytvofen jako posledni v fad¢€ a je aktualizaci indexu INO1 podle
testll na datech primyslovych podnikt roku 2004.

A EBIT EBIT VYN
INO5 = 0,13 X — + 0,04 X — +3,97 x —— 0,21 X —
cZ U A
0A
+ 0,09 X ———
KZ + KBU

Kromé nové definovanych vah jednotlivych pomérovych ukazatell se zménily

i hranice pro klasifikace podnikd. Pokud je hodnota indexu INOS vétsi nez 1,6, lze
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predvidat uspokojivou finan¢ni situaci a hodnota indexu INO5 mens$i nez 0,75
naznaduje, e je existence podniku ohroZena (spé&je k bankrotu). Seda zona se logicky
nachazi mezi hodnotami 0,75 a 1,6, podnik netvoii hodnotu, ale také neni bankrotni

(SEDLACEK, 2011).

NEUMAIEROVA, NEUMAIER (2002) uvadi, ze nesmime zapominat na skutecnost,
ze bonitni a bankrotni indikatory maji pouze zakladni orientacni charakter a nejsou

schopny nahradit podrobnou finan¢ni analyzu.

2.2.3 Pyramidové ukazatelové soustavy

Pyramidové soustavy ukazateli rozkladaji aditivni (rozklada se do souctu nebo
rozdilu) nebo multiplikativni (rozklada se do sou¢inu nebo podilu) metodou vrcholovy
ukazatel. Cilem pyramidovych soustav je na jedné strané popsani vzajemné zavislosti
jednotlivych ukazatelll a na strané druhé analyzovani slozitych vnitinich vazeb v ramci
pyramidy. Jakykoliv zdsah do jednoho ukazatele se pak projevi v celé vazbé
(RUCKOVA, 2011).

Poprvé byl pouzit pyramidovy rozklad v chemické spole¢nosti Du Pont de Nomeurs
Du Pont rozklad je zaméfen na rozklad rentability vlastniho kapitalu (ROE) a vymezeni
jednotlivych polozek vstupujicich do tohoto ukazatele (rentabilita zisku, obrat aktiv
a finanéni paka), (RUCKOVA, ROUBICKOVA, 2012). Rentabilita vlastniho kapitalu
je potom dle FOTRA, VACIKA, SOUCKA, SPACKA, HAJKA (2012) dana sou¢inem:

Cisty zisk Cisty zisk  trzb aktiva
ROE = y _ y ) y

vlastni kapitil =~ triby aktiva vlastni kapital

Pomoci téchto tff nastrojli mohou manazefi ovliviilovat vynosnost vlastniho kapitalu,
coZ je pokladano za zakladni cil podnikani. V nékterych podnicich je rozhodujici pakou
rentabilita trzeb, v jinych rychlost obratu aktiv, v dalSich finan¢ni struktura. Manazeti
kombinuji vSechny tfi tak, aby vynosnost vlastniho kapitalu byla co nejvyssi (SYNEK,
2011).
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Rozklad Du Pont: — )
rentabilita vlastniho kapitalu

/

rentabilita celkového kapitalu aktiva celkem/vlastni kapital

/T

rentabilita trzeb obrat celkovych aktiv

Jiz ze samotného diagramu je patrné celkové piehledné uspotadani a zachyceni
vzajemnych vazeb mezi ukazateli (SUVOVA, 2000). Leva strana diagramu piedstavuje
polozky z vykazu zisku a ztraty. Naopak prava strana pracuje s rozvahovymi polozkami
avycisluje razné druhy aktiv, sc¢itd je a wukazuje obrat celkovych aktiv

(JINDRICHOVSKA, BLAHA, 2006).

Z rozkladu rentability vlastniho kapitalu je tedy patrné, ze ke zvysSeni muze dojit
zvySenim rentability aktiv (a to zlepSenim vynosnosti, ale i zrychlenim obratu aktiv)
a zménou struktury finan¢nich zdrojii. V tivahu také musime brat spoustu dalSich vlivi,
jako jsou tfeba 1uvérové podminky, struktura aktiv ve vztahu Kk likvidité,
apod. (KRUTINA, NOVOTNA, 2009).
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3 METODIKA

V praktické casti této diplomové prace se v prvni fad¢ zaméefime na rozbor ucetnich
vykazii. Nejdiive se budeme zabyvat rozborem majetku a zdroji jeho kryti, zaroven
zhodnotime jejich vyvoj a strukturu. Pfi analyze vyvoje majetku a zdroji jeho kryti
bude vyuzito bazickych indext, jejichz zakladem bude rok 2008. Struktura se bude
vyjadfovat pomoci procentniho podilu jednotlivych polozek majetku a zdrojt jeho kryti
na bilan¢ni sumé¢, kterou jsou aktiva ¢i pasiva, a to pro vSechna sledovana obdobi,
zahrnujici roky 2008 az 2012. Nasledn¢ se zamétime na rozbor néklada a vynost, stejné
tak 1 na jejich vyvoj a strukturu. Vyvoj ndkladli a vynosti budeme opét hodnocen
pomoci bazickych indexd. Stfedem naseho zdjmu budou pifedev§im zmény, které
nastaly v prubéhu let u jednotlivych polozek. Pti vypoctu struktury budeme brat
V ivahu zmény podili jednotlivych polozek ndkladl respektive vynosi na jejich

celkovém objemu.

Dalsim krokem analyzy bude rozbor Cistého pracovniho kapitalu, ktery se vypocita
jako rozdil mezi obéznymi aktivy (zasoby, pohledavky, kratkodoby finanéni majetek)
a celkovymi kratkodobymi dluhy (kratkodobé zavazky, kratkodobé uvéry).

Poté se zamétime na rozbor pomoci paralelnich ukazatelovych soustav, presnéji
vyuzijeme skupin finan¢nich pomérovych ukazatel. Zminénad analyza spociva ve
vypoctu a zhodnoceni jednotlivych ukazateli rentability, aktivity, zadluZenosti
a likvidity. Dulezité a podstatné pro dlouhodobou existenci podniku je totiz, aby byl

nejen rentabilni, ale také pfiméfené likvidni a zadluzeny.

Prvné se budeme zabyvat ukazateli rentability, konkrétn€ rentabilitou vlastniho
kapitalu, aktiv, trzeb a rentabilitou ndkladd, obsahujici i takzvanou nakladovost.
Nejpodstatnéjsi soucasti vypoctu vSech zminénych ukazateli je zisk podniku. V praxi je
nejvice vyuzivan ukazatel rentability vlastniho kapitalu, ktery spociva v poméru ¢istého
zisku (EAT) k vlastnimu kapitalu. Tento ukazatel vypovida o tom, kolik korun zisku
podniku pfinese jedna koruna vlastniho kapitalu. Zbylé ukazatele rentability funguji na
stejném principu, jen zde porovndvame zisk pfed zdanénim a uroky (EBIT) s celkovymi
aktivy k 31. prosinci, trzbami nebo naklady. Nakladovost je specifi¢téjSim ukazatelem,
ktery je pomérem celkovych nakladl a celkovych trzeb. Obecné plati, ze ¢im vétSich

hodnot rentabilita nabyva, tim je na tom podnik hospodatsky lépe.
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Ukazatele aktivity pomaéhaji podniku zjistit, jak hospodafi se svym majetkem,
popiipad¢ s jeho jednotlivymi slozkami. Také ndm podavaji dilezitou informaci o tom,
kolik korun vynosii nam ptipadne na korunu aktiv. Pro analyzu bude vyuzito ukazatele
rychlosti obratu jednotlivych polozek majetku a také ukazatele jejich doby obratu. Prvni
polozkou, kterou se budeme zabyvat, jsou zasoby, poté se piesuneme k pohledavkam,
které pométime s dobou obratu zavazkd. Rychlost obratu aktiv (zasob, pohledavek) nas
informuje o tom, kolikrat za rok se aktiva (zasoby, pohledavky) obrati v trzbach. Tento
ukazatel vypocteme tedy pomérem vynost k aktivim (zdsobam, pohledavkam).
Ukazatel doby obratu aktiv (zésob, pohledavek) nam ftika, za kolik dni se aktiva
(zasoby, pohledavky) obrati. Vypocte se tedy pomérem aktiv (zdsob, pohledavek)
K vynosim a naslednym vynasobenim 365 (dni za rok). Obecné¢ se uvadi, Ze tato doba

by méla byt co nejkratsi.

Ukazatele zadluzenosti analyzuji vztahy mezi cizimi a vlastnimi zdroji. Jejich ulohou
je zhodnotit Gvérové zatizeni podniku a zaroven nam ukazuji, jestli je podnik schopen
platit, neboli kryt svlj majetek vlastnimi zdroji. Uvadi se, Ze ¢im jsou hodnoty
ukazatelli zadluZenosti nizs§i, tim je podnik stabilnéj§i. Prvnim ukazatelem je mira
zadluzenosti, kterd davad do poméru cizi zdroje a vlastni kapital. Dal§Sim vypoctem je
dluh na aktiva, coz je pomér mezi cizimi zdroji a celkovymi aktivy. Specific¢téjSim
ukazatelem je urokové kryti, které zjistime pomérem zisku, presnéji EBITu (zisk pted
zdanénim a Uhradou urokl) a nadkladovych urokt. Ukazatel tirokového kryti vypovida

0 schopnosti placeni urokt ze zisku.

Posledni soucasti analyzy pomérovych ukazateld jsou ukazatele likvidity. Ukazatele
likvidity vychazeji ze schopnosti podniku hradit své kratkodobé zavazky, jsou tedy
méfitkem kratkodobého rizika. Vyjadfuje a hodnoti se béZnd, pohotova a okamzita
likvidita. B&zna likvidita je pomérem obéZného majetku a kratkodobych zavazk,
pohotova likvidita obsahuje v Citateli uz jen kratkodobé pohledavky a kratkodoby
finan¢ni majetek, posledni ze zminénych likvidit pométuje kratkodobé zavazky uz jen s
kratkodobym finanénim majetkem. BéZna likvidity vyjadiuje, kolikrat jsou kratkodobé
zavazky kryty obéZnim majetkem. Obecné se uvadi, ze by se jeji hodnota méla
pohybovat od 1,5 do 2,5. U pohotové¢ likvidity je doporucena hodnota o néco nizsi a to
1, nebo lehce nad 1, maximalné vSak 1,5. Okamzita likvidita by se méla pohybovat pod

1, optimdlni hodnota se vSak stanovuje okolo 0,2. V této analyze je také dilezité
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pométeni vSech zminénych likvidit, aby bylo zjisténo, ktery majetek je potieba lépe
ridit.

Dalsi soucasti analyzy hodnoceni podniku je vypocet Altmanova indexu. Altmantv
index je souhrnnym vzorcem, ktery dava do souvislosti nékteré pomérové finan¢ni
ukazatele. Zminény vzorec da dohromady urcité cislo (Z-skoére) a to na zaklade
zminénych vybranych ukazatel, coz nasledné¢ podniku napovi, zda v nasledujicich
dvou letech zbankrotuje ¢i nikoli. Tento ukazatel lze vSak hodnotit jen teoreticky,
jelikoZ nebyl tento ukazatel zkonstruovan v souladu s podminkami ¢eského podnikani.
Naopak je tomu u indexu INOS5, jehoz vypoctem se budeme zabyvat nasledovné. Tento
index uz byl vytvoten specialné pro Ceské podniky a jeho vypocet je obdobny jako
u vyse zminéného Altmanova indexu. I zde existuji urcitd rozhrani, pokud je hodnota
indexu INO5 vétsi nez 1,6, I1ze predvidat uspokojivou finan¢ni situaci. Naopak pokud je
hodnota mensi nez 0,75, sp&je podnik k bankrotu. Mezi zminénymi hodnotami se pak

nachézi takzvana Seda zona.

Posledni soucasti hodnoceni vykonnosti podniku jsou pyramidové ukazatelové
soustavy, a zde pfesn¢ji Du Pont analyza. V analyze se zamécfime na jeho zakladni
podobu, a to na rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu a rozklad rentability
aktiv. Rentabilitu aktiv nasledn¢ rozlozime na rentabilitu trzeb a rychlost obratu aktiv.
Na stejné ukazatele rozlozime i rentabilitu vlastniho kapitalu, jejiz rozklad obohatime

jesté ukazatelem finan¢ni paky, ktery pométuje aktiva s vlastnim kapitalem.

Na zavér ziskané vysledky analyzy zhodnotime.
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4 CHARAKTERISTIKA PODNIKU

4.1 Zakladni informace

Spole¢nost ABC Trepka, s. r. 0., byla zalozena 26. 5. 1992 jedinym zakladatelem,
Pavlem Trepkou, ktery je v soucasnosti jedinym vlastnikem spolecnosti, jejim feditelem
1 jednatelem. Hlavnim zamétenim spolecnosti je provadéni vnitinich suchych staveb, na
coz se specializuje od samého zacatku. Sidlo spole¢nosti se nachazi v Jesenici u Prahy,
kde mé spolecnost i jeden ze svych dvou prodejnich skladi, druhy prodejni sklad se

nachazi v Jindfichové Hradci.

Jak uz bylo zminéno, spolec¢nost se specializuje na provadéni vnitinich staveb,

zejména pak:

sadrokartonové konstrukce,

- podhledy mineralni, kovové a dievéné,
- specialni akustické konstrukce,
- vestavby podkrovi,

- prodej materialti a naradi pro suchou stavbu.

Spolecnost nabizi také dopliikové sluzby, mezi néz lze zahrnout naptiklad kompletni

stavebni vyrobu, zateplovani fasad a protipoZarni ucpavky.

Spolecnost ABC Trepka ziskala v roce 1996 osvédCeni odborné zplsobilosti od
spolecnosti RIGIPS a nasledné v roce 2004 se spolecnost stala vlastnikem certifikatu
CSN EN ISO 9001:2001 pro oblast provadéni staveb a montaZze sadrokartonovych

konstrukeci.

Dal$im dilezitym krokem spolecnosti bylo v roce 2008 zalozeni samostatné divize —
Stfediska specidlnich konstrukci, které se nachazi v Bystfici. Hlavnim tkolem
zminéného stfediska specialnich konstrukci je vyhleddvani, vyvoj, zdokonalovani
a zavadéni novych pracovnich procest, technologii a materiald a to jak vlastnim
vyvojem, tak i spolupraci s renomovanymi spole¢nostmi v CR a EU. V sou¢asné dobé
toto stfedisko vlastni vyrobnu sadrokartonovych prefabrikatt (sddrokartonové tvarovky
a prifezy). Dale vlastni linku, vyrabé&jici Stukové fasadni a interiérové prvky a sloupy
(i konické). Vybudované stfedisko je také zastupcem nového systému montaze

akustickych sadrokartonovych podhledt, jak v Ceské republice, tak i na Slovensku.
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Stfedisko déale nabizi naradi a spotfebni material, poradenské cinnosti pfi nadvrzich,

projektovani a vénuje se také zaSkolovani montéru.

Spole¢nost ABC Trepka se v minulosti podilela na mnoha vystavbach, kde uzce
spolupracovala i s dal$imi spole¢nostmi. Jeji ¢innost je velice rozmanitd, zahrnuje
bytové vystavby, rodinné domy, primyslové objekty, hotely, zabavni centra a sportovni
haly. Podilela se napiiklad na budovani pramyslovych objektd HITACHI Zatec
a AISIN Pisek. Dalsim jejim dilem byla rekonstrukce Slovanského domu v Praze,
vestavba Vv objektu zabavniho centra na Cerném Mosté a v IGY Ceské Budgjovice.
Spole¢nost disponuje mnoha dal$imi referencemi, které jsou dikazem, Ze spolec¢nost je

vykonnou a specializovanou spolecnosti ve svém oboru.

4.2 Ekonomicka charakteristika podniku

Spole¢nost ABC Trepka disponuje v soucasné dobé 24 odborné¢ zdatnymi
a zkuSenymi zaméstnanci a dal$imi spolupracovniky. Jak uz bylo v pfedchozi kapitole

zminéno, pisobi zde jediny jednatel.

Tabulka 1: Pfehled po¢tu zaméstnanci v letech 2008 az 2012

Pocet zaméstnanct
Rok
THP délnika celkem

2008 20 37 57
2009 18 30 48
2010 17 24 41
2011 11 13 24
2012 10 14 24

Zdroj: interni udaje podniku a viastni zpracovani

V ptedchozi tabulce 1 a v nasledujicim grafu 1 je uveden vyvoj pracovnikid ve
sledovanych letech. Pracovnici jsou uvedeni v ¢lenéni na THP (technickohospodatiské
pracovniky), kterymi jsou napiiklad stavbyvedouci, vedouci vyroby, administrativni
pracovnici, a délniky. Jak je ztabulky patrné, od roku 2008 dochéazi k neustalému
ktera se nejvice projevila v letech 2010 a 2011. K vyznamnému poklesu zaméstnanci
doslo predev§im v roce 2011 a to o 17 zaméstnancu (tj. 58,5%). Tento propad byl
zpusoben nedodrzenim dohody pfi zakazce (nesplaceni pohledavky) a nésledné

neschopnosti vyplaty mezd, tak velkému poctu zaméstnanci.
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Graf 1: Pfehled po¢tu zaméstnancu v letech 2008 az 2012
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Zdroj: interni udaje podniku a viastni zpracovani

Soucasti charakteristiky podniku je i rozbor a zhodnoceni udaji finan¢nich ucetnich

vykazl ucetni zavérky (rozvahy, vykazu zisku a ztraty), tim se vSak bude zabyvat az

samotnd kapitola analyzy vykonnosti podniku, kapitola analyzy ucetnich vykazd.

V nasledujici tabulce 2 je zndzornén vysledek hospodatfeni ptred zdanénim a po

zdanéni. Vroce 2009 se vyskytuji zdpornad cisla, kterd jsou pfedev§sim zplsobena

celosveétovou hospodarskou krizi, ktera zapocala roku 2008. V roce 2010 doslo vSak uz

ke zlepSeni situace a vysledek hospodafeni po zdanéni dosdhl hodnoty 388 tis. K&.

Nasledné zaporné vysledky hospodateni jsou disledkem, jak uZz bylo vySe zminéno,

nedodrzeni zakdzky a jeji nesplaceni, které mélo na hospodateni spolecnosti velky vliv.

Tabulka 2: Vysledek hospodaieni v letech 2008 az 2012 (v tis. K¢)

Vysledek hospodateni
Rok
pred zdanénim po zdanéni

2008 455 70
2009 -1671 -1 760
2010 424 388
2011 148 28
22 6 557 -6 557

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani
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5 ANALYZA VYKONNOSTI PODNIKU

Hlavnimi zdroji pro zhodnoceni vykonnosti podniku, jak jiz bylo zminovano vyse,
jsou data Cerpana z ucetnich zavérek spole¢nosti ABC Trepka, s. r. 0., vV obdobi let 2008
az 2012. Velkou roli pfi hodnoceni hraji samoziejmé také vyrocni zpravy stejného
obdobi. Potfebné informace o spolecnosti jsou v obchodnim rejstiiku vefejné pristupné,

praveé dostupnost téchto zdroju hrala velkou roli pti vybéru podniku.

Pti hodnoceni ekonomické vykonnosti podniku bude vyuzito pomérovych ukazateli,
od paralelni ukazatelové soustavy, rychlych bonitnich a bankrotnich indikatorti az po
pyramidové soustavy ukazateli. Ze vSeho nejdiive se vSak zaméfime na analyzu

ucetnich vykazu.

5.1 Analyza ucetnich vykazu

V analyze Gcetnich vykazl se v prvni fadé zamétime na rozbor majetku a zdrojl jeho
kryti, kde dojde ke zhodnoceni vyvoje a struktury majetku a poté i zdroji jeho kryti.

Nasledné se zaméfime na rozbor a zhodnoceni vyvoje a struktury nakladt a vynosu.

5.1.1 Analyza majetku a kapitalu

Nasledujici tabulka 3 znazoriuje majetek a zdroje jeho kryti v letech 2008 az 2012.
Jak je z udaju tabulky patrné, podnik v uvedeném obdobi nevlastnil Zadny dlouhodoby
nehmotny majetek. Dlouhodoby hmotny majetek od roku 2008 postupné klesal, obrat
nastava v roce 2011, kdy dochazi k vyraznému narGstu, jehoz pfi¢inou bylo zvyseni
polozky nedokonc¢eného dlouhodobého hmotného majetku. Opacné je na tom podnik
S dlouhodobym finan¢nim majetkem, ktery ma do roku 2011 rostouci tendenci, v roce
2012 vsak doslo k jeho snizeni na polovinu. Konkrétné se dlouhodoby finanéni majetek
hodnoceného podniku skladd z podili v ovlddanych a fizenych osobéch, ptesnéji
z podili dvou podniki, které ABC Trepka, s. r. 0. od roku 2009 stoprocentné vlastni,

a z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podild.

Nejzajimavejsi poloZzkou obézného majetku jsou kratkodobé pohledavky, které se ve
sledovaném obdobi nepfetrzité zvySuji, coz svéd¢i o jejich Spatném fizeni a zaroven
0 platebni moralce odbératell. Tomuto vyvoji pak odpovidd i vyvoj kratkodobych

zévazki podniku, platebni schopnost podniku je totiz vdzana na platebni schopnost jeho
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odbérateld. Vlastni kapitdl se vletech 2009 az 2011 téméf neméni. K vyznamnému
nartistu vlastniho kapitalu doslo v roce 2009 a to diky navysSeni kapitalovych fondd z 0
na 34 mil. K¢ Toto navySeni vzniklo z divodii odpusténi zavazku, ktery mél podnik

vaci svému jedinému spole¢nikovi, a jeho pievedeni jako daru do vlastniho kapitalu.

Tabulka 3: Pfehled majetku a kapitalu v letech 2008 az 2012 (v tis. K<)

Polozka Rok
2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 117597| 126821| 151795| 209715| 192178
Dlouhodoby majetek 28 205 62 344 57 519 76 823 55194
]r?]L(}ggT(dOby nehmotny 0 0 0 0 0
ﬁ:}‘;?e(;(d(’by hmotny 27302 26829| 20053 37595 36249
]r?];‘}gtlé‘l’(d"by finanéni 903| 35515| 37466| 39228| 18945
Ob&Zny majetek 89263| 62341 94178| 132791| 136880
Zasoby 40217| 13486| 16173| 16411 7938
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 48504| 48323| 76999 116262| 128890
ﬁ?ﬁ;‘j"by finanéni 542 532 1006 118 52
Casové rozliSeni 129 2136 08 101 104
PASIVA CELKEM 117597| 126821| 151795 209715| 192178
Vlastni kapital 5112| 37518 37906 37879 31322
Zakladni kapital 3000 3000 3000 3000 3000
Kapitalové fondy 0| 34167 34167| 34167| 34167
Rezervni fondy 300 300 300 300 300
X;ﬁjﬁlﬁ ?;Sp"dafeni 1472 1811 51 440 412
birmehe Giemino ondobi (+) | 390 1760 388| 28| 6557
Cizi zdroje 112449| 89122| 113344 171469| 160629
Rezervy 4 096 0 0 0 0
Dlouhodobé zévazky 44167| 10000| 35000/ 34000 51000
Kratkodobé zdvazky 64186| 79122 73412| 132456| 109 381
fig‘;‘;:l‘l‘(‘;?éry 0 o| 4932 5013 248
Casové rozliSeni 12 865 181 545 367 227

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani
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Vyvoj majetku a kapitalu i jejich jednotlivych slozek je charakterizovan pomoci

bazickych indext, kde se rok 2008 rovna 100%.

Z nize uvedené tabulky 4 a také grafu 2 je zfejmé, ze majetek podniku az do roku
2011 trvale rostl s naslednym poklesem v roce 2012. Toto snizeni ¢inilo 15% a nejvice
se na ném podilel pokles dlouhodobého finanéniho majetku, u kterého doslo K téméft
nadpoloviénimu poklesu oproti roku 2011, a to z ddvodu chybného zauctovani
Vv predchozich letech a nasledného pietctovani do pohledavek (pohledavky — ovladajici
a fidici osoba). Zaroven si také mizeme povSimnout, ze k nejvétsSimu nartustu celkovych
aktiv doslo v roce 2011 a to o 49%. Nejvétsi podil na tomto nardstu mély kratkodobé
pohledavky spolu s dlouhodobym hmotnym majetkem, ktery se ve zminéném roce
zvysil 0 65%. Jak uz bylo vySe zminéno, k tomuto navyseni doslo z pohledu polozky
nedokonceného dlouhodobého hmotného majetku, konkrétné se jednalo o rekonstrukci

budovy, ktera jiz byla v majetku podniku.

Tabulka 4: Vyvoj majetku v letech 2008 az 2012 (2008 = 100%)

Rok
Polozka
2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 100,0 107,8 129,1 178,3 163,4
Dlouhodoby majetek 100,0 221,0 203,9 2724 195,7
Dlouhodoby hmotny majetek 100,0 98,3 73,4 137,7 132,8
Dlouhodoby finan¢ni majetek 100,0| 3933,0| 4149,1| 43442| 20980
ObéZny majetek 100,0 69,8 105,5 148,8 153,3
Zasoby 100,0 335 40,2 40,8 19,7
Kratkodobé pohledavky 100,0 99,6 158,7 239,7 265,7
Kratkodoby finanéni majetek 100,0 98,2 185,6 21,8 9,6

Zdroj: intern{ udaje podniku a viastni zpracovani

Obézny majetek, jak je i zgrafu 2 patrné, mél az na rok 2009 tendenci rustu.
K tomuto ristu z nejveétsi ¢asti prispely kratkodobé pohledavky a to nejvice v roce 2011,
které byly nasledné vyfakturovany, ale z velké ¢asti nesplaceny. Celkové se v podniku
vroce 2011 vyskytovalo 81,12% pohledavek po dobé splatnosti. Naproti tomu
dlouhodoby majetek nevykazuje jednoznacny vyvoj, za nejvyznamnéjsi vSak 1ze oznacit

jeho zvyseni o 121% a to v roce 2009. Na tomto rustu, jak uz bylo vySe zminéno, se
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nejvice podilel dlouhodoby finanéni majetek, ktery v roce 2009 zaznamenal obrovsky
nartist. K tomuto nartstu doslo z divodu odkoupeni dvou spolecnosti (Ikariam, s. r. o.

a Apela Group, a. s.), které vlastnily projekt na byty v Karlovych Varech.

Graf 2: Vyvoj majetku v letech 2008 az 2012
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Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani

Jak uz ze samotné podstaty rozvahy vyplyva, tempo riistu pasiv je stejné jako tempo
rastu aktiv. Jak je tedy i z tidaju z tabulky 5 patrné celkova pasiva az do roku 2011

rostla, v roce 2012 vsak doslo k poklesu, a to 0 15%.

Vlastni kapital vykazoval také rostouci tendenci, az na rok 2012, kde je 128%
snizeni. Je podstatné fici, ze rostouci trend vlastniho kapitdlu znamena pro podnik
ptiznivy vyvoj, nebot’ aktiva podniku jsou stale vice kryta vlastnimi zdroji, naopak je
tomu vSak pfi poklesu. Konkrétné se na zminéném propadu vlastniho kapitalu
podilel vysledek hospodateni bézného tucetniho obdobi, ktery v tomto roce dosahl

zaporné hodnoty.

Dalsi vyznamnou polozkou vlastniho kapitalu jsou kapitalové fondy, které vznikly
v roce 2009. K jejich vzniku, jak uZ bylo vySe zminéno, doSlo na zakladé poskytnutého
daru, ptesnéji ptiplatku spolecnika mimo zékladni kapital. Zakladni kapital a rezervni
fond vykazovaly po celé sledované obdobi konstantni hodnoty. Vysledek hospodateni
bézného ucetniho obdobi byl az na rok 2008 a 2010 zaporny, podnik tedy dosahoval
ztraty.
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Tabulka 5: Vyvoj kapitalu v letech 2008 az 2012 (2008 = 100%)

Rok
Polozka
2008 2009 2010 2011 2012
PASIVA CELKEM 100,0 107,8 129,1 178,3 163,4
Vlastni kapital 100,0 733,9 7415 741,0 612,7
Zakladni kapital 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Kapitalové fondy X 100,0 100,0 100,0 100,0
Rezervni fondy 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Vysledek hospodaieni
minulych let 100,0 123,0 3,5 29,9 28,0
Vysledek hospodaieni
bé&zného ucetniho obdobi 100,0 X 114,1 X X
Cizi zdroje 100,0 79,3 100,8 152,5 142,8
Rezervy 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dlouhodobé zavazky 100,0 22,6 79,2 77,0 115,5
Kratkodob¢ zavazky 100,0 1233 114,4 206,4 170,4
Bankovni uvéry
a vypomoci X X 100,0 101,6 5,0

Zdroj: interni udaje podniku a viastni zpracovani

Rostouci trend jak je patrny i z grafu 3, zaznamenavaji az na roky 2009 a 2012
i polozky cizich zdroju, celkové se zvysily o 42,8%. Tento trend vSak nelze povazovat
za piiznivy, nebot’ dochazi ke zvySovani zadluZenosti. K nejvétSimu zvySeni cizich
zdroju doslo v roce 2011, a to o 51,5%. Toto zvySeni je hlavné ovlivnéno zvysSenim
kratkodobych zavazkl, konkrétné zavazkli z obchodnich vztahi. Ve zminéném roce
bylo v podniku 84,79% zavazki po splatnosti, z toho 11,12% po splatnosti vice jak
jeden rok.

Jak je dale z udajt tabulky 5 patrné v roce 2009 doslo k rozpusténi rezervy na opravu
dlouhodobého majetku, kterd byla podnikem tvofena pét let, naposledy tedy v roce
2008. Zaroven v témze roce doslo k vyznamnému poklesu dlouhodobych zavazki, poté
si drzely spiSe rostouci tendenci, coz opét napovidd o zminéném zvysSovani zadluzenosti
podniku. K tomuto sniZeni doslo diky odpusténi zavazku vici jedinému spoleénikovi.

Hodnota dlouhodobych bankovnich uvéra byla na zac¢atku sledovaného obdobi rovna
nule, v roce 2010 si v8ak podnik puj¢il na vystavbu bytovych jednotek v Karlovych

Varech.
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Graf 3: Vyvoj kapitalu v letech 2008 az 2012
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Zdroj: interni udaje a vlastni zpracovani

Struktura majetku a kapitdlu charakterizuje procentni podil jednotlivych polozek
majetku a kapitdlu na bilanéni sumé€. Touto bilancni sumou jsou aktiva popiipade
pasiva.

Z 0daja nasledujici tabulky 6 a grafu 4 je patrné, ze nejveétsi ¢ast aktiv tvori obézny
majetek, a to ve vSech sledovanych letech, kromé roku 2009, kdy je zastoupeni
obézného majetku shodné s dlouhodobym majetkem. Hlavni slozkou ob&ézného majetku
jsou kratkodobé pohledavky, které vzdy tvoti vice nez 30% aktiv, v nékterych letech
i vice nez 50% a v roce 2012 dokonce az 67%.

Na rozdil od obéZného majetku podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech
az na rok 2009 klesa a v priméru tvoii 35,28%. Nejvyznamnéjsi slozkou dlouhodobého
majetku v letech 2009 az 2011 je dlouhodoby finan¢ni majetek, ve zbyvajicich letech je
vyznamng&j$i polozkou dlouhodoby hmotny majetek. Zasoby na celkovém podilu aktiv
az na rok 2008 nehraji vyznamnéjsi roli a jejich podil se neustale snizuje.

Grafické zndzornéni struktury majetku ve sledovanych letech potvrzuje piedchozi
zaveéry a nadzorné ukazuje strukturu majetku hodnoceného podniku, kde pievazujici

podil tvoii obézny majetek, konkrétné kratkodobé pohledavky.
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Tabulka 6: Struktura majetku v letech 2008 az 2012 (v %)

y Rok
Polozka
2008 2009 2010 2011 2012

AKTIVA CELKEM 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Dlouhodoby majetek 24,0 49,2 37,9 36,6 28,7

Dlouhodoby

nehmotny majetek 0,0 0,0 0,0 0,00 0,0

Dlouhodoby

hmotny majetek 23,2 21,2 13,2 17,9 18,9

Dlouhodoby

finan¢ni majetek 0,8 28,0 24,7 18,7 9,9
ObéZny majetek 75,9 49,2 62,0 63,3 71,2

Zasoby 34,2 10,6 10,7 7,8 4,1

Dlouhodobé

pohledavky 0,0 7,9 0,0 0,0 0,0

Kratkodobé

pohledavky 41,3 38,1 50,7 55,4 67,1

Kratkodoby

finan¢ni majetek 0,5 0,4 0,7 0,1 0,0
Casové rozlieni 0,1 1,7 0,1 0,1 0,1

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani
Graf 4: Struktura majetku v letech 2008 az 2012 (v %)
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Z nize uvedené tabulky 7 a také z grafu 5 je zfejmé, ze ve vSech sledovanych letech
maji nejvetsi podil na pasivech cizi zdroje, v roce 2008 tvotily dokonce téméf 96%
celkovych pasiv, coz znamend, Ze¢ podnik pouziva k financovani svého majetku
predevsim cizi kapitdl a je tedy znacné zadluzen. Nejpodstatnéjsi polozkou cizich
zdroju jsou kratkodobé zavazky, které vzdy tvoii vice nez 40% pasiv v n¢kterych letech
1 vice nez 60%. Vyznamnou soucasti cizich zdrojti jsou také dlouhodobé zavazky, které

dosahovaly v roce 2008 bezmala 38%.

Podil vlastniho kapitalu az na rok 2009 neustale klesa. Na vykyvu vlastniho kapitalu
v roce 2009 se vyznamné podepsaly kapitalové fondy, které se nasledné v letech 2009
az 2012 staly nejpodstatnéjsi casti vlastniho kapitalu. Podily ostatnich pasiv dosahuji

velice malych hodnot, jsou tedy povazovéany za nevyznamné.

Tabulka 7: Struktura kapitalu v letech 2008 az 2012 (v %)

" Rok
Polozka
2008 2009 2010 2011 2012
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
PASIVA CELKEM 0 0 0 0 0
Vlastni kapital 4,35 29,58 24,97 18,06 16,30
Zakladni kapital 2,55 2,37 1,98 1,43 1,56
Kapitalové fondy 0,00 26,94 2251 16,29 17,78
Rezervni fondy 0,26 0,24 0,20 0,14 0,16
Vysledek hospodateni
minulych let 1,25 1,43 0,03 0,21 0,21
Vysledek hospodateni
bézného ucetniho obdobi 0,29 -1,39 0,26 -0,01 -3,41
Cizi zdroje 95,62 70,27 74,67 81,76 83,58
Rezervy 3,48 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodob¢ zavazky 37,56 7.89 23,06 16,21 26,54
Kratkodobé zavazky 5458 62,39 48,36 63,16 56,92
Bankovni uvéry a
vypomoci 0,00 0,00 3,25 2,39 0,13
Casové rozliSeni 10,94 0,14 0,36 0,17 0,12

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani
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Graf 5: Struktura kapitalu v letech 2008 az 2012 (v %)
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5.1.2 Analyza nakladu a vynosu

Nasledujici tabulka 8 obsahuje piehled o vynosech, ndkladech a vysledku
hospodateni podniku v letech 2008 az 2012. Podnik dosahl nejvysSich trzeb za prodej
zbozi za sledované obdobi v roce 2008, kdy tato polozka ptesdhla 17 mil. K¢; tyto trzby
vSak byly rok od roku niz§i. Néklady na prodané zbozi mély taktéz klesajici tendenci, az
na rok 2009, kde dosahly zvyseni proti roku 2008 a to o 23 mil. K¢. Pravé zminéné

Mrwe

obchodni marzi a tim 1 zdpornou ptidanou hodnotu.

Nejvyznamngj$i polozkou vynost jsou vSak vykony, které se ve sledovaném obdobi
nevyvijely pozitivn¢, za sledované obdobi doslo k poklesu ze 156 mil. K¢ na 41 mil.
K¢&. Nejpodstatnéjsi polozkou vykoni jsou trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb,
pfesnéji se jedna o vyfakturované stavebni prace, stavebni materidl a prace. Dalsi
soucasti zminénych trzeb je pronidjem dlouhodobého hmotného majetku ve vlastnictvi
hodnoceného podniku, konkrétn€ jde o ndjmy nebytovych prostor a apartmani, ale to je
z celku mala ¢ast. Naptiklad v roce 2013 z celkové castky 27 mil. K¢ ¢inilo pouze

700 tis. K¢ trzby z pronajmu.
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Tabulka 8: Prehled nakladt, vynost a vysledku hospodateni v letech 2008 az 2012 (v tis. K¢)

Polozka Rok

2008 2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zbozi 17047| 15301| 13056| 10459 9734
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 13541 36715 9972 8 945 7024
Obchodni marze 3506| -21414 3084 1514 2710
Vykony 155594 | 70809| 81912| 84986| 41239
Vykonova spotieba 142 605| 62765| 74523| 76242| 42567
Pfidana hodnota 16 495| -13370| 10473| 10258 1382
Osobni naklady 11950| 10904 9835 7702 7 766
Dané a poplatky 318 302 314 207 615
Odpisy dlouhodobého

hmotného a nehmotného majetku 3268 2634 2140 1855 1863

Trzby z prodeje dlouhodobého

majetku a materiald 88 0 217 82 0
fﬁlgg“v Isl;a:}f;gfg;k 1763| -2326 0 0| -2541
Ostatni provozni vynosy 1575 28313 3533 959 1802
Ostatni provozni naklady 69 5082 646 505 920
Provozni vysledek hospodareni 790| -1653 1288 1030| -5439
Vynosové uroky 1 0 0 0 0
Nakladové troky 91 26 340 386 229
Ostatni finan¢ni vynosy 117 538 35 149 248
Ostatni finan¢ni naklady 335 460 547 645 292
Finan¢ni vysledek hospodareni -308 52 -852 -882 -273
Dan z pfijm za béZnou ¢innost 115 89 36 0 0

Vysledek hospodareni

‘v v. 367 -1 690 400 148 -5712
Za béznou cinnost

Mimotadné vynosy 45 0 0 0 0
Mimotadné naklady 72 70 12 176 845
Mimoriadny vysledek hospodaieni -27 -70 -12 -176 -845
Vysledek hospodareni i i )
za uletni obdobi (+/-) 340 1760 388 28 6557
Vysledek hospodafeni 455| -1671|  424|  148| -6557

pred zdanénim

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani

Stejné jako vykony se ve sledovaném obdobi vyvijela i vykonova spotieba, kde doslo
ve sledovaném obdobi k poklesu ze 143 mil. K¢ na 43 mil. K¢. Vykonova spotieba se

sklada ze dvou casti a to ze spotieby materialu a energie a z ndkladi na sluzby.
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Podstatnéjsi polozkou vykonové spotieby jsou ndklady za sluzby, které konkrétné
zahrnuji naptiklad opravy a udrzby majetku podniku, ktery vyuzivd pro svou
podnikatelskou Cinnost (auta, nakladni auta, naradi, atd.), cestovné a ostatni sluzby
(ngjemné, sluzby stavebni, leasing auta, atd.). Mensi ¢ast vykonové spotieby patii
spotfebé materidlu a energie (pfedméty vnitiniho vybaveni, stavebni material, naradi,

spotteba PHM, atd.).

V tabulce 8 se také nachazeji jednotlivé slozky vysledku hospodateni, z nichz je
ziejmé, ze nejvetsi roli hraje provozni vysledek hospodaieni, ktery mé az na rok 2010
klesajici tendenci. Finan¢ni vysledek hospodateni je ve vSech sledovanych letech,
s vyjimkou roku 2009, zaporny. K tomuto zapornému vysledku ptispivaji hlavné vysoké
ostatni finan¢ni naklady (bankovni poplatky, pojiSténi aut, pojisténi podnikatelskych
rizik a pfispévek na pojisSténi zaméstnanci)a také nakladové troky. Podobné je na tom i
mimoradny vysledek hospodafeni, ktery se ve sledovaném obdobi také pohybuje
v zapornych hodnotach. Pravé tyto zaporné hodnoty se podepsaly na vysledku
hospodateni pfed zdanénim, ktery se vletech 2009 a 2012 taktéZ pohyboval
v zapornych Cislech. Na propadu v roce 2009 nesla nejvétsi podil hospodatska krize,
ktera zapocala roku 2008. K propadim v letech 2011 a 2012, jak uz bylo dfive uvedeno,
doslo z divodi nedodrzené dohody pii zakazce, na kterou jiz byly vynalozeny

prostfedky, ale dosud nebyly sluzby zaplaceny.

Stejné€ jako u majetku a zdrojl jeho kryti se 1 u ndkladl a vynost dale zamétime na
rozbor jejich vyvoje a struktury. Stredem z4jmii u vyvoje jsou zmeény, které nastaly
v pribéhu let u jednotlivych polozek. Pro strukturu jsou podstatné zmény podilt

jednotlivych polozek ndklada respektive vynosi na jejich celkové hodnoté.

V nasledujici tabulce 9 a v tabulce 10 je uveden vyvoj hlavnich slozek vynosi

a nakladi pomoci bazickych indexi, kde zakladnim obdobim je rok 2008.

Z udaju tabulky 9 je patrné ze vynosy hodnoceného podniku se po celé sledované
obdobi nevyvijely ptiznivé, jejich hodnota klesla o 69,6%. Nejvétsi podil na celkovych
vynosech maji provozni vynosy, neni tedy ptekvapujici, Ze vyvoj provoznich vynost

kopiruje vyvoj vynost celkovych.
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Tabulka 9: Vyvoj vynost v letech 2008 az 2012 (2008 = 100%)

Rok
Polozka 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

VYNOSY 100,0 65,9 56,6 55,4 30,4
Provozni vynosy 100,0 65,6 56,6 55,4 30,3

Trzby za prodej zbozi 100,0 89,8 76,6 61,4 57,1

Vykony 100,0 45,5 52,6 54,6 26,5

Trzby z prodeje dlouhodobého

majetku a materiald 100,0 0,0 246,6 93,2 0,0

Ostatni provozni vynosy 100,0| 1797,7| 224,33 60,9 1144
Finanéni vynosy 100,0| 4559 29,7 126,3| 210,2

Vynosove uroky 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ostatni finan¢ni vynosy 100,0 459,8 29,9 12,47 212,0
Mimoiadné vynosy 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Zdroj: intern{ udaje podniku a viastni zpracovani

Nejpodstatné&jsi polozkou provoznich nakladi jsou vykony, které zaznamenaly v roce
2009 rapidni propad a to o 54,5%, poté vykazovaly az do roku 2012 rostouci trend,
avsak v roce 2012 doslo k jejich dal§imu poklesu. Zminény pokles vykont v roce 2009
ovlivnil pfevazné pokles trzeb z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb (pokles o 52,7%)
a zmény stavu zasob vlastni vyroby (pokles o 99,03%). Dalsi vyznamnéjsi polozkou
jsou trzby za prodej zbozi (sortiment spojeny se suchou stavbou), které taktéz

zaznamenaly vyrazné sniZeni (42,9%).

Z udajt tabulky 10 lze pozorovat, ze stejn¢ jako vynosy i naklady mély klesajici
trend. Nejvetsi podil na celkové hodnoté ndkladii mély provozni naklady, které za celé

sledované obdobi klesly o 66,4%.

Nejvyznamngj$i polozkou provoznich ndkladii je vykonovéa spotieba, kterda ma
obdobny vyvoj jako vykony, k nejvétsimu poklesu doslo v roce 2009 (pokles o 56%).
Na tomto poklesu se podilely ndklady za material a energie (pokles o 63,8%) a naklady
za sluzby (pokles 0 51,4%).
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Tabulka 10: Vyvoj nakladt v letech 2008 az 2012 (2008 = 100%)

Rok
Polozka
2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

NAKLADY 1000/ 670| 565| 555| 34,2
Provozni naklady 100,0 66,9 56,2 55,0 33,6

Néklady vynalozené na prodané zbozi 100,0 271,1 73.6 66.1 51,9

Vykonova spotieba 100,0 44,0 52,3 53,5 29,8

Osobni naklady 100,0 91,2 82,3 64,5 65,0

Dané a poplatky 100,0 95,0 98,7 651 1934

Odpisy dlouhodobého hmotného a

nehmotného majetku 100,0 80,6 65,5 56,8 57,0

Ostatni provozni naklady 100,0| 73652| 936,2| 731,9| 13333
Finan¢ni naklady 100,0| 114,1| 2082| 242,0| 1223

Nakladové uroky 100,0 28,6| 3736| 4242| 2516

Ostatni finan¢ni naklady 100,0| 137,3| 1633| 1925 87,2
Mimoiadné naklady 100,0 97,2 16,7| 244.4| 11736

Zdroj: interni udaje podniku a viastni zpracovani

Osobni naklady se celkové snizuji a to z diivodl nizSich mzdovych nakladad, které

jsou zapfricinéni klesajici produkei a tim 1 klesajicim poctem zaméstnanct. Ke snizovani

béhem sledovaného obdobi dochazi i z pohledu nakladi na odpisy, nedochézi totiz

k obnové dlouhodobého hmotného majetku.

Z analyzy struktury vynosti (tabulka 11) je ziejmé, Ze dominujici ¢ast vynosu

podniku tvofi vykony, z nich pfesnéji trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb, které

se ve sledovaném obdobi pohybovaly v rozmezi od 60% do 89%. Dalsi vyznamné;jsi

poloZzkou jsou trzby za prodej zboZi, které zaujimaji v priméru 13% z celkovych

vynosii. Trzby zprodeje dlouhodobého majetku neptfedstavuji vyznamny podil.

Zajimavou polozkou jsou vSak vroce 2009 ostatni provozni vynosy (odpisy

pohledavek, dorovnani dohadnych ucti). Ve zminéném roce piedstavuji 24,63%.
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Tabulka 11: Struktura vynosi v letech 2008 az 2012 (v %)

Rok
Polozka
2008 2009 2010 2011 2012

VYNOSY 100,00| 100,00| 100,00| 100,00| 100,00
Provozni vynosy 99,91 9953| 99,96| 99,85| 99,53

Trzby za prodej zboZi 9,77| 1331 1322| 1082| 18,36

Vykony 89,18| 6159| 8295 87,95 77,78

Trzby za prodej vlastnich vyrobkil

a sluzeb 85,76 61,56 78,42 87,79 73,41

Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 3,42 0,04 4,52 0,16 4,36

Trzby z prodeje dlouhodobého

majetku a materialti 0,05 0,00 0,22 0,08 0,00

Ostatni provozni vynosy 090 24,63 3,58 0,99 3,40
Finan¢ni vynosy 0,07 0,47 0,04 0,15 0,47

Vynosove tiroky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Ostatni financni vynosy 0,07 0,47 0,04 0,15 0,47
Mimoi'adné vynosy 0,03 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: intern{ udaje podniku a vlasti zpracovani
Tabulka 12: Struktura naklada v letech 2008 az 2012 (v %)
Rok
Polozka
2008 2009 2010 2011 2012

NAKLADY 100,00 100,00 100,00 100,00| 100,00
Provozni naklady 99,71 99,52 99,09 98,75 97,71

Néklady vynaloZené na prodané zbozi 7,78 31,48 10,14 9,25 11,79

Vykonova spotieba 81,95 53,81 75,79 78,87 71,45

Spotieba materialu a energie 30,33 16,38 20,05 15,94 26,47

Sluzby 51,62 37,44 55,74 62,93 44,98

Osobni naklady 0,18 0,26 0,32 0,21 1,03

Dané a poplatky 6,87 9,35 10,00 7,97 13,03

Odpisy dlouhodobého hmotného a

nehmotného majetku 1,88 2,26 2,18 1,92 3,13

Ostatni provozni naklady 0,04 4,36 0,66 0,52 1,54
Finan¢ni naklady 0,24 0,42 0,90 1,07 0,87

Néakladové troky 0,05 0,02 0,35 0,40 0,38

Ostatni finan¢ni naklady 0,19 0,39 0,56 0,67 0,49
Mimoradné naklady 0,04 0,06 0,01 0,18 1,42

Zdroj: interni udaje podniku a viastni zpracovani
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Z udaju tabulky 12 je patrné, ze nejvétsi ¢ast nakladi za sledované obdobi tvori
vykonové spotieba. Pohybuje se od 53,81% do 81,95% a jeji hlavni slozkou jsou
naklady za sluzby, mens$i podil tvoii spotieba materidlu a energie. Podily naklada
vynaloZzené na prodané zbozi nemaji jednoznac¢nou tendenci pohybu S vyjimkou roku
2008, kdy podil téchto nakladi dosahuje 7,78% na celkovych vynosech a v roce 2009

roste na 31,48%, nevykazuji podily ndkladl na prodané zbozi vyrazné vykyvy.

Finan¢ni a mimotadné vynosy a naklady, jak je z tabulek 11 a 12 zfejmé, nejsou

Vv ¢innosti hodnoceného podniku za sledované obdobi nikterak vyznamné.

5.2 Analyza ¢istého pracovniho kapitalu

Ukazatel cistého pracovniho kapitdlu z hlediska metodického ¢lenéni patii do
skupiny ukazateltl rozdilovych, avsak velmi uzce souvisi s likviditou. Cisty pracovni
kapitadl se vypocitdva jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kritkodobymi zavazky.
Z konstrukce tohoto ukazatele vyplyva, Ze mé nejblize k bézné likvidité, kterd je
konstruovana na zakladé stejnych udajt, ale pouze jako pomérovy ukazatel. Cisty
pracovni kapital je Cast obéznych aktiv (kratkodobého majetku), ktery je financovan
dlouhodobymi finan¢nimi zdroji a podnik s nim muze volné disponovat pii realizaci
svych zaméri. Cisty pracovni kapital v§ak miizeme také chapat jako ¢ast prostiedki,
které by podniku dovolily v omezeném rozsahu pokracovat v jeho ¢innosti, pokud by
byl nucen splatit pfevaznou ¢ast nebo vSechny své kratkodobé zavazky — jde tedy
o finanéni polstai pro piipad nouze. Cisty pracovni kapitil nam umoziuje oddélit
v obéznych aktivech tu cast penéznich prostredku, kterd slouzi bezprostiedné k thradé
finan¢nich zavazk, od ¢asti, jez je relativné volna a miize byt disponibilnim finan¢nim
fondem, ktery miZze manaZer vyuzit ve financni politice podniku. Velikost €istého
pracovniho kapitalu je zavisla na oboru podnikani. O dulezitosti tohoto ukazatele svédci
rovnéz fakt, Ze v n€kterych zemich je vypracovavan specialni vykaz o tvorbé a pouziti

&istého pracovniho kapitalu (RUCKOVA, 2011).

Z nize uvedené tabulky 13 vyplyva, Ze Cisty pracovni kapital je znacné rozkolisany,
coz lze pozorovat i v nize uvedeném grafu 6. V roce 2009 byl zaznamenan vyznamny
pokles a ¢isty pracovni kapital zde dosahoval dokonce zapornych hodnot (tzv. nekryty
dluh). Tento pokles byl zplisoben vice neZ poloviénim sniZenim zasob oproti roku 2008

a zéaroven 1 zvySenim kratkodobych zavazkli. Zapornd hodnota Cist¢ho pracovniho
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kapitdlu znamend, Ze Cast dlouhodobého majetku je financovana kratkodobym

kapitalem, coz signalizuje podkapitalizovani podniku a také to zvySuje podnikatelské

riziko.

Tabulka 13: Cisty pracovni kapital v letech 2008 az 2012 (v tis. K¢&)

Rok
Polozka
2008 2009 2010 2011 2012
Zasoby 40 217 13 486 16 173 16 411 7938
Pohledavky 48 504 48 323 76999 | 116262| 128890
Kratkodoby finan¢ni majetek 542 532 1006 118 52
Kratkodobé zadvazky 64 186 79 122 73412 132456| 109381
Kratkodobé avéry 0 0 0 0 0
Cisty pracovni kapital 25077 -16781 20 766 335 27 499

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani

V roce 2010 doslo vsak k velkému zlepSeni a to diky narastu pohledavek. Rok 2011

wrwe

nariistem kratkodobych zavazki, to se vSak v roce 2012 znovu obrétilo k lepSimu a Cisty

pracovni kapital dosahl znacného zvyseni.

Graf 6: Cisty pracovni kapital v letech 2008 az 2012
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60



V nize uvedené tabulce 14 porovnavame Cisty pracovni kapital s celkovymi aktivy,
S obéznymi aktivy a ro¢nimi i dennimi trzbami. Kazdy z pocitanych ukazatelti ma jinou

optimalni hodnotu.

Tabulka 14: Ukazatele na bazi &istého pracovniho kapitalu (CPK) v letech 2008 az 2012

Pomérové ukazatele Rok
2008 2009 2010 2011 2012
CPK/Obé&zna aktiva (%) 28,09 -26,92 22,05 0,25 20,09
CPK/Roéni trzby (%) 14,52 -19,49 21,82 0,35 53,95
CPK/Aktiva (%) 21,32 -13,23 13,68 0,16 14,31
CPK/Denni trzby 52,99 71,13 79,63 1,28 196,91

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani

Optimalni hodnota prvniho ukazatele CPK/Ob&zna aktiva by méla odpovidat 1/3
¢istého pracovniho kapitalu, ¢ehoz podnik dosahuje pouze v roce 2008, tomuto optimu
se vSak podnik pfiblizuje i vletech 2010 a 2012. Hodnota druhého ukazatele
CPK/Roéni trzby by se méla pohybovat od 12% do 15%, tohoto idealu bylo dosdhnuto
jen vroce 2008, v ostatnich sledovanych letech se ukazatel od optimalni hodnoty
zna¢né odchyloval a to v obou smérech. Ukazatel CPK/Denni trzby udava, jak velké
mnozstvi dennich trzeb by podnik musel alokovat na zajisténi ¢istého pracovniho

kapitalu.

5.3 Analyza finanénich pomérovych ukazatel

Vyuzivani finan¢nich pomérovych ukazateld pti analyze vykonnosti podniku spociva
ve vypo¢tu a zhodnoceni jednotlivych ukazateli rentability, likvidity, zadluZenosti
a aktivity. Dulezité a podstatné pro dlouhodobou existenci podniku je, aby byl nejen

rentabilni, ale také pfimétené likvidni a zadluzeny.

5.3.1 Ukazatele rentability

N 24

vypocth ukazatelil rentability je zjistit uspéSnost podniku, ukazatel nam tedy pomaha pti
hodnoceni a komplexnim posouzeni celkové efektivnosti podniku a zaroven informuje

0 schopnosti podniku vydélavat. Ukazatele rentability ndm také odpovidaji na otazku,
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jak intenzitn€ je vyuzivan podnikovy majetek, a v neposledni fad¢é pfispivaji

k zhodnoceni vlozeného kapitalu do podniku.

Hodnoty vybranych ukazatelli rentability podniku jsou uspofadany v nasledujici
tabulce 15. Pro vypocet ukazatelt byl pouzit EBIT, tedy zisk pfed zdanénim a poplatky,

pouze pro vypocet ukazatele ROE jsme vyuzili ¢istého zisku.

Obecnym pravidlem byva, ze ¢im vétsi je rentabilita tim 1épe. Jak z udaji uvedené
tabulky 15 a grafu 7 patrné, v roce 2008 na to byl podnik nejlépe, vSechny ukazatele
rentability nabyvaly kladnych hodnot; to v§ak nemuzeme fici o letech 2009 a 2012. Ve
zminénych dvou letech byly ukazatele rentability nepfiznivé, z divodt zaporného
vysledku hospodafeni. O vysledcich ukazateli v letech 2010 a 2011 vSak také
nemiizeme hovofit jako o optimalnich, pro podnik by bylo ptfiznivéjsi, kdyby tyto

ukazatele nabyvaly vysSich hodnot.

Tabulka 15: Ukazatele rentability v letech 2008 az 2012

Rok
2008 2009 2010 2011 2012
ROE = rentabilita vlastniho kapitalu (%) 6,65 -4,69 1,02 -0,07| -20,93

Ukazatele rentability

ROA = rentabilita aktiv (%) 0,39 -1,32 0,28 0,07 -3,41
ROS = rentabilita trzeb (%) 0,26 -1,94 0,45 0,15| -12,86
RN = rentabilita nakladt (%) 0,26 -1,43 0,43 0,15 -11,01
Nékladovost 1,00 1,02 1,00 1,00 1,12

Zdroj: interni udaje podniku a viastni zpracovani

Z tabulky je déle patrné, Ze na zaklad¢€ ukazatele ROE ndm v roce 2008 ptinesla 1 K¢
vlastniho kapitalu 0,0665 K¢ Cistého zisku. Na stejném principu funguje i ukazatel
ROA, ktery tedy tik4, ze v roce 2008 nam 1 K¢ aktiv pfinesla 0,0039 K¢ zisku pted
zdanénim a thradou troki. Ukazatel ROS nabyval nejlepsich hodnot v roce 2010 a jako
predchozi dva ukazatele vypovida o tom, Ze na 1 K¢ trzeb roku 2010 ptipada 0,0045 K¢

zisku, tedy zisku pred zdanénim a thradou urokd.

Ukazatel rentability nédkladh ma ptevazné klesajici trend, coz vypovidd o tom, zZe
naklady jsou vynaklddany neefektivné. NejlepSiho zhodnoceni nakladi je dosaZzeno
v roce 2010, kdy podnik ziskava vydanim 1 K¢ naklada 0,0043 zisku pied zdanénim

a uhradou uroku.

Vyvoj ndkladi potvrzuje 1 vyvoj ukazatele ndkladovosti. Optimalni hodnotou

nakladovosti u ziskového podniku je hodnota mensi neZ jedna, tohoto vysledku vSak
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Vv z4dném ze sledovanych obdobi nebylo dosazeno. Lze vSak fici, Ze relativné nejlépe na
tom byl podnik v letech 2008, 2010 a 2011. Podnik by se pro zlepSeni rentability mél

zamg¢fit na planovani zvyseni objemu trzeb a snizeni nakladi.

Graf 7: Vyvoj ukazatell rentability v letech 2008 az 2012

10,00% -
5,00% -
0,00% -
= ROE
-5,00% 1 2009 2010 = ROA
-10,00% - ROS
RN
-15,00% -
-20,00% -
-25,00% - rok

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani

5.3.2 Ukazatele aktivity

Hlavni ulohou ukazatelll aktivity je dopomoci podniku ke zjiSténi, jak hospodaii se
svym majetkem, poptipadé s jeho jednotlivymi slozkami. Déale ndm ukazatele aktivity
fikaji, kolik korun trzeb podnik vyprodukuje na korunu aktiv. V nasledujici tabulce 16

jsou uvedeny jen nékteré vybrané ukazatele.

Prvnim ukazatelem je ukazatel rychlosti obratu aktiv, ktery nam ukazuje, kolikrat za
rok se aktiva obrati v trzbach. Na stejném principu funguji i ukazatele rychlosti obratu
zasob a pohledavek. U tohoto ukazatele by se mél podnik snazit, aby nabyval, co
nejvyssich hodnot. Jak mizeme z nasledujici tabulky 16 zjistit, tak na tom byl podnik
nejlépe vroce 2008, kdy se aktiva obratila 1,47krat. V dalSich letech se hodnoty
rychlosti obratu aktiv neustale snizuji, coz vypovida o tom, ze aktiva na rozdil od trzeb

rostou, a to neni pro podnik piiznivé.

Hodnoty ukazatele rychlosti obratu zasob vypovidaji o intenzit€ vyuziti zasob,
tj. kolikrat se béhem roku proda a naskladni urcité mnozstvi zasob. Je-li hodnota

ukazatele nizkd, znaci to, ze podnik ma piebyte¢né zasoby a tim i nizkou likviditu. Cim
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vSak tento ukazatel nabyva vyssich hodnot, tim Iépe, nebot’ vyssi hodnota svédci o tom,
Ze zasoby jsou neustdle v pohybu a nelezi v nich pouze ulozené penize. Nejlepsi
hodnoty rychlosti obratu zasob dosahl podnik v roce 2009, kdy se zasoby obratily
6,39krat, coz bylo pro podnik velice pozitivni. V ostatnich letech na tom byl podnik

0 néco hife, ale i tak se da mluvit o pfiznivych hodnotéch, oproti ukazateli rychlosti

obratu aktiv.

Tabulka 16: Ukazatele aktivity v letech 2008 az 2012

. Rok
Ukazatele aktivity 2008 2009 2010 2011 2012
Rychlost obratu aktiv 1,47 0,68 0,63 0,46 0,27
Doba obratu aktiv (dny) 24850| 537,56| 582,08 801,30 1376,12
Rychlost obratu zésob 4,29 6,39 5,89 5,82 6,42
Doba obratu zasob (dny) 8498| 57.16| 6202] 6270] 5684
Rychlost obratu pohledavek 3,56 1,78 1,24 0,82 0,40
Doba obratu pohledavek (dny) 10250 20483 29526| 44423 922,04
Doba splécent zévazkt (dny) 13563] 33538 281,51] 506,10 78324

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani

Doba obratu aktiv (zasob) nam udava, za kolik dni se aktiva (zasoby) obrati, neboli
za kolik dni se zméni v hotovost ¢i pohledavku. Obecné plati, Ze tato doba by méla byt
co nejkratsi, coz u daného podniku nelze konstatovat. Doba obratu aktiv je ve vSech
sledovanych letech velice vysoka. Doba obratu zasob uz je na tom vSak podstatné 1épe;

nejlepsi hodnoty dosahuje podnik v letech 2009 a 2012, a to 57 dni.

U podniku ABC Trepka, s. r. 0., se zaméfime vice na dobu obratu pohledavek
a zavazki. Obecné zde plati, jak uz je vySe uvedeno, ze doba obratu by méla byt co
nejnizsi, u pohledavek se uvadi maximalni hodnota 50 dni a u zavazkd maximalné¢ 100
dni. Mlzeme tedy fici, Ze jak doba obratu pohledavek, tak 1 doba obratu zavazkl
dosahuji ve vSech sledovanych letech velice neptfiznivych hodnot. Podle vyse
uveden¢ho grafu 8 na tom byl podnik nejlépe v roce 2008, ale i tak to neodpovida

optimu.
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Graf 8: Vyvoj ukazatelti doby obratu majetku v letech 2008 az 2012
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Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani

Podnik by se mél pokusit snizit dobu splatnosti svych pohledavek a vyjednat
rychlejsi splaceni vydanych faktur, coz podle stalého zvySovani doby obratu pohledavek
nebude pro podnik jednoduchy ukol. Stejné, tak by se mél podnik pokusit snizit i dobu

obratu zavazk, takto vysoké hodnoty by totiz mohly vést k vysoké zadluzenosti.

5.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti analyzuji vztahy mezi cizimi a vlastnimi zdroji, hodnoti tedy
uveérové zatizeni podniku. Obecné plati, ze ¢im jsou hodnoty ukazateli zadluzenosti
niZ§i, tim je podnik stabilng;si.

Prvnim niZe uvedenym ukazatelem je mira zadluZenosti, kterd udava pomér mezi
cizimi zdroji a vlastnim kapitalem. Z nésledujici tabulky 17 je zfejmé, Ze cizi zdroje ve
vSech sledovanych letech prevysuji vlastni kapital, z ¢ehoz plyne, ze podnik je velice

zadluZen a existuje zde vysoké financ¢ni riziko.

Dalsim dilezitym ukazatelem je dluh na aktiva, ktery udavd pomér mezi cizimi
zdroji a celkovymi aktivy. I u tohoto ukazatele se nevyskytuji optimélni hodnoty,
nejhtfe na tom vsak byl podnik v roce 2008, kde je az 96% aktiv financovano cizimi
zdroji. V roce 2009 doslo k jistému snizeni, zde uz bylo 70% aktiv financovano cizim
kapitalem a zbylych 30% podnik kryl vlastnim kapitalem, avsak toto zlepSeni nemélo
dlouhého trvani. V roce 2010 totiz dosSlo opét ke zvySeni zadluzenosti, které bylo rok od

v

roku vyssi a pro podnik stale neptiznivéjsi.
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Tabulka 17: Ukazatele zadluzenosti v letech 2008 az 2012

. Rok
Ukazatele zadluzenosti 2008 2009 2010 2011 2012
Mira zadluzenosti 22,00 2,38 2,99 4,53 5,13
Dluh na aktiva 0,96 0,70 0,75 0,82 0,84
Urokové kryti 5,00 -64,27 1,25 0,38 -28,63

Zdroj: intern{ udaje podniku a vlasti zpracovani

Poslednim uvedenym ukazatelem je urokové kryti, které je pomérem EBITu (zisk
pied zdanénim a uhradou urokl) a nakladovymi uroky. I u tohoto ukazatele je patrné, ze
na tom podnik neni nejlépe, v letech 2009 a 2012 dosahuje ukazatel dokonce zapornych
hodnot, coz je zptisobeno zapornym vysledkem hospodafeni. Mizeme fici, ze optimalni
hodnoty podnik doséhl jen v roce 2008, kdy byly urokové naklady ptevySovany ziskem

az Skrat, to vSak bylo zptsobeno jen jejich nizkou hodnotou.

5.3.4 Ukazatele likvidity

Ukazatel likvidity charakterizuji schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky,
jsou tedy méftitkem kratkodobého rizika. Tyto ukazatele jsou ¢lenény podle zplsobu
vyjadieni Citatele a existuji tfi zakladni druhy likvidity, které jsou uvedeny Vv nasledujici

tabulce 18.

Bézna likvidita vyjadiuje, kolikrat jsou kratkodobé zavazky kryty obéZnymi aktivy.
Obecné se uvadi, ze by se jeji hodnota méla pohybovat od 1,5 do 2,5. Jak si mizeme
povSimnout, hodnoty se az na rok 2008 pohybuji pod zminénym standardem, urcité
problémy na zéklad¢ tohoto ukazatele vykazoval podnik v roce 2011, ale pfedevSim

Vv roce 2009, kdy kratkodobé zavazky pievySovaly obézn4 aktiva.

U pohotové likvidity se obecné uvadi, Ze by méla ¢init 1, nebo lehce pod tuto hranici,
maximalné vSak 1,5. Je zfejmé, Ze nejoptimalngjsi hodnoty podnik dosahoval v letech
2010 az 2012. Naopak vroce 2009 na tom byla pohotova likvidita nejhtie (0,62).
Dulezitou soucasti této analyzy je porovnani pohotové likvidity s likviditou béznou, zda
se zde nevyskytuje vyrazngjsi snizeni, které by signalizovalo nadmérné mnozstvi zasob
vV obéznych aktivech podniku. U daného podniku lze vSak fici, Ze zde zasoby nehraji

vyznamnéj$i roli.
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Tabulka 18: Ukazatele likvidity v letech 2008 az 2012

o Rok
Ukazatele likvidity == g 2009 2010 2011 2012
Bé&rna likvidita 1,39 0,79 1,28 1,00 1,25
Pohotova
likvidita 0,76 0,62 1,06 0,88 1,18
Okamzita
likvidita 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani

Okamzitd likvidita by se méla pohybovat pod 1, doporucend hodnota se vSak

stanovuje okolo 0,2. Je tedy zfejmé, ze této hodnoty podnik nedosahuje v Zzadném ze

sledovanych let, coz vypovidd o tom, ze podnik neni schopen splacet vSechny své

kratkodobé zavazky ve stanovenych terminech, nema dostatek penéz na uctu.

Opét je dulezité pomeftit okamzitou likviditu s pfedchozi (pohotovou) likviditou. Lze

zde pozorovat i podle nize uvedeného grafu 9, ze ve vSech sledovanych letech doslo

oproti pohotové likvidit¢ ke znaénému snizeni okamzité likvidity, coz vypovida

0 velkém podilu pohledavek v podniku.

Graf 9: Vyvoj ukazatelt likvidity v letech 2008 az 2012
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5.4 Bankrotni a bonitni modely

Bankrotni a bonitni modely ndm pomérné rychlym zptsobem dokézou vyhodnotit
aktualni finan¢ni a ekonomickou situaci podniku. Zaroven nam tyto modely umoziuji
ziskat jednotné hodnoceni vykonnosti podniku na zakladé souhrnného zhodnoceni vice
ukazatelll. Pro analyzu vykonnosti podniku byly pouzity vybrané bankrotni a bonitni

modely a to bankrotni Altmantv index a dale INO1 index.

5.4.1 Altmanuyv index

V nasledujici tabulce 19 je uveden vypocet Altmanova Z-skére. Smyslem vypoctu Z-
skore je predikovat podniku, zda je v pfistich dvou letech ohrozen bankrotem ¢i nikoli.
Vypocet je stanoven jako soucet hodnot vybranych pomérovych ukazatelt, kde je

kazdému z nich pfidé€lena jina vaha, protoze jednotlivy ukazatele nemaji stejny vyznam.

Tabulka 19: Altmantv index v letech 2008 az 2012

Vaha Rok
Ukazatel
ukazatele | 20og 2009 | 2010 | 2011 2012

CPK/aktiva celkem 0,717| 0,213| -0,132| 0,137| 0,002 0,143
EAT/aktiva celkem 0,847| 0,003| -0,014| 0,003| 0,000] -0,034
EBIT/aktiva celkem 3,107| 0,004| -0,013| 0,003| 0,001 -0,034
Vlastni kapital v acetni

hodnoté/celkove dluhy 0,420 0,045 0,421 0,334| 0,221 0,195
Trzby celkem/aktiva

celkem 0,998 1469| 0,679| 0,627| 0456| 0,265
Z-skére 1,652| 0,707| 0875| 0551| 0,314

Zdroj: interni udaje podniku a viastni zpracovani

Z udaju tabulky 19 a zaroven i grafu 10 lze pozorovat az na rok 2010 klesajici
tendenci ukazatele Altmanova indexu finanéniho zdravi. Nejlépe byl na tom podnik
vroce 2008, nachazi se totiz v Sedé zoné. Avsak v dalSich sledovanych letech se

hodnota Z-skore pohybuje stale vice pod hranici hroziciho bankrotu.
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Graf 10: Vyvoj Atmanova indexu finan¢niho zdravi v letech 2008 az 2012
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Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani

5.4.2 IN index

IN index byl vytvofen specialné¢ pro Ceské podniky a to z iniciativy manzelt
Neumaierovych, jelikoz vétSina bankrotnich a bonitnich modelti nebyla konstruovana
v souladu s podminkami ¢eského podnikani. V nasledujici tabulce 20 jsme se zaméfili
na vypocet nejaktualngj$iho indexu manzeli Neumaierovych, a to na index INO5.
K vypoétu je vyuzito obdobné jako u Altmanova indexu nékolika vybranych
pomérovych ukazatell, jejichz hodnoty jsou uvedeny vtabulce 20 spolu
s hodnotou vysledného indexu.

Tabulka 20: Index INOS5 v letech 2008 az 2012

Ukazatel Viha Rok
ukazatele | 2008 2009 2010 2011 2012

Aktiva/Cizi kapital 0,13 1,05 1,42 1,34 1,22 1,20
EBIT/Uroky 0,04 500| -64,27 1,25 0,38| -28,63
EBIT/Aktiva 3,97 0,00 -0,01 0,00 0,00/ -0,03
Vynosy/Aktiva 0,21 1,48 0,91 0,65 0,46 0,28
Obézna aktiva/Kratkodobé

zévazky 0,09 1,39 0,79 1,28 1,00 1,25
INO5 0,79 -2,18 0,49 0,36| -0,95

Zdroj: interni udaje podniku a viastni zpracovani
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Z udaji vyse uvedené tabulky 20 a grafu 11 je patrné, Ze na tom podnik neni viibec
dobfte. Pouze v roce 2008 se podnik pohyboval v §edé zoné, v ostatnich sledovanych
letech, se podnik nachazi pod uvedenou hranici pro bankrot, coz je pro podnik velice

ohroZzujici a svédc¢i to o velkych problémech.

Graf 11: Vyvoj indexu INO5 v letech 2008 az 2012
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Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani

5.5 Pyramidové ukazatelové soustavy

Nejznaméj$im pyramidovym model lze oznacit model Du Pont, jinak feceno rozklad
Du Pont. Jeho zakladni podobou je rozklad rentability aktiv (ROA) a rozklad rentability
vlastniho kapitalu (ROE), jimiZ se zde budeme zabyvat.

Tabulka 21: Rozklad rentability aktiv (ROA) v letech 2008 az 2012

Rok
Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
EAT/Trzby 0,002 -0,015 0,004 0,000 -0,124
Trzby/Aktiva 1,484 0,906 0,651 0,461 0,276
ROA 0,003 -0,014 0,003 0,000 -0,034

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni zpracovani

Zudajli uvedené tabulky 21 je zfejmé, Ze rentabilita aktiv méla az na rok

2010klesajici tendenci. Stejny trend Ize pozorovat i u rentability trZeb, z ¢ehoZ vyplyva
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tvrzeni, ze rentabilita trzeb méla rozhodujici vliv na rentabilitu aktiv. Zaroven vSak
nesmime zapomenout na dal$i ukazatel ovliviiujici vyvoj rentability aktiv, kterym je
rychlost obratu aktiv. Ukazatel rychlosti obratu aktiv ma po celé¢ sledované obdobi
klesajici tendenci, coz neni pro vyvoje rentability aktiv pozitivni, svédci to o niz$im

vyuzivani aktiv.

Tabulka 22: Rozklad rentability vlastniho kapitalu (ROE) v letech 2008 az 2012

Rok
Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
EAT/Trby 0,002 0,015 0,004 0,000|  -0,124
Trby/Aktiva 1,484 0,906 0,651 0,461 0,276
Aktiva/Vlastni kapital 23,004 3,380 4,005 5,536 6,136
ROE 0,067 0,047 0010/ 0001  -0,209

Zdroj: interni udaje podniku a viastni zpracovani

Pro rozklad rentability vlastniho kapitdlu potiebujeme vyjadfit rentabilitu trzeb,
ukazatel rychlosti obratu aktiv a navic oproti rozkladu rentability aktiv provést vypocet
ukazatele financni paky. DileZzité je, aby se rentabilita trzeb zvySovala, ale jak uz
z ptedchoziho rozboru rentability aktiv vime, u hodnoceného podniku tomu tak neni.
Rentabilita trzeb ndm az na rok 2010 stale klesala. Rychlost obratu aktiv se také snizuje
a to vcelém sledovaném obdobi. Poslednim ukazatelem v tabulce 22 je ukazatel
finan¢ni paky, ktery ma aZ na rok 2009 rostouci tendenci. Opét miZeme fict, Ze vyvoj
rentability vlastniho kapitadlu stejné jako u rentability aktiv je nejvice ovlivnén
ukazatelem rentability trzeb a urcit¢é zpomalovani rychlosti obratu aktiv na vyvoj
analyzovaného ukazatele pusobi opét negativné. Na zavér Ize dle Du Pontovy analyzy
konstatovat, Ze celkovy pokles rentability vlastniho kapitalu za sledované obdobi byl
vyvolan niz§im vyuZitim aktiv, poklesem rentability trzeb a posileni finan¢ni paky tento

vyvoj nestacil dorovnat.
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6 ZAVERECNE ZHODNOCENI

V zavérecném zhodnoceni této diplomové prace se budeme zabyvat celkovym
hodnocenim vykonnosti zmifiovaného podniku, a to na zakladé teoretickych vychodisek

uvedenych v literarnim ptehledu.

Podle ptedchozi analyzy polozek rozvahy lze konstatovat, ze majetek podniku se
vyvijel pfiznivé, celkova aktiva az na snizeni v roce 2012 trvale rostla. Tento nartst
¢inil za celé sledované obdobi 63,4%. Hlavni polozkou aktiv jsou obé&zna aktiva,
ptresnéji pohledavky, které tvofi podstatnou ¢ast obézného majetku. Jedna se pievazné
0 pohledavky za vykonané stavebni prace a za materidl. Dulezitou roli zde hraje
I dlouhodoby majetek, ktery se pohybuje od 20% do 50%. Na jeho nejvétsim nartstu se
podilela v roce 2009 polozka dlouhodobého finan¢niho majetku, predstavujici podily
dvou podnikt, které hodnoceny podnik od zminéného roku stoprocentné vlastni. Kapital
podniku se az na snizeni v roce 2012 také trvale zvySuje. K nejvyznamnéjsimu zvyseni
vlastniho kapitalu dochazi v roce 2009 a to o kapitalové fondy, které predstavuji dar
jediného spolecnika, piesnéji odpusténi zavazku vici jeho osobé. AvSak ke zvySovani

dochazi i z pohledu cizich zdroji, coz naznacuje rostouci zadluzenost podniku.

Z analyzy nakladl a vynost bylo zjisténo, Ze trzby nepietrzité klesaly. Stejn¢ tak na
tom byly i naklady, coz by bylo ptiznivé, kdyby v letech 2009, 2011 a 2012 tyto
hospodareni. V roce 2009 byl tento zaporny vysledek hospodateni zplisoben nejen
hospodatskou krizi, ktera zapocala v roce 2008, ale také celkovou krizi ve stavebnictvi.
nespolehlivosti odbératele, ktery nedodrzel podminky zakazky a do dnes vynaloZené

naklady podniku nenahradil.

Cisty pracovni kapital odpovida na otazku, kolik volnych prostiedkd podniku ziistane
po uhradé vsech béZnych, kratkodobych zavazki. Pti jeho analyze bylo zjiSténo, Ze az
na léta 2009 a 2011 vykazoval piiznivou troven. Optimalni vyse Cistého pracovniho
kapitalu by méla odpovidat jedné tietiné obézného majetku, cehoZ podnik dosahl pouze
v roce 2008, avSak k tomuto optimu se ptiblizuje 1 v letech 2010 a 2012. Musime vSak
fici, ze zde nejvétsi roli hraji pohledavky, coz neni pro podnik piiznivé a mél by se

snazit o jejich lepsi fizeni.
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Nedilnou slozkou hodnoceni vykonnosti podniku jsou finanéni pomérové ukazatele.
Podnik byl analyzovan na zaklad¢ ukazateli rentability, aktivity, zadluZenosti

a likvidity.

Ukazatel¢ rentability ndm piinasi zakladni obraz o efektivit¢ podnikani. Také ndm
dokézou fici, zda je efektivnéjsi pracovat s vlastnimi prostfedky nebo s cizim kapitalem.
Lze diky nim dale zjistit, jak intenzivné je vyuzivano podnikového majetku. Vychozi
rok 2008 vykazal podnik nejlepsi vysledky, vSechny ukazatele rentability nabyvaly
kladnych hodnot. V letech 2009 a 2012 na tom byl podnik podstatné hiife, z divoda
zaporn¢ho vysledku hospodateni vykazovaly ukazatele rentability velice nepfiznivé
hodnoty. Zbyl¢é dva roky na tom podnik bohuZzel také nebyl o moc 1épe, pro podnik by
bylo pfiznivéjsi, kdyby ukazatele rentability nabyvaly podstatné vysSich hodnot. Na
tento nepiiznivy vyvoj rentability mad znacny vliv snizend poptavka po sluzbéach
podniku. Pravé proto je jednou z pficin Spatnych vysledkli skutecnost, ze podnik je
nucen v obdobi nizké poptavky pifijmout i takové zakazky, o nichz doptedu vi, ze budou

ztratoveé.

Ukazatele aktivity ndm poskytuji informace o tom, jak efektivné podnik hospodafi se
svymi aktivy (majetkem, pohleddvkami, zdsobami). Z nasledné analyzy bylo zjiSténo,
ze na tom byl podnik s rychlosti obratu aktiv nejlépe v roce 2008, i kdyz i v tomto roce
nebyla hodnota optimalni. Ve zbyvajicich letech dochazelo k neustalému sniZovéani
rychlosti obratu aktiv, coZ svéd¢i o tom, Ze aktiva rostou rychleji nez trzby, coz je pro
podnik nepfiznivé. Je vSak nezbytné fici, Ze 1 zde za nepfiznivym vyvojem stoji
nadmérné pohledavky. Dalsimi dilezitymi ukazateli doba obratu pohleddvek a doba
obratu zavazki. Pro podnik je pfiznivé, kdyZ je doba obratu pohledavek pomérné nizsi
neZ doba obratu zavazki. Na zakladné¢ vypocti miiZzeme fici, Ze jak doba obratu
pohledavek, tak i doba obratu zavazkli dosahuji ve vSech sledovanych letech velice
neptiznivych hodnot. Mozn4 jako nepatrnou vyjimku miiZzeme uvést rok 2008, kde
podnik vykazuje o néco piiznivéj$i hodnoty. Podnik by se tedy mél pokusit snizit dobu
splatnosti svych pohleddvek a vyjednat rychlejsi splaceni vydanych faktur, coZ pro
podnik dle zjisténého vyvoje doby obratu pohledavek nebude jednoduché. Stejné tak by
se mé¢l podnik pokusit snizit i dobu obratu zavazkil, takto vysoké hodnoty totiz
naznacuji rostouci zadluzenosti, coz potvrzuje 1 naslednd analyza samotnych ukazatela

zadluZenosti.
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Ukazatele zadluzenosti analyzuji vztahy mezi cizimi a vlastnimi zdroji, hodnoti tedy
uvérové zatizeni podniku. Z vypocti miry zadluzenosti bylo zjisténo, ze cizi zdroje ve
vSech sledovanych letech pievysuji vlastni kapital, z ¢ehoz plyne, Ze je podnik velice
zadluzen a existuje zde vysoké finan¢ni riziko. Dluh na aktiva dava do poméru cizi
zdroje s celkovymi aktivy a podava nam informaci o tom, kolik aktiv je podnik
financuje z cizich zdroji. Ani u tohoto ukazatele nedosahuje podnik pfiznivych hodnot.
Nejhtife na tom byl podnik v roce 2008, kde je az 96% aktiv financovédno cizimi zdroji.
V roce 2009 doslo k jistému zlepsSeni, avSak toto zlepSeni nemélo dlouhého trvani.
Ukazatel trokového kryti také nevykazuje nejlep$i hodnoty, v letech 2009 a 2012
dosahuje dokonce zapornych hodnot, jejichz pti¢inou je zaporny vysledek hospodareni.
Mtuzeme fici, ze lepSi hodnoty podnik dosdhl pouze v roce 2008, kdy byly urokové

naklady pfevySovany ziskem.

Ukazatele likvidity ndm davaji informaci o tom, jak si na tom podnik stoji ve vztahu
ke svym kratkodobym zavazkim, tedy jak rychle je podnik schopen tyto své zavazky
splacet. Ani v oblasti likvidity na tom podnik neni nejlépe. Problémy se vyskytuji
u vSech hodnocenych ukazatela likvidity, v Zadném ze sledovanych let nebylo dosazeno
optimalni hodnoty. Divodem je, ze podnik vaze své kratkodobé zavazky hlavné
v pohledavkach. Coz svéd¢i o tom, Ze podnik neni schopen splatit vSechny své
kratkodobé zavazky v jednom okamziku, nema dostatek penéz na Gcétu. Tento ukazatel

nam opét dokazuje, Ze podnik nedokonale tidi své pohledavky.

Soucasti hodnoceni vykonnosti bylo také hodnoceni podniku z pohledu vybranych
bankrotnich a bonitnich indikatorG. Pro analyzu vykonnosti podniku byl vyuZit
bankrotni Altmantv index a index INOS5. Podle Altmanova indexu (Z-skore) se podnik
Vv prvnim ze sledovanych let nachdzi v tzv. Sedé zoné, kde nemize ptesné¢ zhodnotit
zdravi podniku. AvSak v dalSich sledovanych se podnik pohybuje stale vice pod hranici,
ktera evokuje bankrot. Pii vypoctech indexu INOS bylo podobné jako u Altmanova
indexu zji$téno, ze na tom podnik neni piili§ dobfe. Pouze v roce 2008 se podnik
pohyboval v $edé zoné. Vysledky vybranych bankrotnich indikatorti tedy signalizuji
velmi silné¢ financni potize podniku. Pokud bude tento neptiznivy vyvoj podniku

pokracovat, je zde vysoka hrozba bankrotu.

Posledni cast byla vénovdna pyramidovému rozkladu, presnéji nejzndméjSimu
modelu Du Pont. Jeho zakladni podobou je rozklad rentability aktiv (ROA) a rozklad

rentability vlastniho kapitalu (ROE). Z vypocti bylo zjisténo, ze nejvétsi vliv na
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rentabilitu aktiv méla rentabilita trzeb. Vyvoj je vSak ovlivnén i ukazatelem rychlosti
obratu aktiv. Pokud se tyto hodnoty zvySuji, roste i iroven rentability aktiv. Rentabilita
trzeb az na zvySeni v roce 2010 trvale klesala, stejny vyvoj lze tedy zaznamenat
I U rentability aktiv. Rentability vlastniho kapitalu je navic ovlivnéna finanéni pakou.
Z provedené Du Pontovy analyzy vyplyva, ze pokles rentability vlastniho kapitalu byl
vyvolan sniZzenim rychlosti obratu aktiv, poklesem rentability trzeb a posileni finan¢ni

paky tento vyvoj nestacilo dorovnat.

Na zavér lze fici, ze na tom podnik neni nejlépe. Ve vSech zminénych vypoctech
dosahoval podnik velice nepfiznivych hodnot. Pro zlepsSeni své aktudlni situace by
podnik musel vynalozit mnoho usili ve v§ech analyzovanych oblastech, proto se podnik

rozhodl pro radikalnéjsi fesenti, a to pro nasledné ukonéeni své podnikatelské ¢innosti.

75



7 ZAVER

Hlavni naplni této diplomové prace bylo provést analyzu vykonnosti konkrétniho
podniku a jeji zhodnoceni. Prace byla slozena ze dvou zakladnich casti a to z Casti
teoretické a praktické. Teoreticka Cast se zabyva problematikou vykonnosti podniku
obecné, byly zde popsany jednotlivé metody vyuzivané pro hodnoceni vykonnosti
podniku, zejména analyza ucetnich vykazli, pomérovych ukazatel, bankrotnich
a bonitnich modelti a pyramidovy rozklad. Prakticka ¢ast se uz tyka samotného rozboru

vykonnosti konkrétniho podniku, tedy podniku ABC Trepka, s. r. 0., a jeho nasledné¢ho

zhodnoceni.

Hodnoceni vykonnosti podniku je skuteéné vyznamnou soucasti jeho spravného
fungovani. Ptispiva ke zjisténi finan¢ni situace a hospodafeni podniku. Z uvedenych
informaci vyplyva, Ze by se podnik touto problematikou mél zabyvat velice dikladné, je
totiz podstatna pro dal$i rozvoj a dobrou ekonomickou situaci podniku. Podnik by se
mél zaméfovat nejen na vysokou rentabilitu, ale mél by vénovat pozornost i ostatnim
ukazatelim, jako je likvidita, zadluZenost a aktivita. Veskeré zminéné ukazatele by se
m¢ély udrzovat v ur€itém poméru a optimalnich hodnotach, aby finan¢ni situace podniku

byla co nejlepsi.
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. SUMMARY

This diploma thesis deals with analysis of the company performance and its
evaluation. The analysis was performed in the company ABC Trepka, s. r. 0., whose
main activities are internal dry construction. The analysis of the company‘s efficiency
was conducted on a base of the ratio indicators. In this thesis is mainly used for parallel
indicators, namely: profitability ratios, activity ratios, debt ratios and liquidity
indicators. The analysis also includes: bankruptcy and reliability indicators, Du Pont

analysis. The results were compared with the recommended values.

The analysis showed that ABC Trepka, s. r. 0. has reached in the years 2009, 2011
and 2012, very bad results. The company has problems in all areas of financial analysis.
For the improvement of their situation, the company would have had to expend a lot of
effort in all the areas analysed. For this reason, the company decided to close their

business.

Key words:

the company efficiency, financial analysis, ratio indicators, probability ratios, ratios

activity, debt ratios, liquidity indicators, bankruptcy indicators.
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