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Abstrakt

Cilem bakalatské prace ,,Vykonnost podniku a jeji hodnoceni® je posoudit vykonnost
podniku pomoci pomérovych ukazateli a srovnani jejich vyvoje v Case. V této praci jsou
vyuzity zejména paralelni ukazatelové soustavy, konkrétné¢ ukazatele rentability, aktivity,
zadluzenosti a likvidity. Okrajove jsou zde charakterizovany bonitni a bankrotni indikatory
s pyramidovymi ukazatelovymi soustavami. V praktické C¢asti je posouzena vykonnost
konkrétniho podniku — Beton K.R., s. r. 0. Na zavér je vykonnost vybraného podniku

zhodnocena a jsou stanovena doporuceni pro dalsi rozvoj.

Kli¢ova slova:

vykonnost podniku, finanéni analyza, pomérové ukazatele, ukazatele rentability,

ukazatele aktivity, ukazatele zadluzenosti, ukazatele likvidity.

Abstract:

The focus of this bachelor elaboration ,,The company efficiency and its evaluation® is
to review the company efficiency by means of the ratio indicators with the comparison of time
progress. In this elaboration there are mainly paraller indicator patterns being used, in the
concrete: rentability, activity, insolvation and liquidation. There is slightly described the value
and bankrot indicators with the pyramid indicator patterns. And all that is being analysed in
a particular company — Beton K.R. Ltd. Finally the efficiency of the selected company has
been evaluated and there are suggestions being set for the further development.

Key words:

The company efficiency, financial analysis, ratio indicators, rentability indicators,

aktivity indicators, insolvation indicators, liquidation indicators.
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1 UVOD

Cilem této bakalatské prace je zhodnotit vykonnost konkrétniho podniku. Vybranym
se stal podnik Beton K.R., s. r. 0., a hodnoceni bylo provedeno v letech 2005 az 2009. V praci
se zamétujeme na posouzeni finan¢niho zdravi podniku na zaklad¢é ekonomickych ukazatelt,
vyuzivajicich informace z Gcetnich zavérek, obzvlasté z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

Prace je rozdélena na dvé hlavni ¢asti. Prvni z nich, teoretickd Cast, se tykd obecné
problematiky vykonnosti podniku. Zabyva se rozborem zdroji informaci, které jsou potieba
pro spravné zhodnoceni podniku, zahrnujici rozvahu, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash-flow,
ptilohu k ucetni zavérce a v neposledni fadé vyrocni zpravu. Jsou zde dale analyzovany
nastroje pro hodnoceni vykonnosti podniku, kde se zaméfime na pomeérové ukazatele,
rozde€lujici se na paralelni ukazatelové soustavy, bonitni a bankrotni indikatory a pyramidové
ukazatelové soustavy. VSechny tyto teoretické informace tvoii vychodisko pro praktickou
cast.

Praktickd cast je zaméfena v prvni fadé na stru¢nou charakteristiku daného podniku,
poté se pristupuje ke konkrétni analyze finan¢nich pomérovych ukazateld. Na zavér se
zamé&fime na celkové hodnoceni podniku a zaroven se budeme snazit najit vychodiska, ktera
by pomohla ke zlepseni ekonomické situace podniku, bude-li to potieba.

Pro hodnoceni vykonnosti podniku se vyuZivd zejména finan¢ni analyzy, sledujici
finan¢ni situaci a hospodatfeni podniku. UmoZznuje hodnotit podnik z hlediska vyvojovych
tendenci a stability pomoci konkrétnich ukazatelti. Sleduje slabé a silné stranky podniku,
zaroven se snazi u€init potiebné opatfeni k odstranéni téchto slabin. Je-li totiZ finan¢ni zdravi
podniku oslabeno, vede to k finanéni tisni, posléze to muze dojit az k finanéni krizi a
zkrachovani podniku. Lze tedy fici, Ze finan¢ni analyza je zdkladem kaZzdého finanéniho
fizeni a zaroven je podkladem pro jakékoli finan¢ni rozhodovani. Na zéklad¢ zjisténych

vysledkl finan¢ni analyzy se rozhoduje o fizeni majetku, financi, investic a cenové politice.



2 LITERARNI PREHLED

Vykonnost podle SULAKA, VACIKA (2003) byva nejéastéji formulovana jako
moznost podniku co nejlépe zhodnotit prostiedky vlozené do jeho podnikatelskych aktivit.
Nutné to vSak neznamend, ze vykonny je vyhradné€ ten podnik, ktery vykazuje dobry
hospodaisky vysledek. Vykonnost podniku je v dneSni dobé¢ velmi aktualnim tématem
a okruh jejiho hodnoceni je Siroky. Sem spadaji subjekty lezici vné podniku, ale i uvnit
podniku - investofi, management, zakaznici. Avsak pfistup k hodnoceni vykonnosti podniku
ma kazdy z téchto subjekti jiny, zaleZi na rtiznych hlediscich.

Pro vlastniky je hlavnim kritériem snaha zhodnoceni jimi vloZené¢ho podnikového
kapitalu. Podnik dosahujici tohoto zhodnoceni za co nejkratsi dobu a v co nejveétSim rozsahu,
je povazovan za vykonny. Dulezitymi a velice znamymi mé&fitky jsou rentabilita celkového
vlozeného kapitalu (ROI - Return on Investment) nebo ekonomicka piidana hodnota (EVA -
Economic Value Added).

ManaZer nazyva vykonnym podnikem podnik, ktery je prosperujici, ma ustaleny podil
na trhu, vérné zakazniky, likvidni a rentabilni hospodafeni. Vykonnostnim méftitkem je
promptnost reakce na vnéjsi podnikové zmény a na vznik novych podnikatelskych piileZitosti.

Zakaznik povazuje za vykonny podnik takovy, ktery ma schopnost ptedpovidat jeho
potieby a zaroven mu poskytnout kvalitni produkt za cenu, kterd je pro zakaznika a pro
uspokojeni jeho potieby piijatelnd. Métitkem vykonnosti je tedy podle zakaznika kvalita

produktu, jeho cena a dodaci lhiita (SULAK, VACIK, 2003).

2.1 Zdroje informaci

Data jsou diilezitou soucasti pro hodnoceni vykonnosti podniku a je jich potieba velké
mnozstvi z riiznych informacnich zdrojt a rtizné povahy.

Zdroje finan¢nich informaci se Cerpaji zejména z Gcetnich vykazili, vyrocnich zprav a
informaci finan¢nich analytiki a manazer podniku. Toto vSechno jsou vSak vnitini zdroje,
nesmime tedy zapomenout také na zdroje vnéjsi. Mezi n€ patii ro¢ni zpravy emitentii vefejné
obchodovatelnych cennych papirt, prospekty cennych papiru, burzovni zpravodajstvi apod.

(GRUNWALD, HOLECKOVA, 2009).

10



Podle SUVOVE (2000) je pro analytika velice diileZité, aby pro finanéni analyzu mél
pfistup k ptivodnim datim. Jelikoz data maji svlj vlastni charakter a pfi praci se souhrny

nelze tato data plné nahradit.
2.1.1 Rozvaha

Rozvahu (bilanci) 1ze nazvat jako hlavni Gcetni vykaz. Jejim ucel je podavat piehled
0 majetku podniku a zdrojich jeho financovani vzdy k ur¢itému datu, fikame, ze veli¢iny
V rozvaze obsazené jsou stavové.

Na levé stran¢ najdeme aktiva podniku. Zde je majetek, za jehoz pomoci zajistujeme
operativni chod vyroby a prodeje podniku. Prava strana vykazu obsahuje pasiva, kterd
zahruji vlastni a cizi kapital JINRICHOVSKA, BLAHA, 2001).

Aktiva podniku predstavuji podrobnou majetkovou strukturu podniku. V §ir§im pojeti
aktivy rozumime celkovou vysi ekonomickych zdroji, kterymi podnik v ur€itém datu
disponuje. Zékladnim hlediskem déleni aktiv je zejména doba jejich pouzitelnosti, jinak
feceno Clenéni podle likvidity, a to od polozek nejméné likvidnich (fixni aktiva, dlouhodoby
majetek) az k polozkam nejlikvidnéj§im (kratkodoby majetek). Dlouhodoby majetek se
vyznacuje tim, Ze je v podniku dlouhou dobu a to delsi nez jeden rok. Rovnéz z toho vyplyva,
7Ze se nespotiebovava najednou, ale postupné. Dlouhodoby majetek rozd€lujeme na
dlouhodoby hmotny a dlouhodoby nehmotny majetek. Dlouhodoby hmotny majetek obsahuje
polozky, které jsou pofizovany za ucelem zajiSténi bézné cinnosti podniku. Nejvetsi
a nejdiilezitéjsi ¢asti dlouhodobého majetku byvaji budovy, stroje, zatfizeni, pozemky, apod.
Dlouhodoby nehmotny majetek nema fyzickou povaha a ekonomicky uZzitek z n¢j plynouci je
vyvozen z riznych prav, ktera jsou s nim spojena. Jednd se vétSinou o patenty, licence,
ochranné znamky, v dneSni dob¢ vSak jesté Castéji software. Jak jiZ bylo vySe zminéno, aktiva
obsahuji vedle dlouhodobého majetku také majetek kratkodoby (ob&zny). ObéZzny majetek
chapeme jako penézni prostfedky a vécné polozky majetku (suroviny, material, nedokonéena
vyroba, hotové vyrobky a polotovary), u nichz lze ptedpokladat, ze se pretvoii na penézni
prosttedky v obdobi krat§im nez jeden rok. Obézné aktiva jsou obvykle tvofena zdsobami,
dlouhodobymi a kratkodobymi pohledavkami a finanénim majetkem (RUCKOVA, 2008).

Pasiva vétSinou ukazuji jakym zplisobem je tento majetek financovan, neboli jakymi
zdroji jsou financovana podnikovéa aktiva. Pasiva miizeme rozdélit na dvé skupiny finan¢nich
zdrojii a to na vlastni a cizi kapitdl. Vlastni kapitdl ptedstavuje prostiedky vloZené do
podnikani majiteli, spolecniky nebo akcionafi. Nerozdéleny zisk z minulych let je taktéz

soucasti vlastniho kapitalu podniku. Cizi zdroje, jinak zavazky, byly do podniku vlozeny
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vetiteli. Ty Ize rozdélit stejné jako u aktiv na kratkodobé a dlouhodobé. Kratkodobé zavazky
jsou do podniku vlozeny na dobu kratsi nez jeden rok. Mezi né patii zavazky vici
dodavatelim, zaméstnancum a bankam. Dlouhodobé zavazky ma podnik k dispozici na dobu
delsi nez jeden rok a jsou to hlavné dlouhodobé bankovni uvéry a dluhopisy

(JIDRICHOVSKA, BLAHA, 2001).

2.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty nebo také jinak vysledovka je dle SUVOVE (2000) tGdetnim
vykazem, obsahujicim tzv. tokové veli¢iny. Sleduje vzdy vynosy a naklady vztahujici se
K uréitému obdobi (v pribéhu celého obdobi), je proto nutné znat zacatek a konec obdobi, za
které se vykaz zisku a ztraty sestavuje, vétSinou to byva kalendarni rok. Vysledovka nam tedy
dopomaha ke zjistovani vyse, zptsobu tvorby a slozek vysledku hospodateni. Jestlize tedy
rozvaha umoznuje zhodnotit zachovani hospodarské rovnovahy podniku, vykaz zisku a ztraty
informuje o jeho schopnosti vytvaret uspokojivy objem zisku. Vysledku hospodateni
dosdhneme rozdilem vynost a ndkladi. Obecné se rozdéluje na tfi ¢asti podle ¢innosti jeho
dosazeni na provozni, finan¢ni a mimotadny. Pii sestavovani vykazu zisku a ztraty je dulezité
dodrzovani vécné a ¢asové shody nakladl a vynosu.

Provozni vysledek hospodafeni je povazovan za nejdileZzitéjSi ¢ast hospodaiského
vysledku. U vétSiny podnikii je pfevazné tvofen zakladnimi, nosnymi, opakujicimi se
¢innostmi podniku. Se zpiisobem financovanim podniku a s jeho finan¢nimi operacemi
souvisi vysledek hospodafeni z finan¢ni cinnosti. Vysledek hospodateni z mimofadnych
¢innosti obsahuje ty operace, které se objevuji nahodile nebo neobvykle. Tyka se to naptiklad
mank a prebytkll na majetku, Skod v disledku Zivelnych katastrof, vyjimecné zmény ve

zptisobu ocenéni v souladu se zakonem (SUVOVA, 2000).
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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 pied uroky a zdanénim

EBIT (Earnings Before Interest and Taxes)

- Nékladové uroky

= Zisk pred zdanénim (vysledek hospodateni pied zdanénim +/-, zisk)

EBT (Earnings Before Taxes)

- Dan z piijmil za béznou ¢innost

- Dan z ptijmii z mimotadné ¢innosti

= Zisk po zdanéni (vysledek hospodateni za G€etni obdobi +/-, Cisty zisk)

EAT (Earnings After Taxes)

2.1.3 Vykaz cash-flow

Vykaz cash flow nebo jinak vykaz o penéznich tocich je taktéz vyzadovan vyrocni
zpravou. Podobné jako vysledek hospodafeni se d€li na tii cCasti, provozni cash flow,
investicni cash flow a finan¢ni cash flow. Provozni cash flow generuje penize v ramci
standardniho provozu, investini zachycuje zmény penéz V souvislosti S investovanim
a finanéni zahrnuje dopad zptsobu financovani podniku (KISLINGEROVA, HLINICA,
2005).

Zjednodusené lze cash flow oznacit jako soucet zisku a odpist, tj. rozdil vynosa
a nékladi bez odpisi. JelikoZ se vSak vynosy nerovnaji pfijmim (lisi se napf. o pohledavky)
a naklady se nerovnaji vydajim (napf. o nakup surovin), je nutné vypocet cash flow uptesnit.
Cash flow zjistujeme dvéma metodami, ptimou nebo nepiimou. Pfimou metodou ¢astky cash
flow zjistujeme jako celek sumy vSech pfijmt produkujicich penézni fondy a celkové sumy
vSech vydaju spotiebovavajicich penézni fondy. V nepiimé metod¢ vychazime z provozniho

vysledku hospodareni, ktery upravime o ty vynosy a néklady, které se netykaji pohybu
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penéznich prostfedkit v pribéhu obdobi (naptf. odpisy). Vysledna castka zjisténa jednou
z uvedenych metod se doplni o cash flow z finan¢ni a investi¢ni oblasti (SYNEK, 2007).
Vykaz cash flow se vétSinou sestavuje za podnik jako celek, ale lze jej sestavit i za
jednotlivé slozky podnikani a to pokud miizeme nalézt u jednotlivych polozek relevantni
udaje za Cinnost, stfedisko nebo obchodni ptipad (HAVELEC, 1997).
Castou otazkou byva, pro¢ se kromé zisku musi sledovat i cash flow. Podle SYNKA
(2003) je to proto, Ze:
- existuje rozdil mezi pohybem hmotnych prostfedki a jejich penéznim vyjadienim;
- existuje ¢asovy nesoulad mezi hospodaiskymi operacemi vyvolavajicimi naklady a jejich
ucetnim zachycenim;
- se pouzivaji rizné ucetni metody, coz vede k rozdilim mezi vynosy a pfijmy, mezi
naklady a vydaji a mezi ziskem a cash flow;
- zisk vychazi vzdy zrozdilu mezi vynosy a naklady, zatimco koncepce cash flow je
dasledné zalozen na ptfijmech a vydajich a vyjadiuje realné toky penéz a jejich zasobu
v podniku; podnik miize vykazovat zisk, pfesto mize mit nedostatek penéz a dostat se do
financ¢nich potizi.
Z téchto ditvodi je tfeba sledovat jak zisk, tak cash flow. Cash flow se pouzZiva pfi
rozpoctovani penéznich pfijmt a vydaji podniku, hodnoceni investi¢nich projekti i v fade

dalsich vypocti (SYNEK, 2003).

2.1.4 Priloha k ucetni zavérce

Piiloha je dle GRUNWALDA, HOLECKOVE (2009) nepostradatelnou souéasti
ucetni zavérky. Jsou zde takové udaje, které vrozvaze ani ve vykazu zisku a ztraty
nenalezneme. Ptiloha slouZi hlavné externim uzivatelim Gcetni zavérky, aby si mohli vytvofit
spravny usudek o podniku, o jeho finan¢ni situaci a vysledcich hospodatreni. Taktéz k tomu,
aby mohli provést srovnani s minulosti a odhadnout mozny budouci vyvoj podniku.

Piiloha je spjata srozvahou a svykazem zisku a ztraty, vysvétluje a dopliuje
informace v nich obsazené. Vysvétluje kazdou polozku, ktera je vyznamna a kde je to
podstatné pro analyzu a pro hodnoceni vykonnosti a finan¢ni pozice podniku.

V ptiloze lze najit:
- informace o pouZitych ucetnich metodach, obecnych ucetnich zasadach, zplisobech
ocenovani a odpisovani;

- udaje o vlastnénych cennych papirech;
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- vydané dluhopisy: Castka, jmenovita hodnota, pocet dluhopisi v kusech, emisni kurz,
splatnost jmenovité hodnoty, splatnost uroki, vynos z dluhopisu;

- fondy ze zisku a vysledek hospodaieni — rozdéleni do zadkonného rezervniho fondu,
vyplata tantiém, ptidél do nerozdéleného zisku;

- Clenéni bankovnich uvéru;

- trzby v ¢lenéni na vyrobky, zbozi, nahradni dily — tuzemsko, zahranici,

- dan zpfijmi — odloZzeny dainovy zavazek: rozdil mezi ucetni a danovou zlstatkovou
hodnotou, odloZena danova pohledavka: rezervy a opravné polozky, ztraty minulych let;

- aspousta dalSich potfebnych informaci.

2.1.5 Vyro¢ni zprava
Vyro¢ni zprava je blize definovana v zékon¢ u ucetnictvi. Obsahuje povinné¢ informace:

- o minulém vyvoji ¢innosti uUcetni jednotky a o jejim postaveni nejméné za dvé
bezprostfedné predchéazejici ucetni obdobi;

- o skutecnostech, které poskytuji informace o podminkach ¢i situacich, které nastaly az po
konci rozvahového dne;

- o predpokladaném vyvoji €¢innosti tcetni jednotky;

- o vydajich na ¢innost v oblasti vyzkumu a vyvoje;

- 0 pofizovani vlastnich akcii;

- ucetni zavérku za UCetni obdobi a vyrok auditora, ucetni zavérky za bezprostfedné
predchazejici dvé ucetni obdobi;

- o tom, zda ucetni jednotka mA organizatni slozku v zahrani¢i (GRUNWALD,
HOLECKOVA, 2009).

Ugetnictvi je poskytovatelem jednotlivych absolutnich hodnot proménnych. Vyuzivaji
se k horizontalni analyze a vertikalni analyze (KRUTINA, NOVOTNA, 2009).

Horizontélni analyza dle KISLINGEROVE, HNILICI (2005) sleduje vyvoj zkoumané
veli¢iny v Case, vétsSinou ve vztahu kK n¢jakému piedeslému ucetnimu obdobi. Pro kvalifikaci
mezirocnich zmén se nabizi hned n€kolik moznych postupti. Nejcastéji 1ze pouzivat rizné
indexy ¢i rozdily. V tomto pfipadé se zjiStuje, o kolik procent se oproti minulému roku
zménily jednotlivé polozky bilance, neboli o kolik se zménily jednotlivé polozky
Vv absolutnich hodnotéch.

Vertikalni analyza spociva ve sledovani struktury finan¢niho vykazu vztazené k néjakeé

smysluplné veli¢in€, naptiklad k celkové bilan¢ni sumé. V ptipad€ rozvahy je volba celkové
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bilan¢ni sumy vcelku jednozna¢nd. Pfi tomto rozboru tedy odrazeji jednotlivé polozky
rozvahy, kolika procenty se podileji na celkové bilan¢ni sumé. Bilan¢ni sumu samoziejmé
chapeme jako sumu vSech polozek rozvahy, nesmime, vSak také zapomenou na razné
podpolozky, které chceme analyzovat (napf. obézné aktiva, cizi zdroje). Podpolozky jsou
vétSinou pouzivany jen pro dokresleni. Pokud by nas blize zajimala napt. obéznd aktiva, pak
by bylo smysluplné jednotlivé polozky obéznych aktiv vztahovat k celkovym ob&znym
aktivim (KISLINGEROVA, HNILICA, 2005).

2.2 Nastroje pro hodnoceni vykonnosti podniku

Nastroje pro hodnoceni vykonnosti podniku z nejvétsi casti obsahuji pomérové
ukazatele. Zde se davaji do vzajemnych pomérl jednotlivé absolutni hodnoty, to pfispiva
Kk tomu, aby bylo mozné analyzovat vzajemné vazby a souvislosti mezi ukazateli.

Kli¢ové misto ptfi hodnoceni vykonnosti podniku ma métfeni finanéni vykonnosti,
tj. finan¢ni analyza (KRUTINA, NOVOTNA, 2009).

DOUCHA (1996) uvadi, ze finan¢ni analyza je z nejvétsi pravdépodobnosti stejné
stard jako penize. Nicméné, jeji forma a Groven vzdy odpovidala dobé, ve které ji bylo mozné
nalézat. Prvnimi finanénimi analyzami byly nejspiSe propocty finan¢nich rozbort, které jiz
odedavna ovladali dobti obchodnici. AvSak v podstatné jiné, jisté zietelné jednodussi formé,
nez jak je lze chéapat v dnesni dobé pocitacii. Pouzivané matematické principy a diavody,
vedouci k jejich sestavovani zlstaly beze zmény, jediné co se zménilo, jsou struktury
a urovné finan¢nich vypoctl.

Finan¢ni analyzou podniku Ize obecné zkoumat finanéni zdravi podniku. To miiZeme
posuzovat dle schopnosti podniku tvofit dobré vysledky pro vlastniky (akcionaie)
a schopnosti podniku pfezit na trhu. Jedna se tedy o schopnost podniku udrZet si absolutni
rovnovahu, jak ve vztahu k proménlivym podminkdm a nérokim vnéjSiho prostiedi, tak i ve
vztahu k zajmovym skupinam, ktery se podileji na rozhodovani a chodu podniku (MARIK,
1996).
finan¢niho fizeni, a tudiZz se bez ni neobejde ani ocenéni podniku. Podle tohoto nézoru by
méla finan¢ni analyza plnit dvé zékladni funkce, méla by provéfit finanéni zdravi podniku
a zaroven vytvortit informace pro finan¢ni plan, z néj je poté vyvozovana vynosova hodnota.

Finan¢ni analyza také zajist'uje zpétnou vazbu mezi ptedpokladanym efektem fidicich

rozhodnuti a skuteCnosti. Je tzce spojena s financnim UCetnictvim, poskytujicim data
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a informace pro finan¢ni rozhodovéni prostfednictvim zakladnich tcetnich vykazl, coz je
rozvaha, vykaz zisku a ztraty a piehled o penéznich tocich (cash-flow), (VALACH, 1999).
Poté jsou dle PITRA (2001) ztéchto udaji, uvadénych v ucetnich dokumentech,
konstruovany standardnimi metodami jednotlivé finan¢ni ukazatele.

Pii interpretaci a posuzovani zékladnich finan¢nich ukazateli nesmi reprezentanti
vedeni podniku zapominat na to, ze finan¢ni ukazatel¢ jsou ukazateli analytickymi,
poukazujicimi na nékteré poruchy v podnikatelské vykonnosti podniku, avSak neodhalujicimi
priCiny jejich vzniku. Dale také nesmi zapominat, Ze nékolik ukazateli ma stejnou
vypovidajici schopnost, na jeden urcity rys hospodateni podniku poukazuji z riznych whla
pohledu, jejich hodnota se v§ak nesmi zasadné lisit.

Finan¢ni analyza také zahrnuje velky okruh zijemcii, ktefi jsou na dobré
situaci podniku zainteresovani. Patii sem vlastnici, véfitelé, obchodni partnefi, statni instituce
pro potieby danové a dotacni politiky, burza a subjekty obchodujici na burze, vedeni podniku,
zaméstnanci, pojistovny, organy provadgjici likvidaci podniku (VILIMOVA, 2001).

Urcity typ ekonomickych rozhodovacich tloh je spojen se specifickymi z&jmy kazdé
z téchto skupin. Vycet uzivatell finan¢ni analyzy a jejich zavéri je velmi rozmanity, ale také
velice rozsahly. Pro vSechny uZivatele je jedno spolecné, pottebuji védét, aby mohli fidit
(KOVANICOVA, KOVANIC, 1995).

Pomérové ukazatele umoZiluji porovnavat malé podniky s velkymi nebo jeden podnik
vV riznych stupnich vyvoje. Pomérovy ukazatel, také ho lze nazvat jako soucinitel nebo
koeficient, je Udaj, ktery vznikl jako vysledek vzajemného vztahu vice hodnot. Obvykle byva
tento vztah vyjadien zlomkem (DOUCHA, 1996).

VALACH (1999) uvadi, ze hodnoty pro vypocet se Cerpaji ve vykazech a musi mezi
nimi existovat co do obsahu urcité souvislosti. SloZeni a vybér ukazatelti zalezi hlavné na
tom, co chceme zméfit, musi byt relevantni ke zkoumanému problému ¢i provadénému
rozhodnuti.

Z hlediska finan¢niho manaZera i ostatnich uzivateli je hlavni diraz kladen na
vypovidaci schopnost pomérovych ukazatelli, vzdjemné vazby, zavislosti, zplsob jejich
interpretace a hodnoceni. Castym omylem velikosti vypogitanych hodnot jednotlivych
ukazatell je predstava, ze lze stanovit né¢jaké pevné doporuceni ¢i dokonce optimalni hodnoty
pomérovych ukazatell, které maji univerzalni platnost. Poté by bylo jednoduché porovnani
naméfenych hodnot s témito vzorovymi a z toho vycist zda jsou dobré nebo Spatné. Toto je

bohuzel jen domnénka, realita je pomérné jind. Pomérové ukazatele neptfedstavuji naprosto
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presnd méfitka pro sledované charakteristiky hospodafeni podniku, ale z nejvétsi ¢asti mayji
pravdépodobnostni charakter (VALACH, 1999).

Podle GRUNWALDA, HOLECKOVE (2009) a KRUTINY, NOVOTNE (2009) je

u pomérovych ukazatelti vyhodou, Ze:

- jejich zmény jsou srovnatelné v Case;

- porovnavaji finan¢ni situaci podniku s finan¢ni situaci podobnych podniku, tzv. srovnani
V prostoru;

- umoznuji srovnani s tzv. standardnim hodnotami;

- umoziuji konstrukei finan¢nich modelt.

Za dlouhou dobu pouzivani pomérovych ukazatelli bylo navrzeno velké mnozstvi
ukazatelli, znichz nékteré se navzdjem liSi pouze drobnymi odchylkami. Postupnym
pouzivanim se vSak vyc€lenila urcita ¢ast akceptovatelnych ukazatell, které umoziuji vytvorit
si zakladni pfedstavu o finan¢ni situaci podniku (VALACH, 1999).

Pomérové ukazatele jsou obvykle usporadany do ukazatelovych soustav (KRUTINA,
NOVOTNA, 2009); obvykle rozlisujeme:

- paralelni ukazatelové soustavy;
- rychlé bonitni a bankrotni indikatory;

- pyramidové soustavy ukazatell.

2.2.1 Paralelni ukazatelové soustavy

KALOUSEK, MACHAL (2000) uvadi, Zze ukazatelé se sdruzuji do skupin, pii¢emz
kazda skupina je spjata S nckterym aspektem finan¢niho stavu podniku. Jejich pocet ani
obsahové vymezeni neni pfesné stanoveno, ale zpravidla se uvadi déleni na 5 zakladnich
skupin:

- prvni skupina zahrnuje ukazatele rentability (profitability ratios); tyto ukazatelé pométuji
zisk s jinymi veli¢inami, hodnoti uspésnost (vynosnost) podniku;

- vdruhé skupiné najdeme ukazatele platebni schopnosti, tj. solventnosti a likvidity
(liquidity ratios); hlavnim cilem téchto ukazatelti je odhadnuti schopnosti firmy hradit
kratkodobé splatné zavazky;

- treti skupinu ukazatell tvoii ukazatele zadluzenosti (debt ratios), ukazatele pro hodnoceni
finan¢ni struktury podniku; obsahuje mnoho ukazateld, které porovnavaji vlastni a cizi

zdroje;
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- ¢tvrta skupina sdruzuje ukazatele aktivity (asset utilization ratios); jedna se o ukazatele
rychlosti nebo doby obratu majetku, respektive jednotlivych slozek majetku neboli
ukazatele relativni vazanosti kapitalu v jednotlivych forméch aktiv; méfi se vyuziti zdroja
podle rychlosti obratu a efektivnost podnikatelské ¢innosti;

- pata skupina je slozena zukazateli vychazejicich zudaju kapitalového trhu, jde-li
0 akciovou spolecnost, ktera mad volné¢ obchodovatelné akcie; jejich zvlastnost spociva
zejména v tom, ze berou v uvahu trzni cenu akcii a podavaji informace o tom, jak vidi
budoucnost podniku investofi; na rozdil od ptedchozich ukazateli tedy nevyuziva
informace z ucetnich vykazi a neinformuje o jejich minulém vyvoji (KALOUSEK,
MACHAL, 2000).

V soucasnosti se k t€émto péti skupinam velice Casto pfifazuje dalsi skupina ukazatelt
hodnoticich efektivnost vyrobnich faktort, to je tzv. produktivita. Jednim z hlavnich faktord
ristu  konkurenceschopnosti vSech podniki vyrobnich i nevyrobnich je zvySovani
vystupy, coz jsou vyrobky ¢i sluzby. Vysoké produktivita ma také pozitivni vliv na rentabilitu
podniku, jelikoz snizuje ndklady a umoZziuje snizit ceny vyrobkd, a tim zvysit zisk z kazdého

vyrobku (KRUTINA, NOVOTNA, 2009).

2.2.1.1 Ukazatele rentability

KALOUSEK, MACHAL (2000) a VALACH (1999) se shoduji, Ze rentabilita nebo
také jinak vynosnost vloZeného kapitalu méfi schopnost podniku vytvaret nové zdroje a
zaroven dosahovat zisku pfi vyuziti investovaného kapitalu. V trzni ekonomice slouzi jako
hlavni kritérium pro alokaci kapitélu, jelikoz je urcitou formou vyjadieni miry zisku.

Ukazatelé rentability se pouZzivaji pro komplexni posouzeni a hodnoceni celkové
efektivnosti a ziskovosti podniku. Za jejich pomoci se vyjadfuje intenzita vyuzivani,
reprodukce a zhodnoceni kapitalu vlozeného do podniku.

Podle GRUNWANLDA, HOLECKOVE (2009) patii rentabilita k nejdaleZit&jsim
charakteristikam podnikatelské Cinnosti. Kazdy podnik mé své urcité cile, podle jejich
naplnéni se urcuje UspéSnost daného podniku. Je zde vSak také spolecny cil a to dosahovat
uspokojivé vynosnosti vlozeného kapitalu, kterou je vSak tfeba hodnotit v souvislosti
s platebni schopnosti a finan¢ni stabilitou, které souvisi s celkovou majetkovou a financni

strukturou podniku.
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Spolu s ocekavanym vynosem by se mélo posuzovat riziko, jelikoz kazdé investi¢ni
rozhodnuti je s rizikem spojeno. Zminéné veli€iny na sebe vzajemné plisobi, proto je nutno
hodnotit dusledky pfijatych rozhodnuti jak z hlediska dopadu na vynosnost, tak i z hlediska
vlivu na riziko podstupované podnikem.

GRUNWALD, HOLECKOVA (2009) uvaddji, 7e¢ obecnym cilem podniku je
dosdhnout uspokojivé rentability vlozenych prostfedkli spolu s trvalym zachovanim
uspokojivé finan¢ni situace umoznujici trvaly rozvoj podniku. Za timto ucel je tieba zkoumat,
zda ve snaze maximalizovat zisk neni podnik pfiliS zadluzen nebo naopak zda piilis
neumrtvuje kapitadlové zdroje udrzovanim pftili§ velké zdsoby penéznich prostiedkd, jejichz
cilem je minimalizace rizika platebni neschopnosti. Kompromis téchto dvou proti sobé
jdoucich cilti (finan¢ni stability a vynosnosti) jisté¢ existuje, zavisi vSak na specifickych
podminkach fungovani podniku.

Ukazatelé rentability, jak jsme se uz vySe zminili, se pouzivaji pro hodnoceni
a komplexni posouzeni:

- celkové efektivnosti ¢innosti a vydélkové schopnosti podniku;
- intenzity vyuzivani majetku podniku;
- reprodukce a zhodnoceni kapitalu vlozené¢ho do podniku.

K méfeni a zjiStovani rentability podniku se v praxi nejvice vyuziva téchto ukazateli:

- rentability celkového kapitalu;

- rentabilita vlastniho kapitélu;

- rentabilita dlouhodobého kapitalu;
- rentabilita trzeb;

- rentabilita naklada.

Tito ukazatelé vyuzivaji udaji ze dvou zékladnich uCetnich vykazi: z rozvahy
vycteme velikost kapitdlu, z vykazu zisku a ztraty zase velikost zisku, trzeb a také nakladi;
proto patii do kategorie tzv. mezivykazovych pomérovych ukazateli (GRUNWALD,
HOLECKOVA, 2009).

Zakladnim a obecnym vztahem rentability, v némz se dosazeny vynos (zisk) poméiuje
k ¢astce vlozeného kapitalu, se nazyva rentabilita vloZeného kapitalu (Return on

Investment — ROI) :
zisk

ROI =
vlozeny kapital

Pfi tomto vypoctu zalezi na tom, jaky zisk se dosahuje do Citatele a co rozumime

V konkrétnim piipadé pod pojmem vlozeny kapitdl ve jmenovateli. Ukazatel rentability
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vlozeného kapitalu lze v praxi pouzivat v riznych obménéach a modifikacich, zalezi na tom,
kdo a k jakému ucelu je pouzivan.

Jak jsme se jiz zminili, zalezi na tom, jaky zisk se do Citatele dosazuje, zisk pred troky
a zdanénim, zisk pfed zdanénim, zisk po zdanéni apod. Pii vybéru z téchto ziskovych
kategorii musime v prvni fadé brat v uvahu pozadovany ekonomicky vyznam ukazatele.

Ve jmenovateli ndm nastava stejny problém, rozdilné pfistupy k jeho vyjadreni. Jeden
Z pristupiit bere v uvahu celkovy kapital (vlastni i cizi), respektive celkovy majetek (aktiva),
bez ohledu na zdroje jeho financovani (vlastni nebo cizi). Tato rentabilita ma sviij specificky
nazev, hovorime o rentabilité celkového kapitalu nebo rentabilité aktiv. Dalsi formou je, ze za
povazovany vlozeny kapital je bran jen vlastni kapitdl a zde hovofime o rentabilité¢ vlastniho
kapitdlu. Nékdy se za vlozeny kapitdl dosazuje suma vSech investovanych pencz, jak
akcionafl, tak véfitelll, jde tedy o dlouhodobé zavazky a vlastni kapital, které se souhrnné
nazyvaji dlouhodobé investovany kapital (capital employed). Pak hovofime o rentabilité
dlouhodobého kapitalu (GRUNWANLD, HOLECKOVA, 2009).

Rentabilitou vlastniho kapitalu (ROE, return on equity) méfime miru zhodnoceni
vlastniho kapitélu, kterd je povazovana za vrcholové kritérium efektivnosti podnikatelského
procesu a to proto, ze v trzni ekonomice, zalozené na soukromém vlastnictvi, vznikd podnik
na zéklad¢ rozhodnuti vlastnika (investora) a jeho cilem je zhodnotit vlozeny kapital ve vyssi
mife, nez v jinych moznostech jeho investovani (FIBiROVA, SOLJAKOVA, WAGNER,
2007):

cisty zisk
ROE =

vlastni kapital

Tento ukazatel slouzi akcionaiim ke kontrole, zda je s vloZenymi prostfedky efektivné
nakladano. Mira zisku by méla byt vétsi nez mira vynosu bezrizikového umisténi kapitalu na
finanénim trhu. Jestlize je mira ukazatele trvale niz$i, pfipadné i stejna jako vynosnost
cennych papirli garantovanych statem, poté je podnik fakticky odsouzen k zaniku, nebot’
racionalné uvazujici investor vyzaduje od rizikove€j$i investice vyS$i miru zhodnoceni
(KALOUSEK, MACHAL, 2000).

Rentabilita aktiv (ROA, Return on Assets) byva oznaovana jako nejsyntetictéjsi

ukazatel, predstavujici zdkladni méfitko rentability. A je tomu tak proto, Ze srovnava

dosazeny ucinek k celkové zapojenému majetku neboli kapitdlu do podnikatelské ¢innosti:

zZisk

ROA = celkova aktiva
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Dosadime-li do C(itatele Cisty zisk zvyseny o zdanéné turoky (EBIT), chceme
ukazatelem porovnat celkovd aktiva nejen se ziskem, ale 1 s efekty, vyplyvajicimi ze
zhodnoceni ciziho kapitalu (aktiva musi vydé¢lat Cisty zisk pro podnikatele, dané pro stat, ale
i Giroky pro véfitele), (KRUTINA, NOVOTNA, 2009).

Rentabilitu trzeb (ROS, Return on Sales) muZeme nazvat také jako rentabilitu
vynosu. Zde se poméfuje zisk s trzbami (ziskova marze), coz vyjadiuje schopnost podniku
dosahovat zisku pfi dané urovni trZzeb; znamena to vlastné, kolik podnik dokaze vyprodukovat
efektu na 1 K¢ trzeb:

zisk
ROS =

trzby (vynosy)

Ukazatel rentability trzeb ma omezenou vypovidaci schopnost. Je zavisly na zménach
cen, objemu prodeje, mife inflace. Jednd se o trzni zhodnoceni vykonu podniku
(KALOUSEK, MACHAL, 2000).

U rentability naklada do celkovych nékladi zahrnujeme jednak nakupni cenu
prodaného zbozi, popt. vlastni ndklady vyroby prodanych vyrobki, které zahrnuji pfimé
ukazatele, tim lep$i jsou hospodaiské vysledky podniku, protoze 1 K¢ trzeb vytvoftil s niz§imi
naklady:

zisk
RN =

celkové naklady

Tento ukazatel ukazuje, jak efektivné byly ndklady vynalozeny. Do jmenovatele
muzeme dosadit bud’ celkové naklady, nebo jen ne€ktery druh, napt. mzdové naklady.

K vyjadieni pomérné trovné nédkladii se pouzivd ukazatel ndkladovosti (operaiting
ratio), ktery méfime vztahem celkovych nékladii k dosazenym trzbam podniku. Nakladovosti
zjiStujeme, kolik K¢ nakladi bylo vynaloZeno na 1 K¢ trzeb:

celkové naklady
Nakladovost =

celkové triby

U ziskového podniku by mél ukazatel dosahovat hodnoty mensi nez 1.

Zisk v rentabilité nakladt a v ndkladovosti by bylo mozno pouzit bud’ po zdanéni,
nebo nahradit i ziskem pied zdanénim. Dosahujeme tim lepSi srovnatelnosti dat za odliSna
Casova obdobi, nebot’ se odvrati zkreslovani vysledkii zapficinéné zménami sazeb dané

z piijmi (KALOUSEK, MACHAL, 2000).
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Ekonomicka pridana hodnota (Economic Value Added) je ¢iselnym vyjadienim cile
podnik®, uplatiiujicich management zaloZeny na hodnoté. Udelem této metody je, Ze
ocekavany vynos musi pokryt jak naklady na cizi kapital (Groky), tak i naklady na vlastni
kapital; proto zde neodpovida bézn€ pouzivana koncepce ucetniho zisku, nebot’ predpoklada,
ze akcionafi (vlastnici) poskytuji sviij kapitdl bezplatné, jelikoz do nakladi, od¢itajicich se od
vynost, nejsou zahrnuty zadné naklady na vlasti kapital. V koncepci EVA je s témito naklady

pocitano a odcitaji se od ucetniho zisku jako tzv. oportunitni nédklady (SYNEK, 2003).

EVA = NOPAT —WACC X C

kde: NOPAT - ¢isty provozni zisk po zdanéni (EBIT x (1-t));

WACC — prumérné néklady na kapital;

C — vazany kapital v jednotlivych letech.

Vysi vazaného kapitalu vypocitame ze zistatkové hodnoty investice vzdy k pocatku
roku, tj. jako rozdil jeji poc¢ate¢ni hodnoty a odpist provedenych v urcitém roce (SYNEK,
2003).

2.2.1.2 Ukazatele aktivity

Ukazatel aktivity (asset utilization ratios) podle MARIKA (2003) slouzi svym
rozborem K hledani odpovédi na otazku, jak hospodafime s aktivy, s jejich jednotlivymi
slozkami a jaky ma toto hospodateni dopad na vynosnost a likviditu podniku. Pouziva se zde

mnoho dil¢ich ukazatelli, mezi nejastéji pouzivané patii:

roéni trzby

R v =
ychlost obratu aktiv aktiva celkem

Tento ukazatel méa vypovidaci schopnost o rychlosti obratu aktiv a jejich pfimétenosti
vzhledem Kk velikosti celkového tthrnu vystupti podniku. Obdobn¢ lze vypocitavat ukazatel
poctu obratil fixnich aktiv. U obéznych aktiv vénujeme pozornost zejména:

- dobé¢ obratu zasob (nebo poctu obratl zasob);

- dobé obratu pohledavek (nebo poctu obratli pohledavek).

zasoby

Doba obratu zasob = — —
prumérné denni trzby

Pro ukazatel aktivity by méla platit obecné zasada, ze ocenéni polozek v Citateli 1 ve

jmenovateli by mélo byt ve stejnych cenach. Tudiz pokud by v obchodnim podniku evidovaly
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zasoby zbozi v pofizovacich cendch, nemély by se ve jmenovateli vyskytovat trzby, ale
polozka naklady vynalozené na prodané zbozi. Obdobné u doby obratu pohledavek by byly
trzby nahrazeny spotiebou materialu, atd. (MARIK, 2003).

pohledavky

Primérnda doba splatnosti pohledavek = ————— ——
prumérné denni trzby

Je to vlastné doba obratu pohledavek ve dnech, pii jehoz vypoctu je Zadouci:
- urceni, kdy se bude pocitat s celkovymi trzbami a kdy pouze s prodejem na Gvér; v mnoha
odvétvich ma totiz znacny vyznam prodej za hotové;
- pramérnou dobu splatnosti pohledavky je dobré srovnavat s béznou platebni podminkou;
je-li v platebnich podminkach doba splatnosti krat$i nez pramérna doba splatnosti

pohledavky, znamena to, ze partnefi neplati vcas.

zavazky z obchodniho styku

Primeérna doba splatnosti zavazki = — - -
prumeérnd denni hodnota nakupu

S dobou obratu pohledavek tzce souvisi i doba obratu zdvazkl. Udavéa priimérnou
dobu mezi ndkupem a jejich zaplacenim. Jde v podstat¢ o dobu, po kterou méd podnik
k dispozici cizi prostfedky, se kterymi muze nakladat. Obecné plati, Ze s prodluzujici se
dobou obratu zavazki rostou problémy podniku s jejich uhradou (KALOUSEK, MACHAL,
2000).

Dilezitou informaci podle MARIKA (2003) je, Ze primémé denni trzby se obvykle
pocitaji jako ro¢ni trzby z vykazu zisku a ztraty délené 365. Mezi zminénymi ukazateli, jak

poctu obrati, tak doby obratu dané rozvahové polozky plati vztah:

365
doba obratu

Rychlost obratu =

2.2.1.3 Ukazatele zadluZenosti
Ukazatele zadluZenosti (debt ratios) se podle JINDRICHOVSKE, BLAHY (2001)
snazi zjistit, jakd cast majetku podniku je financovéna cizimi zdroji. Da se fici, Ze kazdy
podnik je do urcité miry zadluZeny. Za pomoci cizich zdroji miZe podnik operovat ve vEétSim
zab&ru a dosahovat Uspor z rozsahu. Je také logické, Ze zadluZenost sebou nese urcité riziko
a zaroven je zadluzengj$i podnik pro investory rizikovéjsi neZz podnik nezadluzeny. Proto se
management podniku snazi nalézt spravnou miru zadluzenosti, kterd mu dovoli vyuZivat

vyhod dodate¢nych cizich zdrojii a zaroven jej neohrozi.
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K vypocétu zadluzenosti se nejcastéji pouzivaji dva ukazatele: dluh na aktiva (debt

asset ratio) a dluh na vlastni kapital (debt equity):

cizi zdroje

Dluh ktiva =
unnaaxtiva aktiva celkem

vvvvvv

zadluzenosti maji lepSi moznost ziskani cizich zdroji na financovani novych projekt
v budoucnosti. BohuZzel optimalni mira zadluzenosti neni okamzit¢ identifikovatelnou
veli¢inou:

cizi zdroje

D , N
luh na vlastni kapital Vlastnl kapitil

Me¢fteni zadluZenosti timto ukazatelem byva n¢kdy vhodnéjsi nez pomoci prvniho
ukazatele. Proto, abychom mohli oznacit, zda je podnik zadluZen hodné nebo malo, musime
vzit v uvahu nejen procento zadluzenosti (Dluh na aktiva) nebo pomér dluhii k vlastnimu
kapitalu, ale stejné tak i naklady na cizi kapital (aroky na cizi zdroje) a ziskovost podniku
(JINDRICHOVSKA, BLAHA, 2001).

Dal8im dtleZitym ukazatelem zadluZenosti je podle VALACHA (1999) Grokové kryti.
Veéfitele i akciondfe zajima pfiméfenost zadluzenosti. Véfitelim jde o to, zda jsou zajiStény
jejich naroky na splaceni urokd. Rovnéz pro akcionaie je dulezitd informace, zda je podnik
schopen platit poZzadované troky, popf. splacet piislusné dluhy, nebot’ pifi nesplnéni téchto
povinnosti si véfitelé mohou vynutit bud’ reorganizaci ¢i likvidaci podniku. Pravé pro zjisténi
téchto informaci a pro hodnoceni pfimétenosti urovné zadluzeni z hlediska jejich dopadu na

zisk se tento ukazatel pouziva:

EBIT

Urokové kryti = ———
y celkovy urok
Tento ukazatel porovnava zisk pied uroky a zdanénim s celkovym ro¢nim trokovym

zatizenim. Informuje o tom, kolikrat celkovy efekt reprodukce prevySuje irokové platby.

2.2.1.4 Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity (liquidity ratios) podle SUVOVE (2000) obecné vychéazi ze
schopnosti podniku uhradit své kratkodobé zavazky. Da se také fici, Ze jsou meéftitkem

kratkodobého rizika, jelikoz maji pro podnik vyznam z kratkodobého hlediska.
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Zakladni vztah ukazatele likvidity vyjadfuje pomér ¢im mozno platit k nutnosti platit
Vv kratkodobém ¢asovém horizontu. Do jmenovatele se obvykle dosazuji kratkodobé zavazky.
Citatel umoziiuje rozdéleni likvidy do t¥ stupiit, a to podle vymezeni $ife likvidnich

prostiedkli. Zékladni vztah pro vypocet likvidity:

likvidni prostredky

Likvidita = —
splatné zavazky

Prvnim stupném je tzv. okamzita (penézni) likvidita (cash ratio), vychazejici z nejuzsi
definice likvidnich aktiv, tudizZ je nejpiisnéj$i. Do zminovanych aktiv jsou zahrnuty penize
Vv hotovosti, na béZnych uctech a jejich ekvivalenty (kratkodobé cenné papiry, Seky), které lze

obecné nazvat finanénim majetkem (SUVOVA, 2000).

finanéni majetek

Okamzita likvidita = krdtkodobé zavazky

Druhym stupném likvidity rozumime pohotovou likviditu ( quick ratio, nebo také acid
test ratio), do které jsou kromé finanéniho majetku zahrnuty navic kratkodobé pohledavky. Pii
této analyze, pokud jsou i dispozici potiebné informace, je nutné brat ohled na to, zda je
splatnost téchto pohledavek realnd, a eventudlné nékteré pohledavky z likvidnich prostredki
vyfadit.

L finanéni majetek + kratkodobé pohledavky
Pohotovad likvidita =

kratkodé zavazky

Ttetim stupném likvidity je béZna likvidita (current ratio, nebo také working capital

-----

informacich by se z téchto aktiv mély vyloucit zcela neprodejné zasoby. Musime vSak mit na

paméti, 7e bez zasob neni podnik schopen déle vyrabét (SUVOVA, 2000).

obézna aktiva

Bezna likvidita =
czna teviaita kratkodé zavazky

Obecné udavaji ukazatele likvidity, jakou ¢&ast kratkodobych zavazka pokryvaji

vymezenym zpuisobem definovana likvidni aktiva.

2.2.2 Bonitni a bankrotni indikatory

Existuji desitky teoretickych modeld, které jsou zalozené na matematicko-statistickém

aparatu (nejcastéji diskriminacni analyza nebo regresni modely), jez formuluji funkce
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zahrnujici optimalni seskupeni ukazatelli vCetné jejich vyznamu pro celkové vyhodnoceni
vykonnosti podniku.

Bonitni a bankrotni indikatory slouzi k rychlé orientaci investorGi a veéfitell, pro
rozdéleni podnikt podle jejich kvality, neboli podle vykonnosti a divéryhodnosti (ranking).
Logicky tedy soudime, Ze bonitni indikatory odrazeji miru kvality podniku podle jeji
vykonnosti, jejich orientace je tedy zaméfena na investory a vlastniky, ktefi nemaji k dispozici
data pro propocet Cisté soucasné hodnoty podniku. Bankrotni indikatory jsou vymezeny
obzvlaste¢ veétitelim, zajimajicich se o schopnost podniku dostat svych zavazki, resp.

ratingové ohodnoceni (NEUMAIEROVA, NEUMAIER, 2002).

2.2.2.1 Altmaniyv index (Z-skore)

Altmaniv index davéryhodnosti je piikladem bankrotniho indikatoru, jehoz
nejznaméjsi verze vnikla roku 1968. Profesor Edward Altman vytipoval na zaklad¢ statistické
(diskrimina¢ni) analyzy souboru podnikii nckolik ukazatel, které dokazaly statisticky
ptedpovidat finan¢ni krach firmy. Vysledkem diskriminac¢ni analyzy je rovnice, do které se
dosazuji hodnoty finan¢nich ukazateli, a na zdkladé wvysledki se o podniku da
pravdépodobnostné predikovat, zda jde o do budoucna prosperujici podnik, nebo o uchazece
na bankrot (KISLINGEROVA, HNILICA, 2005).

Profesor Altman dosSel za pomoci péti pomérovych ukazatel a diskrimina¢ni analyzy
k nasledujici rovnici, ktera nejlépe rozliSovala mezi podniky, které zbankrotovaly, a které
prezily.

Z=33%xA+10x%xB+06 xC+14 xD+12 XE,
kde: A je zisk pfed Groky a zdanénim (EBIT) / celkova aktiva,

B — trzby / celkova aktiva,

C — trzni hodnota vlastniho kapitalu / u¢etni hodnota dluhu,

D — zadrzené zisky (vysledek hospodafeni za ucetni obdobi + vysledek hospodaieni

minulych let + fondy ze zisku) / aktiva celkem,

E — cisty pracovni kapitél / aktiva celkem.

Pokud spolecnosti maji Z-faktor vyssi nez 2,90, jsou ve vyborném finan¢nim zdravi,
interval od 1,21 do 2,89 znaci Sedou zénu a pii hodnoté mensi nez 1,2 se jednéd o hrozici
bankrot.

S aplikaci Altmanova indexu na ceské podniky souviseji urcité obtize. Prvni a asi

hlavnim problémem je, Ze index je konstruovan na americké podniky, a to pro obdobi konce

27



Sedesatych let. Je zndmo, e hospodaiska situaci v Ceské republice je zcela odligna od
americké a je diskutabilni, zda vysledek statistické analyzy ze souboru americkych podniki je

prenositelny do kontextu eské ekonomické situace (KISLINGEROVA, HNILICA, 2005).

2.2.2.2 IN index

NEUMAIEROVA, NEUMAIER (2002) se rozhodli analyzovat vybrané vyznamné
bankrotni indikatory a zprostiedkovat nejcCastéji vytypované ukazatele. Z ukazatell, jez
povazuje za nejvyznamngjSi nejvice modeli a ve vyslednych indikatorech se objevuji
nejcastéji, sestavili index, ktery nazvali IN index jako prvni IN95, podle roku svého vzniku.

Index IN95 mé s vahami nésledu;ji tvar:

IN95 = 0,22 x A+0,11 xB+833 x(C+0,52 xD +0,10 XE — 16,80 X F,

kde: A jsou aktiva, resp. Pasiva / cizi zdroje,

B — zisk pfed urokem a zdanénim (EBIT) / ndkladové uroky,

C — EBIT / aktiva, resp. pasiva,

D — vynosy / aktiva, resp. pasiva,

E — ob¢Zna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci),

F — zavazky po 1hité splatnosti / vynosy.

Vahy ukazatelti indexu IN95 jsou stanoveny jako podil vyznamnosti ukazatele dané
hojnosti vyskytu daného ukazatele a jeho odvétvové hodnoty v roce vzniku indexu. Tento
index vznikl v roce 1995, pracuje tedy s daty roku 1994. Zminéna konstrukce vah umoznila
zohlednit pfi hodnoceni podnikli odvétvova specifika.

Podniky s hodnotou indexu IN95 vétsi neZz 2 maji schopnost bezproblémové platit
zavazky, Seda zona se nachdzi v rozmezi hodnot 1 — 2 a u podnikd, které nedosahly ani
hodnoty 1, existuji jiz problémy s nedostate¢nou schopnosti plnit své zavazky
(NEUMAIEROVA, NEUMAIER, 2002).

Zkonstruovali také index IN, ktery akceptuje pohled vlastnika (za pomoci

diskrimina¢ni analyzy). Dosahli nasledujiciho tvaru indexu, ktery vznikl v roce 1999:

IN99 = —0,017 X A+ 4,573 xB+ 0,481 xC + 0,015 x D,

kde: A jsou aktiva / cizi zdroje,
B — EBIT / aktiva, resp. pasiva,

C — vynosy / aktiva, resp. pasiva,
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D — obézna aktiva / (kratkodobé zavazky + krat. bankovni Gvéry a vypomoci).

Dosahuje-li index IN99 hodnoty vétsi nez 2,07, dany podnik ma kladnou hodnotu
ekonomického zisku, pohybuje-li se tato hodnota pod 0,684, pak podnik dosahuje zaporné
hodnoty ekonomického zisku. Interval Sedé zoény je u tohoto indexu pomérné Siroky, je to
pasmo, kdy situace podniku neni jednoznacna, nicmén¢ pokud se zde podnik ocitne, vzdy se
jedna o signal jisty problémd.

V roce 2002 byl zkonstruovan index, ktery spojoval oba pfedchozi indexy. Autofi
(NEUMAIEROVA, NEUMAIER, 2002) vzali v ivahu 1915 podniki z pramyslu a rozdélili je
na skupinu 583 podnikt tvoticich hodnotu, skupinu 503 podnikd v bankrotu nebo tésné pied
nim a 829 ostatnich podnikti. Za pomoci diskrimina¢ni analyzy dospéli k indexu INO1 pro
priamysl:

INO1 = 0,13 X A+0,04 XB+392 XxC+0,21XxD+0,09 XE,

kde: A jsou aktiva / cizi zdroje,

B — EBIT / nékladové uroky,

C — EBIT / aktiva, resp. pasiva,

D — vynosy / aktiva, resp. pasiva,

E — obéznd aktiva / (kratkodobé zadvazky + krat. bankovni uvéry a vypomoci).

Je-li hodnota indexu INO1 vétsi nez 1,77, znamena to, Ze podnik tvoii hodnotu, pokud
je tento index mensi nez 0,75 podnik sp&je k bankrotu. Sed4 zéna se logicky nachazi mezi
zminénymi hodnotami.

Musime mit vSak na paméti, Ze bonitni a bankrotni indikatory maji pouze zakladni
orientaéni charakter a nejsou schopny nahradit podrobnou finan¢ni analyzu

(NEUMAIEROVA, NEUMAIER, 2002).

2.2.3 Pyramidové ukazatelové soustavy

Pyramidové soustavy ukazateld jsou podle SUVOVE (2000) obvykle graficky
usporddany do tvaru pyramidy, obsahujici jeden vrcholovy ukazatel, ktery se postupné
rozklada do dalSich podrobnégjSich ukazateld. Jsou dva zplsoby rozkladu, a to bud’ aditivni
(rozklada se do souctu nebo rozdili), nebo multiplikativni (rozkladd se do soucinu nebo
podilu).

Vrcholovy ukazatel postihuje zdkladni cil podniku. Tato problematika je v§ak pon¢kud

vvvvvv
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rozklad Du Pont. Jako zakladni podoba se udava rozklad ukazatele rentability vlastniho
kapitdlu na ukazatel rentability trzeb, obrat celkovych aktiv a pomér celkovych aktiv
k vlastnimu kapitalu, tj.:

zisk  trzby aktiva
ROE =

X X
trzby aktiva vlastni kapital

Rozklad Du Pont:

rentabilita vlastniho

T

rentabilita celkového kapitalu X aktiva celkem/vlastni kapital
rentabilita trzeb X obrat

Z tohoto diagramu jsou ptimo vidét rizné souvislosti mezi ukazateli. V levé ¢asti se
nachazi polozky zvykazu zisku a ztraty a do pravé Casti vstupuji polozky zrozvahy
(JINRICHOVSKA, BLAHA, 2001).

Zrozkladu rentability vlastniho kapitdlu (ROE) Ize vycist, ze zlepSeni muizeme
dosahnout zvySenim rentability aktiv (a to zlepSenim vynosnosti, ale 1 zrychlenim obratu
aktiv) a zménime-li strukturu finan¢nich zdroji. Musime brat v ivahu spoustu dalSich vlivi,
jako jsou napiiklad uvérové podminky, struktura aktiv ve vztahu k likvidité, apod.

(KRUTINA, NOVOTNA, 2009).

30



3 METODIKA

V praktické ¢asti této bakalaiské prace se v prvni fadé budeme zabyvat rozborem
ucetnich vykazi. Nejdiive se zamétime na rozbor majetku a zdrojl jeho kryti, kde se budeme
snazit porovnat jejich vyvoj a strukturu. Vyvoj budeme zpracovavat pomoci bazického
indexu, kde zakladem pro vypocet bude rok 2005. Struktura bude spoctena procentnim
podilem jednotlivych polozek majetku a zdroju jeho kryti na celkové sumé majetku, a to pro
vSechna sledovana obdobi, zahrnujici roky 2005 az 2009. Po rozboru majetku a zdroju jeho
kryti se zamétime na vyvoj a strukturu naklada a vynost. Pti vyvoji ndkladl a vynost jsou
sttedem z4jmi zmény, které nastaly v priabéhu let u jednotlivych polozek. Ve vypoctu
struktury se berou v uvahu piedevsim zmény podila jednotlivych nakladt respektive vynosa

na celkovych vykonech.

Poté se budeme zabyvat rozborem Ccistého pracovniho kapitalu, ktery je rozdilem
obéznych aktiv (zasoby, pohledavky, finanéni majetek) a celkovych kratkodobych dluhti
(kratkodobé¢ zavazky, kratkodobé uvery).

V dalsi casti se zamétime na rozbor pomoci paralelnich ukazatelovych soustav. Tato
analyza spociva ve vypoctu jednotlivych ukazateli rentability, likvidity, zadluZenosti
a aktivity. Hlavni podstatou je to, Ze podnik musi byt nejen rentabilni, ale také pfiméfené

likvidni a zadluzeny, aby mohl dlouhodobé existovat.

Nejdiive se zaméfime na ukazatele rentability a v nich konkrétné na rentabilitu
vlastniho kapitalu, aktiv, trzeb a rentabilitu nakladd, ktera obsahuje i takzvanou nakladovost.
Ve vSech té€chto ukazatelich hraje velkou roli zisk podniku. Ukazatel rentability vlastniho
kapitalu se vypocitd pomérem zisku k vlastnimu kapitélu, coz vypovida o tom, kolik korun
zisku pfinese jedna koruna vlastniho kapitalu. To samé 1ze fici 1 o ostatnich ukazatelich, jen se
zde porovnava zisk scelkovymi aktivy, trzbami a naklady. Nékladovost je pomérem
celkovych ndkladli a celkovych trzeb. Obecné je zndmo, Ze ¢im vétSi jsou ukazatele
rentability, tim je na tom podnik hospodaisky lépe.

Ukazatele aktivity zkoumaji, jak podnik hospodaii se svym majetkem nebo s jeho
jednotlivymi slozkami. Zarovenn nam tento ukazatel pomaha zjistit, kolik korun vynosti ndm
pfipadne na korunu aktiv. Budeme se zabyvat vypoctem rychlosti obratu jednotlivych
ukazatel a jejich dobou obratu. Nejdiive se zamétime na zasoby, poté na pohledavky s dobou
obratu zavazkl. Ukazatel rychlosti obratu aktiv (zasob, pohledavek) nam ukazuje, kolikrat za

rok se aktiva (zdsoby, pohledavky) obrati v trzbach. Vypocet je tedy pomérem vynosi
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k aktivim (zasobam, pohledavkam). Doba obratu aktiv (zasob, pohledavek) nam udava, za
kolik dni se aktiva (zasoby, pohledavky) obrati. Vypocet je tedy pomérem aktiv (zasob,
pohledavek) k vynostim, ktery nasledné vynasobime 365. Tato doba by méla byt co nejkratsi
a to maximalné 48 dni.

Ukazatele zadluzenosti hodnoti uvérové zatizeni podniku. Tato analyza nam také
ukazuje, zjaké casti podnik investuje a jestli je podnik schopen platit, neboli kryt sviyj
majetek vlastnimi zdroji. Obecné Ize fici, Ze ¢im jsou hodnoty ukazatelli zadluzenosti vyssi,
tim je podnik stabilngjsi. Zacneme vypoctem miry zadluzenosti, coz je pomére cizich zdroji
a vlastniho kapitalu. Dalsi fazi je vypocet dluhu na aktiva, zde ddme do poméru cizi zdroje
a celkova aktiva. Nesmime zapomenout na urokové kryti, které zjistime pomérem cistého
zisku a nékladovych Uroki. Tento ukazatel vypovidd o schopnosti placeni trokl z Cistého
zisku.

Poslednimi jsou ukazatele likvidity. Ukazatele likvidity udavaji okamzitou schopnost
splacet, neboli slouzi k porovnani podnikl, respektive jejich schopnosti dostit svym
finan¢nim zavazkim. Vypocet obsahuje tii casti, béznou likviditu, pohotovou likviditu
a likviditu okamzitou. Prvni poméfuje ob&zny majetek s kratkodobymi zdvazky, dalsi
obsahuje ve jmenovateli uz jen kratkodoby finan¢ni majetek a kratkodobého pohledavky,
V poslednim najedeme uZ jen finan¢ni majetek. BéZnd aktivita znamend, kolikrat jsou
kratkodobé zavazky kryty obéznymi aktivy. Jeji hodnota by se méla pohybovat od 1,5 do 2,5.
Pohotova likvidita by méla vychazet 1, nebo lehce nad 1, maximalné vSak 1,5. Okamzikova
likvidita by se méla pohybovat pod 1, jinak by totiz nebyly vyuzity penézni prostiedky,
doporucena hodnota se stanovuje okolo 0,5.

V dalsi ¢asti se zamé&fime na vypocet Altmanova indexu. Je to souhrnny vzorec, ktery
dava do souvislosti né€které pomérové finan¢ni ukazatele. Tento vzorec da Cisté na zakladé
analyzy zminénych vybranych ukazatel dohromady urcité ¢islo (Z-skore), které mé podniku
napoveédét, zda v nésledujicich dvou letech zkrachuje ¢i nikoli. Tento ukazatel vSak
vypocitdme jen teoreticky, jelikoz se tento ukazatel v Ceskych zemich nepouziva. Poté
vypocteme index INO1, ktery byl vytvotfen pro Ceské podniky. Vypocet je stejny jako u vyse
zminéného Altmanova indexu. V piipadé€, Ze hodnota indexu je vétsi nez 1,77 znamena, Ze
podnik tvofi hodnotu a hodnota indexu INOI mensi nez 0,75 znamena, ze podnik spéje
k bankrotu. Mezi hodnotami 1,77 a 0,75 je Seda zona.

Posledni ¢asti je analyza pomoci pyramidovych ukazatelovych soustav a zde
konkrétn¢ rozbor pomoci Du-ponta. Budeme se zabyvat jeho zakladni podobou a to

rozkladem ukazatele rentability aktiv a rozkladem rentability vlastniho kapitalu. Rentabilitu
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aktiv 1ze rozlozit na rentabilitu trzeb a rychlost obratu aktiv. Rentabilitu vlastniho kapitalu
rozlozime na stejné ukazatele plus o ukazatel, ktery pométuje aktiva s vlastnim kapitalem.

Na zavér dané vysledky zkompletujeme a zhodnotime.
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4 CHARAKTERISTIKA PODNIKU

4.1 Z.akladni informace

Spolecnost Beton K.R., s. r. 0. byla zaloZzena v roce 2000 jedinym zakladatelem,
Karlem ResSlem, ktery je v soucasnosti jedinym vlastnikem spolecnosti, jejim feditelem
I jednatelem. AvSak na ¢eském trhu puisobi jiz od roku 1996 jako fyzicka osoba.

Hlavnim zaméfenim spolecnosti je vyroba a pokladka hlazenych cementovych potért.
Pted rokem 1996 m¢l jiz zminény vlastnik podniku také tu moznost ziskat zkuSenosti
v Némecku s pétiletou praxi, coz jisté spolecnosti dopomohlo k dobrému postaveni na trhu.
Zde totiz ziskal cenné zkusSenosti a povéstny némecky pfistup k poctivé odvedené praci, které
pfedal svym zaméstnanciim, coz z nich vychovalo profesiondly ve svém oboru. V soucasné
dobé spolecnost disponuje péti cetami schopnymi pii optimalnich podminkach ulozit podlahu
o plose cca 1 000 m? za den.

Podnik sidli v Prachaticich, kde mé i jediny ze svych prodejnich skladi. V soucasné
dobé¢ disponuje 21 odborné zdatnymi a zkusenymi zaméstnanci a dal$imi spolupracovniky.

Podnik chce byt soucésti dneSniho moderniho svéta, proto vyuZiva mnoha modernich
technologii. Je to napfiklad dodavka a pokladka anhydritovych podlah, coZ je moderni zplisob
realizace hrubych podlah v rodinnych domech, bytovych domech, ale i v pramyslovych
prostorach, Skolach, sportovnich halach a kancelafich). Kvalitné provedena anhydritova
podlaha se vyznacuje vysokou pevnosti, je bez prasklin a deformaci, Ize fici, Ze druh téchto
podlah je podlahou budoucnosti.

JelikoZ jsou hlavnim oborem cinnosti podniku podlahy, snazi se zdkaznikiim
nabidnout kompletni sortiment tykajici se tohoto zaméteni, proto jiz n€kolik let spolupracuje s
renovovanymi firmami Diamond floor - primyslové podlahy a Efisan - sanace betonovych
konstrukci a povrchové tUpravy betonovych podlah. Spolu s témito i nckolika dalSimi
spolecnostmi uzce spolupracovala na vystavbé mnoha objekta.

Podilela se naptiklad na betondzi podlah ve vyhotelém levém kiidle Primyslového
palace v Praze. Rekonstrukce tohoto objektu o pracovni plose 4 000 m? spole¢nosti zabrala
Ctyfi dny pfi vyuziti tyt ¢et. Dal§im dilezitym objektem, kde bylo spole¢nosti BETON K.R.,
s. 1. 0. potieba, byl plavecky bazén v Praze Podoli. Také se podilela s firmou Metrostav a. s.
na stavbé rodinného sidla Zdenka Bakaly na Sumavské Modrave, dale na rekonstrukei statku
LeoSe Marese v jihoceské obci Zablati, na stavbé penzionu Katefiny Neumannové na

Churanov¢ a v neposledni fad¢ na stavbé rodinného domu Lucie Bilé v Otvovicich. Toto bylo
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néco z mala referenci spolecnosti, diky kterym mizeme fici, Ze ma tato spole¢nost vysokou
odbornou uroven praci, je seridzni, dodrzuje pozadovanou kvalitu dila a jejim hlavnim cilem

je spokojeny zakaznik.

4.2 Ekonomicka charakteristika podniku

Podnik v sou¢asné dob¢ disponuje 21 pracovniky. Piusobi zde jediny jednatel. Podnik
zaméstnava jednu ucetni, jednoho hlavniho stavbyvedouci s piipravaiem a osmnact délnikii,
tvoticich pét ctyf¢lennych pracovnich Cet. V nasledujici tabulce je uveden vyvoj pracovniki

ve sledovanych letech, ktery se od roku 2005 trvale zvysuje.

Tabulka 1: Pfehled poctu pracovnikt v letech 2005 az 2009

Rok Pocet zaméstnanct

° THP délniki celkem
2005 3 11 14
2006 3 11 14
2007 3 16 19
2008 3 20 23
2009 3 20 23

Zdroj: interni tdaje podniku

Vroce 2009 se vrozvaze podniku vyskytoval dlouhodoby majetek v Castce
868 tis. K¢, jehoz jedinou slozkou byl dlouhodoby hmotny majetek. Jedna se predevsim
0 sluZzebni automobily a stroje potiebné pro podnikani. Obézna aktiva tvofily castku
6 506 tis. K¢, zde maji nejvétsi zastoupeni pohledavky, které tvoii 5 242 tis. K& z celkové
castky, tj. pfes 80 % hodnoty obé&Zného majetku. Zdroje kryti podnikového majetku obsahuji
vlastni kapital a zdroje cizi. Ve vlastnim kapitalu hraje nejvétsi roli vysledek hospodateni
z minulych let, jez ¢ini 5 679 tis. K& z celkové Castky vlastniho kapitalu 7 858 tis. K¢.
V cizich zdrojich se vyskytuji pouze kratkodobé zavazky a to v hodnoté 1 770 tis. K¢. Lze
tedy fici, ze podnik kryje svilj majetek z prevazné ¢asti svymi vlastnimi zdroji.
v roce 2009 cinily 27 750 tis. K¢&. Nejvyznamnéjsi polozkou nékladi je vykonova spotieba,
kterd v témze roce Cinila 20 774 tis. K¢. Provozniho vysledku hospodateni v roce 2009 ¢inil
2427 tis. K¢ Podnik vtomto roce dosahl celkového zisku pfed zdanénim ve vysi

2 374 tis. K¢, z toho cisty zisk 1 959 tis. K¢.
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V nasledujici tabulce vidime vyvoj vysledku hospodaieni pied a po zdanéni v letech
2005 az 2009. Jak je z tabulky patrné od roku 2005 do roku 2007 mé¢l vysledek hospodateni
tendenci rustu. Vroce 2008 muzeme zaznamenat vyrazné sniZzeni, coz z nejvetsi

pravdépodobnosti 1ze ptipsat zacinajici hospodarskeé krizi.

Tabulka 2: Vysledek hospodateni v letech 2005 az 2009 (v tis. K<)

Rok Vysledek hospodateni

pred zdanénim po zdanéni
2005 -249 -249
2006 1710 1350
2007 5451 4138
2008 1882 1485
2009 2374 1959

Zdroj: interni udaje podniku
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5 FINANCNI ANALYZA

Hlavnimi zdroji pro zhodnoceni vykonnosti podniku, jak jiz bylo zminovano vyse,
jsou data Cerpana z Ucetnich zavérek spolecnosti Beton K.R., s. r. 0. v obdobi od roku 2005 do
roku 2009. Dilezitym zdrojem jsou samoziejmé také vyrocni zpravy stejného obdobi. Dané
informace o spolecnosti jsou veiejné piistupné, dostupnost téchto zdroji tady hrala velkou
roli pfi vybéru podniku.

K zhodnoceni ekonomické vykonnosti podniku bude vyuzito pomérovych ukazateld,
od paralelni ukazatelové soustavy, rychlych bonitnich a bankrotnich indikatord az po

pyramidové soustavy ukazatell. V prvni fad€ se vSak zamétime na analyzu ucetnich vykazi.

5.1 Analyza ucetnich vykazu

V analyze Gcetnich vykazl se nejprve zamefime na rozbor majetku a zdroju jeho kryti,
kde je zhodnocen vyvoj a struktura majetku a nasledné i zdroju jeho kryti. Déle se zamétime

na rozbor vyvoje a struktury nakladid a vynost.

5.1.1 Analyza majetku a kapitalu

V nésledujici tabulce (tabulka 3) se nachdzi prehled majetek a zdroji jeho kryti. Je
patrné, ze dlouhodoby majetek mél od roku 2005 do roku 2007 tendenci poklesu, avSak v roce
2008 dosahl znacného ristu. Nejzajimave)si polozkou majetku jsou vSak rostouci kratkodobé
pohledavky, které svédci o jejich Spatném fizeni a zaroven o moralce odbératelti. AvSak

navzdory tomuto faktu kratkodobé cizi zdroje od roku 2008 klesaji.
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Tabulka 3: Piehled majetku a kapitalu v letech 2005 az 2009 (v tis. K<)

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 3251 5428 10 285 10 849 9 656
Dlouhodoby majetek 545 479 250 1168 868
22}2333%}'/ nehmotny 0 0 0 0 0
gg‘}‘;&"ﬁ"by hmotny 545 479 250| 1168 868
gzc}légl)(doby finan¢ni 0 0 0 0 0
ObéZny majetek 2 642 3300 4947 5487 6 506
Zasoby 686 646 374 458 63
Dlouhodobé pohledavky 0 427 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 1868 1894 3691 3251 5242
ﬁ;?tel;’s"by finanéni 88 333 882 1778 1201
Casové rozliSeni 64 1649 5088 4 194 2282
PASIVA CELKEM 3251 5428 10 285 10 849 9 656
Vlastni kapital -73 1277 5414 6 899 7 858
Zakladni kapital 200 200 200 200 200
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Rezervni fondy 0 0 10 20 20
Xi"igiﬁ {‘e‘ispc’dafeni 0 -273 1066 5194 5679
e iy | 78 1m0 4w a5 voso
Cizi zdroje 3324 4150 4843 3940 1770
Rezervy 0 0 0 0 0
Dlouhodob¢ zavazky 2621 3120 0 0 0
Kratkodobé zavazky 703 1030 4843 3940 1770
P of o o o o
Casové rozlieni 0 1 28 10 28

Zdroj: interni tdaje podniku

Vyvoj majetku a kapitélu 1 jejich jednotlivych slozek je charakterizovan pomoci
bazickych indexi, kde se rok 2005 rovna 100%.
Z tabulky 4 je zfejmé, ze majetek podniku az do roku 2008 trvale rostl s naslednym

poklesem v roce 2009. Toto snizeni ¢inilo 37% a nejvice se na ném podilel dlouhodoby
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hmotny majetek, ktery zaznamenal pokles o 55% a zaroven také cCasové rozliSeni aktiv.
Muizeme konstatovat, ze obé&zny majetek po celé sledované obdobi trvale rostl, doslo
k celkovému zvyseni o 146%. Naproti tomu dlouhodoby majetek se nejdiive snizoval, ale
v roce 2008 zaznamenal zna¢ny narlst a to o 168%, celkové zvySeni za sledované obdobi je

vSak jen 0 59%. Dlouhodoby majetek je tvoien vylucné dlouhodoby hmotnym majetkem.

Tabulka 4: Vyvoj majetku v letech 2005 az 2009 (2005 = 100%)

Rok
Polozka
2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 100 167 316 334 297
Dlouhodoby majetek 100 88 46 214 159
Dlouhodoby hmotny majetek 100 88 46 214 159
ObéZny majetek 100 125 187 208 246
Zasoby 100 94 55 67 9
Kratkodobé¢ pohledavky 100 101 198 174 281
Kratkodoby finan¢ni majetek 100 378 1002 2020 1365
Casové rozlideni 100 2577 7950 6553 3566

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni vypocty

Kdyz se opét zaméfime na celkova aktiva, mizeme si povSimnout, Ze nejvetsi narist
nastal v roce 2007 a to 0 149%. Na tomto nardstu se nejvice podilela obézna aktiva, konkrétné
kratkodoby finan¢ni majetek (zejména penize na b&Zném uctu) a kratkodobé pohledavky,

soucasné také svou roli sehralo ¢asové rozliSeni.

Jak uz ze samotné podstaty rozvahy vyplyva, tempo riistu pasiv je stejné jako tempo
ristu aktiv. Celkova pasiva az do roku 2008 rostla, ale v roce 2009 zaznamenala pokles o
37%. Na tomto poklesu se nejvice podilely cizi zdroje, konkrétné kratkodobé zavazky, které
klesly o 318%. Nejvétsi nartist kapitdlu nastal v roce 2007 a to hlavné diky vlastnimu

kapitalu, presnéji vysledek hospodareni.
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Tabulka 5: Vyvoj kapitélu v letech 2005 az 2009 (2005 = 100%)

Rok
Polozka
2005 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM
100 167 316 334 297
Vlastni kapital
X 100 424 540 615
Zékladni kapital
100 100 100 100 100
Vysledek hospodateni
minulych let X X 100 487 533
Vysledek hospodateni
bézného ucetniho obdobi X 100 307 110 145
Cizi zdroje
100 125 146 119 53
Dlouhodobé zavazky
100 119 0 0 0
Kratkodobé zavazky
100 147 689 560 252

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni vypocty

Jak je vidét ztabulky 5, vlastni kapitdll ma po celé hodnocené obdobi rostouci
tendenci. Cizi zdroje mély tendenci riistu jen do roku 2007, poté zacali klesat. Nejvetsi pokles
ciziho kapitalu nastal v roce 2009, ktery ¢inil 66%. U vysledku hospodafeni minulych let
a u vysledku hospodafeni bézného Ucetniho obdobi nebylo tidaje od vychoziho roku 2005

mozné vypocitat, bylo by to nesmyslné, ¢isla se zde nachazely v zdpornych hodnotach.

Struktura majetku a kapitadlu charakterizuje procentni podil jednotlivych polozek
majetku a kapitalu na bilancni sumé. Touto bilan¢ni sumou jsou aktiva popfipad¢ pasiva.
Zudaji tabulky 6 je ziejmé, Ze nejveétsi Cast aktiv tvoii obéZzna aktiva, a to ve vSech
sledovanych letech. Hlavni soucéasti obézného majetku jsou kratkodobé pohledavky, které
vzdy tvofi vice nez 30% aktiv, v nékterych letech 1 vice nez 50%. Znac¢nou roli hraje i ¢asové
rozliSeni aktiv, které v roce 2007 tvofilo témét 50% aktiv. Dlouhodoby majetek tvoii jen

nepatrnou ¢ast aktiv, pohybujici se primérné okolo 10%.
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Tabulka 6: Struktura majetku v letech 2005 az 2009 (v %)

N Rok
Polozka
2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00|  10000|  100,00| 100,00
Dlouhodoby majetek 16,76 8,82 2,43 10,77 8,99
Dlouhodoby
nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby
hmotny majetek 16,76 8,82 2,43 10,77 8,99
Dlouhodoby
finanéni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
S maetek
ObéZzny majete 81,27 60,80 48,10 50,58 67,38
74
asoby 21,10 11,90 3,64 4,22 0,65
Dlouhodobé
pohledavky 0,00 7,87 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé
pohledavky 57,46 34,89 35,89 29,97 54,29
Kratkodoby
finan&ni majetek 2,71 6,13 8,58 16,39 12,44
Casové rozliSeni 1,97 30,38 49,47 38,66 23,63

Zdroj: vlastni vypocty

Z nasledujici tabulky 7 je zfejmé, Ze v soucasnosti nejvetsi podil na pasivech ma
vlastni kapital, pouze ve vychozich letech 2005 a 2006 jej pfesahovaly cizi zdroje. V roce
2005 byly nejpodstatnéjsi polozkou dlouhodobé zéavazky, které tvofily 81% celkového
kapitalu, coz také vyvolalo, Ze cizi zdroje presahovaly pasiva celkem. V roce 2006 a 2007
patfil mezi hlavni poloZky vlastniho kapitalu, vysledek hospodateni béZzného ucetniho obdobi,
v dalSich letech byl vystfidan vysledkem hospodafeni minulych let. Nejvétsi ¢ast cizich zdrojt
tvotily v letech 2005 a 2006 dlouhodobé zavazky, v ostatnich letech byly nejpodstatné;si ¢asti
kratkodobé zavazky.
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Tabulka 7: Struktura kapitalu v letech 2005 az 2009 (v %)

Rok
2005 2006 2007 2008 2009

Polozka

PASIVA CELKEM
100,00% | 100,00%| 100,00% | 100,00% | 100,00%

Vlastni kapital
-2,25% 23,53% 52,64% 63,59% 81,38%
Zakladni kapital
6,15% 3,68% 1,94% 1,84% 2,07%
Kapitalové fondy

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

R i fond
ezervni fondy 0,00% 0,00% 0,10% 0,18% 0,21%

Vysledek hospodateni
minulych let 0,00% -5,03%| 10,36%| 47,88%| 58,81%
Vysledek hospodateni
b&zného Gi¢etniho obdobi 8,40% | 24,87%| 40,23%| 13,69%| 20,29%

Cizi zdroje
102,25% 76,46% 47,09% 36,32% 18,33%

Rezervy
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé zavazky
80,62% 57,48% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé zavazky

21,62% 18,98% 47,09% 36,32% 18,33%

ankovnt fvére a vt .
ankovil uvery a vypomoct 0,00%| 000%|  000% 0,00%|  000%

("j I l-v ,
asove rozhisent 0,00% 0.02% 0.27% 0,09% 0.29%

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni vypocty

5.1.2 Analyza nakladi a vynosi

V Tabulce 8 je pfehled o vynosech a nakladech podniku. Nejvyznamnéjsi poloZzkou
jsou zde vykony, obsahujici pouze trzby z prodeje vlastnich vyrobkli a sluzeb, které maji
stejné jako vykonova spotfeba tendenci rlstu, coz sv€d¢i o rostoucim zijmu o sluzby
spolecnosti BETON K.R., s. 1. 0.. Dale se v tabulce nachazeji jednotlivé slozky vysledku

hospodateni, z nichZ je ziejmé, Ze nejvetsi roli hraje provozni vysledek hospodareni.
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Tabulka 8: Piehled nakladt a vynosii v letech 2005 az 2009 (v tis. K<)

Rok
Polozka
2005 2006 2007 2008 2009
Vykony 12868 17761 25518 25171 27750
Vykonova spotieba 11463 13702 17407 19283 20744
Pfidana hodnota 1405 4 059 8111 5 888 7 006
Osobni néklady 1464 1919 3186 3610 4204
Dané a poplatky 37 50 36 67 107
Odpisy dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku 51 141 130 266 300
Trzby z prodeje _drlouhodobého 0 0 922 29 195
majetku a materidlu
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu 0 0 9 0 0
Zména st,avu rezefv 0 155 39 7 50
a opravnych polozek
Ostatni provozni naklady 87 70 54 36 111
Provozni vysledek hospodareni -234 1724 5489 1938 2427
Nékladové troky 0 0 15 31 25
Ostatni finan¢ni naklady 15 14 23 25 28
Finan¢ni vysledek hospodareni -15 -14 -38 -56 -53
Dan z pfijmi za béZnou ¢innost 0 360 1313 397 415
Vysledek hospodaFeni -249| 1350| 4138 1485 1959
za béZnou Cinnost
Vysledek hospodareni )
za Gicetni obdobi (+/-) 249 1350 4138 1485 1959
Vysledek hospodaFent 249| 1710 5451| 1882| 2374
pred zdanénim

Zdroj: interni udaje podniku

U nakladi a vynosi byl nasledné proveden rozbor jejich vyvoje a struktury. Stredem
z4jmu u vyvoje jsou zmeny, které nastaly v pribehu let u jednotlivych polozek. Pro strukturu
jsou podstatné zmény podilt jednotlivych polozek ndkladl respektive vynost na celkovych
vykonech.

V tabulce 9 je uveden vyvoj hlavnich slozek vynost, ndklada a vysledku hospodateni
pomoci bazického indexu, kde zakladnim obdobim je rok 2005.

Jak je zfejmé, nejvetsi roli zde hraji vykony, které zaznamenaly nejvétsi nartst v roce
2007. Dalsi dalezitou polozkou vysledkl podniku je piidand hodnota (cozZ je soucet obchodni

marze s vykony, od kterych se odecte vykonova spotieba), kterd v roce 2006 a 2007
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zaznamenala velky nartst. V roce 2008 pfidand hodnota poklesla a to hlavné z divoda
nariistu vykonové spotieby pii v podstaté stejnych vykonech. V poslednim sledovaném roce
vSak dochazi opét k oziveni pozitivniho vyvoje pfidané hodnoty.

Osobni naklady trvale rostou, vyrazné rostou (s vyjimkou roku 2007) odpisy
dlouhodobého majetku.

Vysledek hospodaieni po zdpornych ¢islech v roce 2006 do roku 2007 znacné vzrostl.
Po urcitém propadu vroce 2008 (zacinajici hospodarska krize) je vSak v poslednim

hodnoceném roce patrné oziveni.

Tabulka 9: Vyvoj ndkladt a vynosi v letech 2005 az 2009 (2005 = 100%)

Rok
Polozka
2005 2006 2007 2008 2009
Vykony
100 138 198 196 216
Vykonova spotieba
100 120 152 168 181
Pridana hodnota
100 289 577 419 499
Osobni naklady
100 131 218 247 287
Dané latk
e a popTy 100 135 o7 181 289
Odpisy dlouhodobého hmotného
a nehmotného majetku 100 276 2565 522 588
Ostatni provozni naklady
100 80 62 41 128
Provozni vysledek hospodaieni
100 737 2346 828 1037
Ostatni finan¢ni naklady
100 93 153 167 187
Finan¢ni vysledek hospodaieni
100 93 253 373 353
Dan z ptijmi za béznou ¢innost
0 100 365 110 115
Vysledek hospodareni
za béznou €innost 100 542 1662 596 787
Vysledek hospodareni
za ietni obdobi (+/-) 100 542 1662 596 787
Vysledek hospodareni
pied zdanénim 100 687 2189 756 953

Zdroj: interni tdaje podniku a vlasti vypocty

44




Pro vyjadfeni struktury vynosi a nakladii byla zvolena spolec¢na zakladna, a to

vykony.

Tabulka 10: Struktura nakladd a vynosu v letech 2005 az 2009 (v %)

y Rok
Polozka
2005 2006 2007 2008 2009
Vyk
Yo 100,00| 100,00/ 100,00/ 100,00 100,00
Vyk 4 spotieb
yROnova spottend 89,08 7715  6821| 7661|7475
Ptidana hodnota
10,92 22,85 31,79 23,39 25,25
Osobni naklady
11,38 10,80 12,49 14,34 15,15
Dang¢ latk
ane @ poplaty 0,29 028 014| 027 039
Odpisy dlouhodobého hmotného
a nehmotného majetku 0,40 0,79 0,51 1,06 1,08
Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku a materialu 0,00 0,00 3,61 0,09 0,70
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu 0,00 0,00 0,39 0,00 0,00
Zména stavu rezerv
a opravnych polozek 0,00 0,87 0,15 -0,03 0,19
Ostatni provozni néklady
0,68 0,39 0,21 0,14 0,40
P i vysledek h dareni
rovozni vysledek hospodai‘eni 1,82 971 2151 770 875
Néakladové uroky
0,00 0,00 0,06 0,12 0,09
Ostatni finan¢ni naklad
ST Tihanent aracy 0,12 008 009 010 010
Fi ¢ni vysledek h dareni
inan¢ni vysledek hospodaieni 0,12 0,08 015 0,22 0,19
Dait 7 pifimil za bés . )
an z ptijma za béznou ¢innos 0.00 203 515 158 150
Vysledek hospodareni
za béZnou ¢innost -1,94 7,60 16,22 5,90 7,06
Vysledek hospodareni
za ucetni obdobi (+/-) -1,94 7,60 16,22 5,90 7,06
Vysledek hospodareni
pred zdanénim -1,94 9,63 21,36 7,48 8,55

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni vypocty
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Z tabulky 10 je zfejmé, ze nejvétsi ¢ast naklada zabird vykonova spotieba a zaroven
zde hraje nejvétsi roli. Pohybuje se mezi 68% a 89% vykoni, z toho vyplyva kladné pridana
hodnota, pohybujici se vV rozmezi 11% az 32% z vykond. Podil osobni nidkladi na vykonech
se pohybuje mezi 11% az 15%. O ostatnich polozkach vynosi i nakladd lze fici, ze jsou

V daném podniku témét zanedbatelné.

5.2 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapital je ukazatel vyjadieny jako rozdil ob&nych aktiv (zasoby,
pohledavky, finanéni majetek) a celkovych kratkodobych dluhi (kratkodobé zavazky,
kratkodobé tuvéry). Ztoho vypoctu vyplyva, ze méfi velikost relativné volné cCastky
prostfedkil, kterd neni vazana na kratkodobé zavazky. SlouZzi tedy k plynulosti vyrobniho
procesu, likvidity. Na ¢isty pracovni kapital se lze divat ze dvou pohledu. Z pohledu
manazerského je cilem disponovat co nejvysSim pracovnim kapitdlem, protoze tento kapital
umoznuje firmé pokraCovat ve své ¢innosti i v ptipadé, Ze bude nucena dostat veskerym svym
zavazkim. Vlastnici podniku na druhou stranu upiednostiiuji, aby byl obézny majetek
financovan z kratkodobych zdrojii a pouze stala aktiva ze zdrojii dlouhodobych, které jsou
obecné drazsi. Z toho tudiz vyplyva, Ze neni dileZitd maximalizace, ale optimalizace téchto

ukazateli (VALACH, 1999).

Tabulka 11: Cisty pracovni kapital (v tis. K¢)

Rok
Polozka
2005 2006 2007 2008 2009
Zasoby 686 646 374 458 63
Pohledavky 1868 2321 3691 3251 5242
Finan¢ni majetek 88 333 882 1778 1201
Kratkodobé zavazky 703 1030 4843 3940 1770
Kratkodobé uvéry 0 0 0 0 0
CPK 1939 2270 104 1 547 4736

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni vypocty

Cisty pracovni kapital je znaéné rozkolisany. V roce 2007 byl zaznamenan vyznamny
pokles, ktery byl zplsoben vyraznym nértstem kratkodobych zavazkl. Poté opét nabral
rostouci tendenci. Nejvétsi nartst byl vroce 2009, kdy se znacné zvysily pohledavky

a zaroven doslo ke snizeni kratkodobych zavazkd.
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Tabulka 12: Ukazatele na bazi &istého pracovniho kapitalu (CPK)

Pomeérové ukazatele Rok
2005 2006 2007 2008 2009
CPK/Obé&zna aktiva (%) 73,39 68,79 2,10 28,19 72,79
CPK/Roéni trzby (%) 15,07 12,78 0,39 6,14 16,95
CPK/Aktiva (%) 59,64 41,82 1,01 14,26 49,05
Cisty zisk/CPK (%) -12,84 59,47 3978,85 95,99 41,36
CPK/Denni trzby 55,00 46,65 1,44 22,41 61,86

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni vypocty

V tabulce 12 porovnadvame Cisty pracovni kapitdl s celkovymi aktivy, s obéZnymi
aktivy, ronimi 1 dennimi trZzbami a s cistym ziskem. Optimalni hodnota ukazatele
CPK/Obé&zn4 aktiva by méla odpovidat 1/3 &istého pracovniho kapitélu, ¢ehoz neni v podniku
dosahovano (s vyjimkou roku 2008). Ukazatel CPK/Roéni trzby by se mél pohybovat od 12%
do 15%, tohoto idealu nebylo dosahnuto v roce 2007 a 2008. Ukazatel CPK/Denni trzby nam

udava, kolik dennich trZzeb podnik musel alokovat na zajisténi Cistého pracovniho kapitalu.

5.3 Analyza finan¢nich pomérovych ukazatelu

Analyza vykonnosti pomoci pomérovych ukazatelli spo¢iva ve vypoctu zhodnoceni
jednotlivych ukazatell rentability, likvidity, zadluZenosti a aktivity. Hlavni podstatou je to, Ze
podnik musi byt nejen rentabilni, ale také pfiméfené likvidni a zadluZeny, aby mohl

dlouhodob¢ existovat.

5.3.1 Ukazatele rentability

vvvvvv

cilem je zjistit GuspéSnost daného podniku, tudiz ndm pomdhd pii hodnoceni a komplexnim
posouzeni celkové efektivnosti podniku, zaroven i o schopnosti podniku vydélavat. Také diky
nim lze zjistit intenzitu vyuzivani podnikového majetku a v neposledni fad¢ prispiva
k zhodnoceni vloZzeného kapitalu do podniku.

Hodnoty vybranych ukazatelli rentability podniku Beton K.R. s. r. 0. jsou uspofadany
Vv nasledujici tabulce. Pro vypocet ukazatel ROE bylo vyuzito ¢istého zisku, u ostatnich

ukazateld jsme pracovali s EBITEM (zisk pfed zdanénim a uhradou tGrok).
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Tabulka 13: Ukazatele rentability

. Rok
Ukazatele rentability 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
ROE = rentabilita vlastniho kapitalu (%) x| 105,72% | 7643%| 21520 24.93%
ROA = rentabilita aktiv -7,66% | 31,50% | 53,15% 17,63% | 24,84%
ROS = rentabilita treb (%) 1,04%|  9.63%| 2067%| 7.59%| 8,58%
RN = rentabilita nakladd (%) 1,90%| 1042%| 2451%| 8.07%| 9.23%
Nékladovost 102]  092] o0g4 094 003

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni vypocty

Obecné plati ¢im vétsi rentabilita tim 1épe. Jak mizeme vidét z tabulky 13, v roce
2005 se podniku pfiili§ nedafilo, vSechny ukazatele rentability byly neptiznivé, z divoda
ztratového vysledku hospodateni. V dal$ich dvou letech miizeme sledovat vyrazny narustu u
vSech ukazatelt.

Z tabulky lze dale zjistit na zéklad¢ ukazatele ROE, Ze v roce 2006 nam 1 K¢&
vlastniho kapitalu pfinesla 105,72 K¢ cCistého zisku. Stejné je to 1 u ukazatele ROA, v roce
2006 nam 1 K¢ aktiv pfinesla 31,50 K¢ zisku pied zdanénim a uhradou urokt. U ukazatele
ROS nam vroce 2006 na 1 K¢ trzeb ptipada 9,63 K¢ zisku ve formé¢ EBIT. Optimalni
hodnota nékladovosti u ziskového podniku by méla dosahovat hodnoty mensi nez jedna. Na
zaver lze tedy fici, Ze nejlepsi vysledky v ramci sledovaného obdobi vykéazal podnik v roce

2007.

5.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity ndm dopomahaji ke zjiSténi, jak podnik hospodafeni se svym
majetkem, poptipad¢ s jeho jednotlivymi slozkami. Zaroven nam také udavaji, kolik korun
vynosu mame na korunu aktiv. Vybrané ukazatele jsou uvedeny v nasledujici tabulce 14.

Ukazatel rychlosti obratu aktiv (zasob, pohleddvek) nam ukazuje, kolikrat za rok se
aktiva (zasoby, pohledavky) obrati v trzbach. V roce 2005 se aktiva obratila 3,96krat,
v dalSich letech se hodnoty snizuji, coz nas informuje o tom, Ze aktiva rostou rychleji nez
trzby a to je pro podnik nepfiznivé. Mizeme tedy fici, Ze v roce 2005 byla situace lepsi. Pies
urcity negativni vyvoj rychlosti obratu aktiv, lze aktivitu majetku dného podniku posuzovat

pfiznive.
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Tabulka 14: Ukazatele aktivity

- Rok
Ukazatele aktivity 2005 2006 2007 2008 2009
Rychlost obratu aktiv 3,96 3,27 2,57 2,32 2,89
Doba obratu aktiv (dny) 92,21 111,55 141,98 157,18 126,12
Rychlost obratu zasob 18,76 27,49 70,70 55,01 443,57
Doba obratu zasob (dny) 19,46 13,28 5,16 6,64 0,82
Rychlost obratu pohledavek 6,89 7,65 7,16 7,75 5,33
Doba obratu pohledavek (dny) 52,99 47,70 50,95 47,10 68,47
Doba splaceni zavazki (dny) 19,94 85,29 66,86 57,08 23,12

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni vypocty

Doba obratu zdsob nam udava, za kolik dni se z&dsoby obrati. Tato doba by méla byt co
nejkratsi, coZ u daného podniku neni nejpiiznivéjsi. U daného podniku se zamétime vice na
pohledavky a zévazky. Pohledavky se v priméru obrati asi za 50 dni. Sice doporucené
hodnoty neexistuji, ale ¢im jen hodnota ukazatel nizsi, tim je situace podniku lepsi. Mizeme
tedy fici, ze doba obratu pohleddvek zatim neni pfili§ pfiznivd, podnik by se mél pokusit
snizit dobu splatnosti svych pohleddvek a vyjednat rychlejsi splaceni vydanych faktur.
Naproti tomu, dobu splaceni zavazki bychom se méli snazit prodlouzit. Jak vidime v letech

2005 az 2008 je doba splaceni zavazki delsi neZ doba obratu pohledavek, coz je pro podnik

pfiznivé a zaroven rozdil neni tak velky, aby to vedlo k vyssi zadluZenosti.

5.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti hodnoti uvérové zatizeni podniku. Tato analyza nam také
ukazuje, z jaké ¢asti podnik investuje a jestli je podnik schopen kryt sviij majetek vlastnimi
zdroji. Obecné lze fici, Ze ¢im jsou hodnoty ukazatelli zadluzenosti niz8i, tim je podnik

stabilné;si.

Tabulka 15: Ukazatele zadluzenosti

. Rok
Ukazatele zadluZenosti 2005 2006 2007 2008 2009
Mira zadluZenosti X 3,25 0,89 0,57 0,23
Dluh na aktiva 1,02 0,76 0,47 0,36 0,18
Urokové kryti X X 275,87 47,90 78,36

Zdroj: interni udaje podniku a vlasti vypocty
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Mira zadluzenosti je pomérem cizich zdroj a vlastniho kapitalu. Z tabulky je ziejmé,
ze kromé roku 2005 a 2006 vlastni kapital vzdy prevysuje cizi zdroje. Muzeme tedy fici, ze
podnik neni pfili§ zadluzen a od zminovanych let 2005 a 2006 zadluzenost stale klesa.

Dluh na aktiva je pomérem cizich zdroji a celkovych aktiv. Opét vidime, ze v roce
2006 byl ukazatel témér 80%, ale stale se snizuje a v roce 2009 je pouze 18% aktiv
financovano z cizich zdroji, zbylych 82% je financovano ze zdroji vlastnich. Nejvétsi
problémy mél podnik v roce 2005, kdy jsou aktiva 100% kryta cizimi zdroji; tento neptiznivy
stav se vSak rychle vyiesil.

Urokové kryti je po¢itano pomoci EBITU (zisk pied zdanénim a uhradou aroki), ktery
pométujeme s nakladovymi uroky. V roce 2005 a 2006 nebyl ukazatel vyjadien, jelikoz
podnik nevykazoval zadné urokové naklady. Ale i v dalsich letech jsou tyto nakladové troky
velice nizké, proto lze fici, Ze podnik nema problémy v hrazeni uroki ze zisku pfed zdanénim

a uhradou aroka.

5.3.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity udavaji okamzZitou schopnost splacet dluhy, neboli slouzi
k porovnani podnikd, respektive jejich schopnosti dostat svym finan¢nim zavazkim. Existuji

tfi zakladni ukazatele, které uvadime v nasledujici tabulce 16.

Tabulka 16: Ukazatele likvidity

Rok
Ukazatele likvidity 2005 2006 2007 2008 2009
B&nd likvidita 3,76 3,20 1,02 1,39 3,68
Pohotova likvidita 2,78 2,16 0,94 1,28 3,64
Okamzité likvidita 0,13 0,32 0,18 0,45 0,68

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni vypocty

Bé&zna aktivita znamena, kolikrat jsou kratkodobé zavazky kryty obéznymi aktivy. Jeji
hodnota by se méla pohybovat od 1,5 do 2,5. Jak vidime z tabulky, hodnoty se pohybuji bud’
pod standardem, nebo nad standardem, urCité problémy s likviditou na zakladé tohoto
ukazatele vykazoval podnik v roce 2008, ale piedevsim v roce 2007.

Pohotova likvidita by méla vychézet 1, nebo lehce nad 1, maximalné¢ vSak 1,5.
Z tabulky je ziejmé, Ze nejoptimalnéjsi stav nastal v roce 2008. Naopak v roce 2007 byla
pohotova likvidita mirn€ pod standardem a v dalSich letech se pohybovala zna¢né nad nim. Je
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také dulezité porovnat pohotovou likviditu s béZznou likviditou pro zjisténi, zda se zde
nevyskytuje vyraznéjSi snizeni, které signalizovalo nadmérné mnozstvi zdsob v obéznych
aktivech podniku. U tohoto podniku tomu vSak tak neni, zdsoby zde nehraji vyznamnéjsi roli.

Okamzikova likvidita by se méla pohybovat pod 1, jinak by totiz nebyly vyuzity
penézni prostiedky, doporucena hodnota se stanovuje okolo 0,5. Jak Ize pozorovat opét je na
tom podnik nejlépe letech 2008 a 2009. Piedchozi roky se pohybuji pod standardem, z ¢ehoz
l1ze soudit, Zze podnik nebyl schopen splatit vSechny své kratkodobé zavazky v jednom

okamziku, nemé¢l by v prvnich tiech letech dostatek penéz na uctu.

5.4 Bankrotni a bonitni modely

Pomoci bankrotnich a bonitnich modelti 1ze pomérné rychlym zpisobem vyhodnotit
aktudlni finan¢ni a ekonomickou situaci podniku. Tyto modely nam umoziuji ziskat jednotné
hodnoceni podniku na zaklad¢ vice ukazatelll. V analyze bankrotnich a bonitnich modelti byly

pouzity bankrotni Altmantiv index a dale INO1 index.

5.4.1 Altmaniyv index

Altmantv index vychazi z diskriminacni analyzy, je souhrnnym ukazatelem, ktery
dava do souvislosti nékteré pomérové finan¢ni ukazatele. Tento vzorec dava na zakladé
analyzy zminénych vybranych ukazateli dohromady urcité ¢islo (Z-skore), které ma podniku
napovédét, zda v nasledujicich dvou letech zkrachuje ¢i nikoli.

Nejdtive je tieba fici, Ze u ispéSného podniku se Z-skore pohybuje nad 2,9, bankrot se
projevuje, kdyZ je tato hodnota pod 1,2 a v rozmezi mezi témito hodnotami se nachazi Seda
zona. U tohoto podniku muizeme fici, Ze je t0 podnik velice Usp&Sny a bankrot u néj zatim

nehrozi.
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Tabulka 17: Altmanuv index

Vaha Rok
Ukazatel
ukazatele | 2005 2006 2007 2008 2009

CPK/aktiva celkem 1,2 0,596 0,418 0,010 0,143 0,490
EAT/aktiva celkem 1,4| -0,077 0,249 0,402 0,137 0,203
EBIT/aktiva celkem 33| -0,077 0,315 0,531 0,176 0,248
Trzni hodnota vlastniho

kapitalu/celkové dluhy 0,6 3,624 0,308 1,118 1,751 4,440
Trzby celkem/aktiva celkem 1 3,958 3,272 2,571 2,322 2,894
Z-skére 4,249 5,346 5,571 4,317 7,250

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni vypocet

5.4.2 IN index

IN index vznikl z iniciativy manzeli Neumaierovych a byl vytvofen specialné pro

¢eské podniky. Jejich prvnim indexem byl IN95, je to model bankrotni a vznikl v roce 1995

(indexy byly nazvany podle roku jejich vzniku). Dal§im indexem je IN99, ktery je bankrotnim

indikatorem, poté vznikl index INO1, jehoZ charakter neni ani bankrotni ani bonitni, nybrz

kombinovany.

Tabulka 18: Index INO1

Véha Rok
Ukazatel
ukazatele 2005 2006 2007 2008 | 2009
Aktiva/Cizi kapital 0,13 4,62 1,31 2,12 2,75 5,46
EBIT/Uroky 0,04 0,00 0,00 364,40| 61,71 95,96
EBIT/Aktiva 3,92 -0,08 0,32 0,53 0,18 0,25
Vynosy/Aktiva 0,21 3,96 3,27 2,57 2,32 2,89
Obézna aktiva/Kratkodobé zavazky 0,09 3,76 3,20 1,02 1,39 3,68
INO1 098| 240| 1756| 4,14 647

Zdroj: interni tidaje podniku a vlastni vypocty

Stejné jako u Altmanova indexu i zde jsou urcita rozhrani. V pfipadé, ze hodnota

indexu je vétsi nez 1,77 znamend, ze podnik tvoii hodnotu a hodnota indexu INO1 mensi nez

0,75 znamena, ze podnik spé&je k bankrotu. Mezi hodnotami 1,77 a 0,75 je Seda zéna.
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Z tabulky 18 je tedy ziejmé, ze s vyjimkou roku 2005 je podnik po celé sledované

obdobi bonitni. Ve vychozim roce hodnocené¢ho obdobi se podnik nachazel v Sedé zoné€.

5.5 Pyramidové ukazatelové soustavy

Mezi nejznaméjsi pyramidovy model fadime model oznaceny jako Du Pont neboli
rozklad Du Pont. Zde se budeme zabyvat jeho zakladni podobou a to rozkladem ukazatele

rentability aktiv (ROA) a rozkladem rentability vlastniho kapitalu (ROE).

Tabulka 19: Rozklad rentability aktiv (ROA)

Rok
Ukazatel 2005 2006 2007 2008 2009
EAT/Trzby -0,019 0,076 0,157 0,059 0,070
Trzby/Aktiva 3,958 3,272 2,571 2,322 2,894
ROA -0,075 0,249 0,402 0,137 0,203

Zdroj: interni udaje podniku a vlastni vypocty

Z tabulky 19 je zifejmé, Ze rentabilita trzeb méla rostouci tendenci, do roku 2007 a po
poklesu v roce 2008 se zacina jeji uroven opét zlepSovat. Rentabilita trzeb méla rozhodujici
vliv na vyvoj rentability aktiv, urcité zpomaleni rychlosti obratu aktiv zde pisobilo spise

negativné.

Tabulka 20: Rozklad rentability vlastniho kapitalu (ROE)

Rok
Ukazatel 2005 2006 2007 2008 2009
EAT/Trzby 0,019 0,076 0,157 0,059 0,070
Trsby/Aktiva 3,058 3,272 2,571 2,322 2,894
Aktiva/Vlastni kapital 1,276 4,251 1,900 1573 1,229
ROE 3,349 1,057 0,764 0,215 0,249

Zdroj: interni tdaje podniku a vlastni vypocty

Pii rozkladu rentability vlastniho kapitalu je nutné vyjadrit rentabilitu trzeb, ukazatel
rychlosti obratu aktiv a nakonec provést vypocet ukazatele finanéni paky. Dulezité je, aby se
rentabilita trzeb zvySovala. Jak jiz bylo uvedeno, rentabilita trzeb do roku 2007 roste, po

poklesu vroce 2008 se zalina opét zlepSovat. Obrat aktiv se svyjimkou posledniho
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sledovaného roku 2009 se snizuje. Vyjadfeni ukazatele finan¢ni paky v roce 2005 je
nelogické, nebot vlastni kapitdl v tomto roce byl zdporny v disledku vykédzané ztraty.
V dalsich sledovanych letech se finan¢ni paka snizuje s postupnym nartstanim rentability
vlastniho kapitalu na kapitalu celkem. Vyvoj rentability vlastniho kapitalu byl tedy pozitivné
ovliviiovan pfedev§im rentabilitou trzeb, vyvoj obratu aktiv a predevSim financni péaka

pusobily spise negativné.
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6 ZAVERECNE ZHODNOCENI

V zévérecném zhodnoceni této bakaldiské prace se budeme zabyvat celkovym
hodnocenim vykonnosti podniku. Na zékladé ptedchozi analyzy lze konstatovat, ze majetek
a zaroven i zdroje jeho kryti se vyvijeji ptiznivé. Nejhtiie na tom podnik byl v roce 2005, coz
bylo ovlivnéno tim, Ze podnik vznikl teprve v roce 2004. Pro zacatek podnikani potieboval
vice cizich zdroji. Soucasn¢ jest¢ nebyl tak zndmy, tudiz o jeho sluzby nebyl velky z4jem
anebyl schopen dosahovat takovych vysledkii hospodatfeni jako v dalSich letech. Od roku
2005 se trzby stale zvysuji a diky tomu i vysledek hospodareni. Urcity propad nastal az v roce
2008, ktomu vSak znejvétsi pravdépodobnosti ptispéla zaéinajici hospodaiska Kkrize.
V nasledujicim roce v8ak dochdzi k oziveni vysledku hospodareni.

Na zéaklad¢ vypoctu cistého pracovniho kapitalu, ktery predstavuje ¢astku volnych
prostiedkil, ktera zistane podniku po uhrad¢ vSech béznych kratkodobych zavazkid. Lze
konstatovat, Ze s vyjimkou roku 2006 podnik vykazoval pfiznivou Groven ¢istého pracovniho
kapitalu, i kdyz by pro né&j bylo efektivnéjsi nedrzet az tak velké mnozstvi ¢istého pracovniho
kapitalu v podniku. Optimalni vySe Cistého pracovniho kapitalu by méla odpovidat jedné
tietiné ob&ézného majetku, tohoto optima nebylo dosaZzeno ani v jednom roce, vétSinou byl
Proto by se mél podnik snazit Iépe tyto pohledavky fidit a vymahat.

Dalsim krokem byla analyza vykonnosti pomoci pomérovych ukazatelt, ktera
spoc¢ivala ve vypoctu jednotlivych ukazateld rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity.
Hlavni podstatou je, Ze podnik musi byt nejen rentabilni, ale také priméfené likvidni
a zadluzeny, aby mohl dlouhodobé¢ existovat.

Hlavnim cilem ukazatelli rentability je zjistit UspéSnost daného podniku, tudiz nam
pomaha pii hodnoceni a komplexnim posouzeni celkové efektivnosti podniku, jak je podnik
schopny vydélavat. Také lze diky t€émto ukazatelim zjistit, jak intenzivné je vyuzivano
podnikového majetku. Obecné plati pravidlo, Ze ¢im je rentabilita vétsi, tim je na tom podnik
1épe. Vychozi rok 2005 vykazal nejhorsi vysledky. V dalsich letech uz byla ¢innost podniku
rentabilni, nejlepsi vysledky byly dosazeny v roce 2007. Urcity propad vykazal rok 2008, coz

Ukazatele aktivity ndm dopomadhaji ke zjisténi, jak podnik hospodafeni se svym
majetkem, popiipadé s jeho jednotlivymi slozkami. Zaroven nam také udava, kolik korun
vynosu dosahneme na korunu aktiv. Hodnoti se rychlost obratu aktiv (zasob, pohledavek), coz

nam udava, kolikrat za rok se aktiva (zasoby, pohledavky) obrati v trzbach. Z vypocti bylo
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zjisténo, ze nejlépe na tom s rychlosti obratu aktiv byl podnik v roce 2005, v dalSich letech se
zacaly hodnoty snizovat, coZ znamena, ze aktiva rostou rychleji nez trzby, a to je pro podnik
neptiznivé. Opét Ize konstatovat, ze za timto nepfiznivym vyvojem stoji nadmérné
pohledavky v podniku. Doba obratu aktiv (zasob, pohledavek), ktera nam udava, za kolik dni
se aktiva (zasoby, pohledavky) obrati. V podniku nds nejvice zajima doba obratu pohledavek
a zavazkl. Pfiznivé pro podnik je, kdyz je doba obratu pohleddvek pomérné nizsi nez doba
obratu zévazki, coZ se u tohoto podniku vyskytuje s vyjimkou roku 2009. Zaroven neni obrat
zavazki tak velky, aby to vedlo k vyssi zadluzenosti. Primérnéa doba obratu pohledavek
podniku se pohybuje okolo 50 dni, podnik by se m¢l snazit tuto dobu snizit.

Ukazatele zadluzenosti hodnoti Gvérové zatizeni podniku. Tato analyza nam také
ukazuje, z jaké ¢asti podnik investuje a jestli je podnik schopen kryt sviij majetek vlastnimi
zdroji. Obecné lze fici, Ze ¢im jsou hodnoty ukazatelli zadluZenosti niz$i, tim je podnik
stabilnéj$i. Mira zadluzenosti je pomérem cizich zdroju a vlastniho kapitalu. Kromé¢ let 2005
a 2006 vlastni kapital vzdy ptrevysSoval cizi zdroje, coz vypovidd o tom, ze podnik neni
neumérné zadluzen a od zminovanych let zadluzenost stale klesa. Dluh na aktiva je pomérem
cizich zdrojl a celkovych aktiv a vypovida o tom, kolik aktiv je financovano z cizich zdroju.
Nejhtie na tom byl podnik v roce 2005, kdy byla aktiva pIn¢€ kryta cizimi zdroji, od té doby
se stav zlepSuje a vroce 2009 je kryto pouze 18% aktiv cizim kapitdlem. Poslednim
ukazatelem je urokové kryti, které je pocitino pomoci EBITU (coz je zisk pfed odectenim
urokli a dani) pomé&fovaného s ndkladovymi uroky. Tento ukazatel je v prvnich dvou letech
nulovy a v dalSich zase vysoky, coz vypovidd o tom, Ze podnik by nemé¢l problémy ve
splaceni urokii z hospodatského vysledku.

Ukazatele likvidity udavaji okamzitou schopnost splacet zavazky, schopnost podniku
dostat svym finan¢nim zavazkim. Z pravidla se hodnoti b&ézn4 likvidita, pohotova a okamzita
likvidita. Bézna aktivita znamena, kolikrat jsou kratkodobé zavazky kryty obéznymi aktivy.
Jeji hodnota by se méla pohybovat od 1,5 do 2,5. Podnik nedosahl ani v jednom ze
sledovanych obdobi optimalni hodnoty, vzdy se pohyboval bud’ nad ni, nebo pod ni, ale Ize
fici, Ze nejlépe na tom byl v roce 2008, kdy hodnota bézné likvidity ¢inila 1,39. Pohotova
likvidita by méla vychéazet 1, nebo lehce nad 1, maximéln€ vSak 1,5. Nejoptimalnéji na tom
podnik byl v roce 2008. Naopak v roce 2007 byla vypoctena hodnota mirné pod standardem
a Vv dalsich letech se pohybovala zna¢né¢ nad nim. Je také dllezité porovnat pohotovou
likviditu s béznou likviditou pro zjisténi, zda se zde nevyskytuje vyraznéjsi snizeni, coz by
signalizovalo nadmérné mnozstvi zasob v aktivech podniku. U tohoto podniku tomu vSak tak

neni, az na nepatrné¢ odchylky v roce 2005 a 2006. Okamzikova likvidita by se m¢éla
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pohybovat pod 1, jinak by totiz nebyly vyuzity penézni prosttedky, doporucena hodnota se
uvadi okolo 0,5. Rok 2008 je na tom opét nejlépe, predchozi roky se pohybuji pod
standardem. Lze tedy fici, Ze podnik by nebyl schopen splatit vSechny své kratkodobé
zédvazky v jednom okamziku, nemél by v prvnich tfech letech dostatek pen¢z na uctu.
Ukazatele likvidity opét svéd¢i o nedokonalém fizeni a Spatném vymahani pohledavek.

Vyjéadfeni bankrotnich a bonitnich indikatorti umoznuje pomérné rychlym zpiisobem
vyhodnotit aktudlni finan¢ni a ekonomickou situaci podniku. Tyto modely ndm umoziuji
ziskat jednotné hodnoceni podniku na zakladé vice ukazateli. V této analyze byly pouzity
bankrotni Altmantv index a index INOL.

Altmaniv index vychazi z diskrimina¢ni analyzy, je souhrnnym vzorcem, ktery dava
do souvislosti nékteré pomérové finan¢ni ukazatele. Tento vzorec poskytne na zakladé
analyzy zminénych vybranych ukazatelt c¢iselnou hodnotu (Z-skore), které ma podniku
napoveédét, zda v nasledujicich dvou letech zkrachuje ¢i nikoli. O Altmanové indexu lze fici,
ze u uspeésného podniku se Z-skére pohybuje nad 2,9, bankrot se projevuje, kdyz je tato
hodnota pod 1,2 a v rozmezi mezi témito hodnotami se nachazi seda zona. U tohoto podniku
se tyto hodnoty pohybovaly znaéné nad stanovenym standardem, proto muizeme fici, ze je
podnik velice tsp&$ny a bankrot u néj nehrozi.

IN index vznikl z iniciativy manzeld Neumaierovych a byl vytvofen specialné pro
¢eské podniky. Jejich prvnim indexem byl IN95, je to model bankrotni a vznikl v roce 1995
(indexy byly nazvany podle roku jejich vzniku). Dal$im indexem je IN99 (bankrotni
indikator) poté vznikl index INOI, jehoz charakter neni ani bankrotni ani bonitni, nybrz
kombinovany. Pfi vypoctu jsme se zaméfili na index INO1. Stejné jako u Altmanova indexu
I zde jsou urcita rozhrani. V ptipad€, ze hodnota indexu je vétsi nez 1,77 znamena, ze podnik
tvoii hodnotu a hodnota indexu INO1 mensi nez 0,75 znamend, Ze podnik sp&je k bankrotu.
Mezi hodnotami 1,77 a 0,75 je Sedd zoéna. Pfi vypoctech INO1 bylo zjisténo, ze podniku
bankrot nehrozi, jen v roce 2005 se nachézel v Sedé zoné.

V posledni ¢asti jsme se zamétili na pyramidovy model Du Pont, ktery je z téchto
modelti nejznaméjsi. Zde jsme se zabyvali jeho zakladni podobou, a to rozkladem ukazatele
rentability aktiv a rozkladem rentability vlastniho kapitalu. Ukazatel rentability aktiv je
rozlozen na rentabilitu trZzeb a na rychlost obratu aktiv. Z vypoctu jsme zjistili, Ze 1 pti poklesu
obratu aktiv, rentabilita aktiv stale roste, coz je diisledkem rostouci rentability trzeb. Ukazatel
rentability vlastniho kapitalu byl rozdélen na rentabilitu trzeb, rychlost obratu aktiv a na
ukazatel finan¢ni paky. Dulezité je, aby se rentabilita trzeb zvySovala. | z tohoto rozkladu je

ziejmy pozitivni vyvoj do roku 2007 a po urcitém propadu v roce 2008 nasledné opatient,
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ptfi¢emz rozhodujici pozitivni vliv ma vyvoj rentability trzeb i1 pfi poklesu rychlosti obratu
aktiv a vyrazném poklesu finan¢ni paky.
Na zavér lze fici, ze se podnik rozviji uspé€sné. M¢l by se jen snazit o rychlejsi

vymahani pohledavek a zaroven by si mohl dovolit vétsi vyuziti ciziho kapitalu.
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7 ZAVER

Cilem této bakalarské prace bylo hodnoceni vykonnosti konkrétniho podniku a to
podniku Beton K.R,, s. . 0. Prace byla rozdélena na dv¢ hlavni ¢asti, teoretickou a praktickou
cast.

Teoreticka ¢ast se zabyva touto problematikou obecné. Popisuje jednotlivé metody
hodnoceni vykonnosti se zaméfenim na pomérové ukazatele. Pozornost je soustiedéna na
paralelni ukazatelové soustavy, obsahujici ukazatele rentability, aktivity, zadluzZenosti
a likvidity. Déle je pozornost zaméfena na bonitni a bankrotni indikatory a v neposledni fadé
na pyramidové ukazatelové soustavy. Jak je zteoretické Casti ziejmé, jeji zpracovani
vychazelo z mnoha literarnich zdroju, jejichZ seznam je uveden na konci této prace.

V praktické Casti je rozbor podniku Beton K.R., s. r. 0. a jeho nasledné zhodnoceni.
V neposledni fadé vyhodnoceni celkové vykonnosti podniku a navrzeni potfebnych opatieni.

Hodnoceni vykonnosti podniku je opravdu dilezitou soucasti jeho spravného
fungovani. Pomdha ke zjiStovani financni situace a hospodateni podniku. Z vyplyvajicich
informaci vidime, Ze by se podnik touto problematikou m¢l zabyvat velice dukladné, je totiz
dilezita pro dalsi rozvoj a dobrou ekonomickou situaci podniku. Podnik by se mél zamétovat
nejen na vysokou rentabilitu, ale m¢l by brat v tvahu 1 ostatni ukazatele, jako je zadluZenost,
likvidita a aktivita. VSechny tyto ukazatele by se mély udrzovat v urCitém poméru

a optimalnich hodnotéach, aby finan¢ni situace podniku byla co nejlepsi.
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