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1.UVOD

Sektor podnikani zaznamenal mnoho zmén v souvislosti se vstupem Ceské republiky
do EU. Proto je nezbytné, aby se kazdy podnik dokazal pfizplsobit podminkam, které EU
klade v oblasti podnikéani. Stejn& tak se ale podniky museji neustale pfizpisobovat rostouci
konkurenci, hledat moZnosti dalsiho rozvoje a odstratiovat piipadné nedostatky.

Rizeni kazdého podniku spo¢ivd v rozhodovéni, a to pfedevsim v rozhodovani za
podminek nejistoty. Toto rozhodovani je spojeno se ziskavanim informaci ohledné vysledku
hospodateni, financovéni majetku a hospodateni s penéZnimi prosttedky. O kazdé z téchto
oblasti podnik zpracovava vykazy, které slouzi jak jejich internim, tak externim uzivatelim.
Ti maji viak také zdjem na tom, aby bylo z hospodateni podniku zfejmé, jaka je jeho finanCni
situace a jaké jsou nutné kroky k jeho ekonomické stabilité. K tomu slouZi finan¢ni analyza,
ktera analyzuje nezbytné ucetni vykazy.

Dilezitym faktorem ovliviiujicim finanéni rovnovéhu firmy je hospodareni
s majetkem a kapitalem. Podnik by se mél zabyvat zejména otazkou financovani majetku.
Pokud podnik nevénuje této oblasti dostate¢nou pozornost, dostane se vétsinou do platebni
neschopnosti z diivodu $patné zvoleného zdroje financovéani svého majetku. V kone¢né fazi to
muze privést podnik k zaniku. Proto diisledna a pfedevsim pravidelna kontrola stavu majetku
a kapitdlu podniku a zarovel v&asné pfijeti napravnych opatfeni k obnoveni strukturalni

rovnovéhy miize predejit mnohdy velmi zavaznym problémiim fungovéni podniku.




2. MAJETKOVA A FINANCNi STRUKTURA PODNIKU

Kazdy podnik, ktery chce provozovat uritou Cinnost (vyrabét, prodéavat zboZi,
pfepravovat zboZi €& osoby, apod.), musi mit hospodafské prosttedky (stroje, budovy,
suroviny, patenty, licence, atd.). Konkrétni sloZeni prostfedki se oznaluje jako majetek.
Zdroj, z né¢hoz majetek vznikl se oznaluje jako kapitdl (finan¢ni kryti). Majetek podniku
vyjadiuje, co podnik vlastni a kapital vyjadfuje, komu to patfi. Piehled, ktery zachycuje
konkrétni slozeni majetku na levé strané a kapitdlové zdroje na pravé strang, se nazyva
bilance (rozvaha) podniku.

Hospodaisky uspéch podniku zavisi nejen na technické dokonalosti, vyspélosti,
ale z velké &asti i na obchodni zdatnosti podniku. Jeji soudasti je hlavné udrZeni majetkoveé
finan¢ni stability, tzn. schopnost podniku vytvafet a trvale udrZovat spravny vztah mezi

majetkem a pouzivanym kapitalem. (Synek, M a kol., 1999, Valach, J. a kolektiv, 1999)

Jedna se obecné o t#i zdkladni otdzky:
e pomér mezi jednotlivymi slozkami majetku, tzn. majetkova struktura
e pomér mezi jednotlivymi druhy pouZivaného kapitalu, tzn. finan¢ni struktura
e vzijemny vztah mezi jednotlivymi slozkami majetku a jednotlivymi druhy

pouzivaného kapitalu
2.1. Vymezeni pojmu majetkova struktura podniku

Majetkem podniku jsou vechny vé&ci, penize, pohledavky a jiné majetkové hodnoty,
které vlastni podnikatel a slouzi jeho podnikani. Chce- li podnik zah4jit svou €innost, musi
mit urdité finanéni zdroje, a to bud’ vlastni nebo cizi. Aby mohl podnik tuto Cinnost
provozovat, potiebuje ale také kromé fdicich pracovniki (dispozitivni faktor) a vykonnych
pracovnikii hmotny a nehmotny majetek a material. To jsou tzv. hospodaiske prostredky,
jejichz konkrétni sloZeni se nazyva majetek a jejichz souhrnné penézni vyjadfent jsou aktiva.

Pohled na majetek podniku a jeho strukturu poskytuje bilance (rozvaha) podniku.
Zé4kladni funkci bilance je poskytnout k ur¢itému datu pfehled o majetku podniku (aktivech) a
finanénim kryti majetku (pasivech). V bilanci jsou vykazovany stavy majetku, kapitalu,

vysledek hospodateni (jako rozdil mezi aktivy a pasivy) v€etn€ vlastniho kapitalu. Podnik




sestavuje bilanci minimaln& jednou ro¢ng, muZe viak sestavovat i bilanci Ctvrtletni, pfip.

meésicni.

V rozvaze jsou aktiva rozdélena do 4 hlavnich ¢asti:
e pohledavky za upsany vlastni kapital

e dlouhodoba aktiva

e o0bé&zna aktiva

e ostatni aktiva

Pasiva jsou rozdélena do 3 hlavnich &asti :
e vlastni kapital
e cizi zdroje

e ostatni pasiva
Pii sestavovani rozvahy se predevsim zddraziiuje pfehlednost vykazovanych ddaji a

také je potieba uspokojit uZivatele zvefejnénych informaci, tzn. véfitele, akcionafe, banky,

vedeni podniku atd.

2.2. Struktura majetku podniku

Aktiva se v podniku ¢leni predevsim podle doby jejich pouZitelnosti, event. podle

likvidity.
Clenéni aktiv :
1. Dlouhodoby majetek — slouzi podniku déle nez 1 rok, nespotiebovavé se najednou,

ale opotiebovava se (s vyjimkou pozemkil) a pfenasi svou hodnotu ve forme odpisii do

nakladt podniku.




Clen&ni dlouhodobého majetku:

e Hmotny dlouhodoby majetek — pozemky, budovy, stroje, vyrobni zafizeni, tj. majetek
podniku, ktery se opotiebovava. A dile pozemky, umeélecka dila apod, tj. majetek,
ktery se neopotiebovava .

e Nehmotny dlouhodoby majetek — patenty, licence, goodwill, ochranné znamky,...

e Dlouhodoby finanéni majetek — podily ve sdruzenych podnicich, ucasti, cenné

investi¢ni papiry

Dlouhodoby majetek se potizuje koupi, vytvofenim vlastni &innosti, bezuplatnym

nabytim, nebo ptevodem.
2. Obézny majetek

V podniku se vyskytuje v riznych formach, ve vécné forme jako suroviny, material,
rozpracovana vyroba, hotové vyrobky, v penézni formé€ jako penize v pokladné¢ a na
bankovnich uétech, pohledavky, cenné papiry. Ob&Zny majetek je stale v pohybu, ,,0biha®,
jedna forma se méni ve druhou. Za penize jsou nakoupeny suroviny, ty jsou pfeménény
v nedokongené vyrobky, ty pak v hotové vyrobky, hotové vyrobky v pohledavky, pohledavky
na hotové penize nebo na penize na bankovnich tGctech. Cim rychleji se tento majetek obraci,
tim v&tsi piinese zisk. Ob&zny majetek slouzi podniku i k thradé zavazki a to predevsim

formou penéz, ale také i formou jiného ob&zného majetku.
Clenéni ob&Zného majetku:

e Ob&Zny majetek ve vécné formé
- zasoby (vyrobni, nedokon&ené vyroby, hotovych vyrobki, zboZi)
e Ob&Zny majetek v penézni formé
- pohledavky

- cenné papiry (kratkodobé¢)

- penize (v hotovosti, na uctech)

- naklady pfistich obdobi




Nejvice likvidni (pfeménitelné v penize, rychle a beze ztrat pouZitelné) jsou penize,
popf. nékteré cenné papiry. U pohledavek nema podnik jistotu, zda budou véas a v plné vysi
splaceny. Zasoby je v podstaté nemozné pfeménit v penize, popf. by to byl velmi zdlouhavy
postup.

Podle likvidity ¢lenime aktiva na:

e aktiva 1. stupné likvidity — penize v pokladn& a nevazané pohledavky na uctech v
penéznich ustavech, okamzité splatné pohledavky
e aktiva 2. stupné likvidity — splatné pohledavky u odbératell a jiné pohledavky

e aktiva 3. stupné likvidity — zasoby vSeho druhu

Likviditu méfime pomérovymi ukazateli.

Majetek podniku je v bilanci vykazovan v netto hodnotach tak, Ze jsou uvedeny jeho
hodnoty brutto (ocenéni dle zakona o getnictvi), od kterych se odecitaji opravky a opravné
polozky k jednotlivym majetkovym polozkam. Opravky pfedstavuji trvalé sniZeni hodnoty
majetku (u dlouhodobého majetku), opravné polozky vyjadiuji pfechodné snizeni vsech aktiv,
pokud se pii uzavérce predpoklada, ze klesla jejich hodnota.

Majetkova struktura podniku je urfena jak odvétvim, tak typem podniku. V
obchodnim podniku ptevazuji zasoby zboZi, ve vyrobnim podniku pfevazuje dlouhodoby

majetek.

Vysi celkové hodnoty majetku ovliviwji 3 zdkladni faktory :

e rozsah podnikovych vykont
e stupenl vyuziti celkového majetku

e cena majetku

Riist podnikovych vykond zvy3uje poZzadavky na velikost majetku podniku, pokud je
stejny stupett jeho vyuZiti a stejné ceny. Pfimy vliv na vysi celkového majetku ma zména
ceny. Ocetiovani majetku podniku je jak teoreticky, tak prakticky velmi slozita zaleZitost a
ovliviiuje kvalitu G¢etnich informaci o finanéni situaci a zisku podniku.

Nadhodnoceni majetku zvySuje zisk podniku (Easto je toto praktikovidno v podnicich

s naruSenou stabilitou, které cht&ji udrzet svou uvéruschopnost).




Podhodnoceni majetku naopak zisk sniZzuje a tim muze podnik ovlivnit zéklad dang,
vytvaiet skryté rezervy, které se nepromitnou do bilance (podniky, kter¢ podhodnocuji sviyj

majetek, se snaZi utajit zisk pred statem, konkurenci, ¢i pred vlastnimi akcionafi)

2.2.2. Ocenovani majetku podniku

Ocenéni majetku podniku lze provést nekolika metodami (ocenénim aktiv a pasiv,
ocenénim dividend, ocenénim cash flow, burzovnim ocenénim). Ocenéni aktiv ma velky
vyznam, protoZe ovliviiuje vysi vykazaného zisku podniku (podcenéni aktiv zisk sniZuje a
vytvati skryté rezervy, nadhodnoceni aktiv zisk zvySuje).

V jednotlivych zemich je uréeno piedpisy (obchodnim &i jinym zakonem), jak maji
byt aktiva ocefiovana. Obecné ale plati, Ze jednotliva aktiva se ocefiuji individualné tak, ze
celkova hodnota aktiv se zjisti sou¢tem jednotlivych polozek. V podstaté ocetiujeme
v pofizovacich nebo vyrobnich cenach. Podle 4. direktivy Rady ES by mél podnik dodrzovat
tzv. zasadu bilan¢ni opatrnosti, tzn. Ze pro ocetiovani aktiv v rozvaze plati princip nejniZsi
ceny a pro oceflovéni pasiv plati princip nejvyssi ceny a povinné tvorby rezerv.

Dlouhodob4 hmotna aktiva jsou v rozvaze vykazovéana podle pouzitého principu bud’
ve dvou polozkach (v pofizovaci cené a v polozkach opravky, kterd sniZuje pofizovaci cenu a
ziistatkovou cenu — to je tzv. brutto princip), nebo v jedné poloZce (v zlistatkové cen€) — to je

tzv. netto princip.

Ocenovani dlouhodobého majetku

Hmotny dlouhodoby majetek slouzi podniku deldi dobu, proto naklady na jeho
pofizeni nelze zahrnout do obdobi, ve kterém byl pofizen. Néklady na pofizeni investice
nejsou v ekonomickém smyslu naklady podniku (ty vznikaji aZ jeho pouZitim ve vyrob& nebo
provozu), ale jsou zménou jedné formy aktiv, tzn. penéz v jinou formu aktiv (stroj, budovu
apod.) Hodnota dlouhodobého majetku postupné piechazi ve formé odpisi do nakladi
podniku. Odpisy predstavuji sniZeni pofizovaci ceny majetku na tzv. cenu zistatkovou.
Zustatkova cena se rovna rozdilu mezi pofizovaci (vstupni) cenou a celkovou vysi odpist
daného majetku.

Pro interni potieby podniku se pouZiva metoda reprodukénich cen, tzn. sou€asnych

trznich cen, za které by se aktivum mohlo pofidit v soucasnosti.




Ocenovani obézného majetku

Pro hotovost, vklady na G¢tech a ceniny plati, Ze jejich nominalni hodnota se rovna
realné hodnoté. Proto se ocefiuji nominalni hodnotou. Na ceny zasob maji vliv zmény trzni
ceny, podle ptedpisi je ale moZné je ocenit pouze do vySe pofizovaci ceny nebo vyrobnich

nakladd. Pfi poklesu trzni ceny je mozné ocenéni zasob sniZit.

Zpusoby ocenovaini zasob :

e Primérnymi cenami — cena se rovna vaZzenému aritmetickému priméru pofizovacich
cen vSech dodavek.

e Metoda FIFO — z anglického First in — First out , dodavka, ktera pfisla do skladu jako
prvni, odchazi ze skladu jako prvni. Metoda FIFO je vhodna pfi poklesu cen, protoZe
vykazovany zisk je niZsi.

e Metoda LIFO — Last in — First out, nejdfive se spotiebuje posledni dodavka. Tato
metoda je vhodna pfi ristu cen, protoZze zmirfiuje dopad inflace na zisk podniku. Pro

danové ucely neni metoda LIFO piipustna.

Pohledavky se ocefiuji v nominalni u¢etni hodnoté, kterou lze n€kdy sniZit o rezervy

na nedobytné pohledavky.
Faktory ovliviiujici majetkovou strukturu :
e technicka naro¢nost vyroby (ta ovliviiuje podil stalého hmotného majetku)
e stupen rozvinutosti penézniho a kapitdlového trhu (vliv na pestrost finanéniho majetku

v bilanci podniku)

e konkrétni ekonomicka situace podniku a orientace jeho hospodarské politiky

2.3. Vymezeni pojmu finan¢ni struktura podniku

Finanéni struktura podniku znamena strukturu zdrojti, ze kterych byl potfizen majetek

podniku. Je zachycena v pasivech podniku. Vlastnim kapitalem rozumime kapital, ktery vlozil




do podniku sim podnikatel nebo skupina podnikatelii. Kapital, ktery vloZil do podniku vefitel

se nazyva cizi kapital, dluhy nebo zavazky.

Velikost podnikového kapitalu zavisi na :

e velikosti podniku — ¢im vé&tsi podnik, tim vice kapitalu potiebuje

e stupni mechanizace, automatizace a robotizace — ¢im vice techniky, tim Vetsi je
potieba kapitalu

e rychlosti obratu kapitalu — &im rychlej$i obrat, tim mensi je kapital

e organizaci odbytu — vlastni prodejni sit’ vyzaduje vice kapitdlu neZ prodej pres

obchodni podniky

Pokud mé podnik vice kapitdlu, neZ potfebuje, fkiame, Ze je prekapitalizovan. K
tomu dochézi, je-li dlouhodobym kapitdlem financovan ob&zny majetek. Naopak, pokud ma
kapitalu méng, nez potiebuje, je podnik podkapitalizovan. K tomu dochazi vétsinou v dobé
expanze podniku, kdy se prudce rozsifuje vyroba a prodej, ¢imz rostou aktiva podniku, ktera
nejsou kryta potfebnymi finan&nimi zdroji. To zplisobuje zadluZenost podniku u dodavateli a
financovani dlouhodobého majetku kratkodobym cizim kapitalem.

P¥i zakladani podniku se potfebny kapital stanovi v zakladatelském rozpoctu.

2.3.1. Vlastni kapital jako zdroj financovani podniku

Tj. kapital, ktery patii majiteli nebo majitelim podniku a je hlavnim nositelem
podnikatelského rizika. Podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu je ukazatelem financni
jistoty podniku. Vlastni kapital se méni v zavislosti na vysledku hospodateni podniku.

Vlastni kapital v obchodni spole¢nosti se sklada z nékolika slozek:
Zakladni kapital

Je tvofen penéZzitymi i nepen&Zitymi vklady spole¢nikli do spole¢nosti. Spole¢nosti
s ru¢enim omezenym a akciova spole¢nost ho tvofi povinné a jeho vySe se zapisuje do

obchodniho rejstfiku. V a.s. vznikd vydanim neboli emisi akcii o urcité nomindlni hodnot¢.

Ke zvyseni zikladniho kapitalu u obchodni spole¢nosti dochdzi novymi vklady spolecniki
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nebo piidély z nerozdéleného zisku, u akciové spolecnosti upisem novych akcii, nepenéZitymi
vklady, pouzitim ¢asti zisku. U akciové spole¢nosti se zakladni kapital snizuje pouze, pokud

se snizuji aktiva a.s. nebo doslo-li ke ztraté, kterou nelze uhradit z rezervniho fondu

Kapitalové fondy

Tj. externi kapital, ktery ziskal podnik z vné&jsku. Patfi sem pfedevSim emisni aZio,
(kladny rozdil mezi skute¢nou prodejni cenou a nomindlni hodnotou akcie), dale se mohou
tvofit kapitalové fondy z dart, dotaci na potizeni dlouhodobého majetku, z vklada spole¢nikii

apod.
Fondy ze zisku

To je predevsim rezervni fond, ktery slouzi ke kryti ztrat a ptekonani nepiiznivého
prubéhu hospodafeni spolenosti. Vytvaii ho akciova spole¢nost a spol. s r.o., druzstvo
vytvati tzv. nedélitelny fond. Nebo jsou tvofeny jesté dalsi fondy na zakladé rozhodnuti
spole¢nosti jako socialni fond apod.

Nerozdéleny zisk minulych let:

Znamena cCast zisku po odvodu dani, kterd se nerozdé€luje, ale slouzi k dal$imu
podnikani, je pfevedena do dal§iho obdobi. Neptedstavuje ani hotové penize, ani penize na
uctech a neni k dispozici pro zadné platby.

2.3.2. Cizi kapital jako zdroj financovani podniku
Cizi zdroje neboli kapital je zavazek podniku, ktery musi v urcité dobé splatit. Podle

doby, kdy je nutné tento zavazek splatit jej rozdélujeme na krdtkodoby a dlouhodoby cizi

kapital a dale pak jsou zde zahrnuty i rezervy a bankovni Gvéry a vypomoci.

= Ji =




Kratkodoby cizi kapital

Neboli kratkodobé dluhy, zavazky podniku splatné do jednoho roku. Zahrnuje
kratkodobé bankovni uvéry, dodavatelské uvéry (zbozi na uvér, tzn. v rozvaze ozna¢eno jako
zévazky z obchodniho styku), pfijaté zélohy od odbératel (odbératelsky uvér), ptijcky, ¢astky
dosud nevyplacenych mezd a plati (zivazky za zaméstnanci), nezaplacené dané, vydaje

pristich obdobi, dluzné dividendy apod.

Dlouhodoby cizi kapital

Znamena dlouhodobé bankovni Gvéry (napf. hypote¢ni), vydané podnikové obligace a
dluzni Gpisy, leasingové dluhy a jiné dlouhodobé zavazky.

Dal§im zdrojem financovéni z cizich zdrojii jsou i rezervy, které jsou tvofeny na vrub
nakladi podniku, tzn. snizuji vykazovany zisk. Jedna se o budouci ¢astku, kterou bude muset
podnik vydat napt. na opravy budov a strojd, financovani nedobytnych pohledavek nebo kryti
kursovych ztrat.

Podniky mohou vytvéfet i tzv. latentni (tiché) rezervy. Ty vznikaji niZ§im ocenénim
aktiv a vy$$im ocenénim dluhii. Zrychlené odpisovani vytvafi také latentni rezervu.

Pouziti ciziho kapitalu je nakladné, tedy nakladem za jeho pouZiti je urok a ostatni

vydaje spojené s jeho ziskanim, jako jsou bankovni poplatky, provize.

Divody pouziti ciziho kapitalu:

e nedostate¢ny vlastni kapital pro zaloZeni podniku

e piechodny nedostatek vlastniho kapitdlu v dobg, kdy je ho potieba

e poskytovateli ciziho kapitalu nevznikaji Zadna prava pro fizeni podniku

e cizi kapital je obecné levng&j3i nez vlastni, tzn. Ze jeho pouZiti zvySuje rentabilitu

podniku (za vétsi riziko vyZaduji investofi vétsi odménu)

Diivody proti pouZziti ciziho kapitalu :

e zvySeni zadluZenosti sniZuje financni stabilitu podniku, roste nebezpeéi bankrotu

v obdobi recese (upadku podniku)




vvvvvv

e kazdy dal3i dluh je drazsi a je obtiZnéjsi ho ziskat
e pokud je piili§ vysoky podil ciziho kapitilu v podniku, omezuje to jednani

managementu, které musi byt pfizpisobeno véfitelim




3. SROVNANI STRUKTURY AKTIV A PASIV Z HLEDISKA
LIKVIDNOSTI

3.1. Finan¢ni rovnovaha podniku

Podnik mize dlouhodobéji existovat jenom tehdy, je—li schopen v terminech plnit
svoje platebni povinnosti (Wohe, 1993). Finan¢ni rovnovéha podniku velmi uzce souvisi
s platebni schopnosti, protoZe zakladni podminkou fungovéni podniku v trzni ekonomice je
udrzovani platebni schopnosti, coZ je i velmi dilezitou soucasti finanéniho fizeni podniku.
Platebni schopnost podniku vypoviddé o jeho finan¢ni rovnovize (finantnim zdravi).
Udrzovani platebni schopnosti podniku je vyraznym symptomem zdravého finanéniho
hospodafeni firmy pro véfitele, banky, dodavatele, akcionafe a ostatni finan¢ni investory
(Valach, 1999).

Pokud podnik jiz nemfize dostat svym splatnym zavazkiim, je finan¢ni rovnovaha
naruena a podnik je nelikvidni. Jsou-li finanéni problémy podniku pouze kratkodobého
charakteru, tj. napf. podniku nebyly uhrazeny splatné pohledavky, mluvime o vaznuti plateb
neboli podlikvidité. Finanéni nesndze tohoto typu lze fesit podle okolnosti kratkodobym
bankovnim uvérem. Pokud se jednad o trvalé zastaveni plateb, mluvime o platebni
neschopnosti, nelikvidité, ktera vede vétsinou podnik ke konkursu nebo vyrovnani.

Finanéni rovnovéhu podniku lze zajistit vhodnou formou financovani majetku.
Dlouhodoba aktiva maji byt financovéana vlastnim kapitalem a dlouhodobym cizim kapitalem.
ObéZna aktiva maji byt financovana jak dlouhodobym cizim kapitalem (tzn. obéZna aktiva,
ktera jsou v podniku vazéana del3i dobu), n¢kdy i vlastnim kapitalem, tak i kratkodobym cizim
kapitalem (aktiva, ktera jsou v podniku vazana jen kratkodobg).

Aby podnik lépe ur¢il, ktery majetek financovat kterym kapitalem, existuji dvé

pravidla financovani.
3.2. Pravidla horizontalni struktury majetku a kapitalu

3.2.1. Zlaté pravidlo financovani majetku

Mezi dobou, b&hem niZ jsou vazany prostfedky v majetku, tedy trvanim jednotlivych

pozadavki na kapital, a dobou, béhem niZ je kapitél ziskany pro jejich kryti k dispozici, musi

-14 -




byt shoda (Tondury-Gsell, 1948). Pro podnik je tedy dulezité, aby kapital nemél kratsi lhitu
splatnosti, nez jsou zapotiebi pfislusné slozky majetku. Pokud je respektovano toto pravidlo,
meéla by byt podniku zajisténa platebni schopnost. Ale pti pfesném souladu lhit u investic a
jejich financovéni postacuji trzby z dlouhodobého majetku az do konce jeho Zivotnosti praveé
ke splaceni kapitalu a k vyplaté urokd, a to pokud predpokladame, Ze bude na trhu ziskéna
¢astka odpovidajici odpisiim a uroktim za cizi kapital.

Respektovani zlatého pravidla zajist'uje podniku likviditu jen za pfedpokladu, Ze :

e investované objemy kapitalu jsou v plné vysi obratem uvolnény
e je mozné prodlouzeni nebo substituce splatnych ¢astek kapitalu

e vSechny splatné zadvazky mohou byt splaceny z bézného provozu

3.2.2. Zlaté bilané¢ni pravidlo financovani majetku

Zékladem tohoto pravidla je, Ze dlouhodoby majetek ma byt financovan
z dlouhodobych zdrojt, tj. dlouhodobym cizim i vlastnim kapitalem. V §irS§im pojeti lze Fici,
ze kromé dlouhodobého majetku by mél byt zdlouhodobych zdroji financovan také
dlouhodobé vazany ob&éZny majetek (tj. minimélni zasoby surovin, zboZi, které je nutné
k udrZzeni chodu podniku). Ostatni ob&Zny majetek je mozné financovat z kratkodobych
zdroju.

Nedostatkem tohoto pravidla je, Ze pfi jeho aplikaci nedokaze podnik rozhodnout, zda
financovat majetek z vlastnich ¢i cizich zdroji. To je ovlivnéno mnoha &initeli, jako napf.
vySi urokl v porovnani s rentabilitou vlastniho kapitalu, situaci na kapitalovém trhu apod.

Finan¢ni rovnovéha podniku v8ak zavisi i na likvidité majetku.

3.3. Vymezeni pojmu likvidita ( platebni schopnost )

MuiZeme ji také charakterizovat jako schopnost podniku kryt své zavazky
v pozadované vysi a Case penéZnimi prostiedky, aniZz by byl narusen bezporuchovy chod
podniku.

Platebni schopnosti podniku oznac¢ujeme také pomér penéznich prosttedki a splatnych
zavazkl. Proto miZe vznikat nesoulad mezi okamzitou platebni situaci podniku a

dlouhodobou finan¢ni rovnovahou, mezi platebni schopnosti a vyvojem zisku &i trzni ceny
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akcii. Vyrovnana financni situace, riist zisku a trzni ceny akcii jsou podminkou pro pfiznivou
platebni situaci podniku v dlouhém obdobi.

Existuji ale i situace, kdy se podnik v pfiznivé finan¢ni situaci dostane do do¢asnych
platebnich obtizi, nebo naopak i ptes dlouhodobé se vyvijejici nep¥iznivou finanéni situaci je
podnik schopen své zévazky k urcitému okamziku hradit. To je divodem, pro¢ by mél podnik
velmi opatrné odhadovat ocekavany pfiliv penéznich prostfedkd, vzhledem k moznosti
odbytovych potizi, nedobytnosti pohledavek nebo prodleni v jejich splaceni. Naproti tomu by
ale nemély byt ubytky pen&znich prostfedki rozpo&tovéany piilis omezeng, z divodu mozného

ristu cen nebo neoéekavanych vydaji.

Pojem likvidita se pouziva ve dvou vyznamech :

1. Likvidita majetku, kdy likviditou se rozumi vlastnosti majetkovych slozek
podniku byt vice nebo méng lehce pouZity jako platebni prostiedky nebo na platebni
prostfedky pfeménény. Takto pojimand likvidita se v podstaté omezuje na likvidnost
Jednotlivych sou¢asti majetku podniku (Wéhe, 1993).

Casovy usek, v némz jsou podnikovym obratem uvolnény prostfedky vazané v
jednotlivych sou¢astech majetku se nazyva obdobi vlastni likvidity. N&které asti majetku
jsou téméf okamzité prevoditelné na penize (pt. kratkodobé cenné papiry), nékteré velmi
obtiZn€ (specialni stroje, zafizeni apod.). Podnik mizZe zaji§tovat svou platebni schopnost tim
snaze, ¢im likvidn&j$i formy majetku vlastni, proto by mé&l (v ramci technickych a
ekonomickych omezeni) vkladat penize do co nejlikvidngjsich aktiv.

2. Likvidita podniku, kdy se jako likvidita oznaduje vztah kryti, tj. k ur¢itému
okamziku dany vztah mezi disponibilnimi platebnimi prostfedky a splatnymi zavazky (Wéhe,
1993). Vidy je pozadovano kryti pohotovymi prostiedky nebo majetkovymi sou¢astmi
transformovatelnymi v krétké dobé& na penézni prostiedky. V tomto smyslu mtzeme likviditu
charakterizovat jako "schopnost dostat vsem platebnim povinnostem a nevyhnutelnym
platbam v daném terminu". Z tohoto pohledu piedstavuje likvidita vztah mezi majetkovou a
kapitalovou strukturou podniku a jednim z ukazateli1 platebni schopnosti je stuper likvidity.

Obecné plati, Ze vyssi likvidita (vy$8i podil aktiv s vyssim stupném likvidity,
pfedevS$im pen€z a pohledivek) sniZuje nebezpedi platebni neschopnosti podniku, ale
soucasné snizuje vynosnost podniku (penize v pokladn& maji nulovou vynosnost, penize na
uctech velmi nizkou). Vynosnost zvySuji predev§im nové stroje a technologie, nové druhy

materialu apod., tj. malo likvidni aktiva (Synek, 1999). Proto by mélo byt finan¢nim cilem
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podniku udrZovat takovou platebni schopnost, aby v podniku nebyly drzeny nadmérné
penézni prostiedky, které nepiinaseji Zadny nebo jen nizky efekt.

Pro podnik je nevyhodna nejen platebni neschopnost, ale i nadbyte¢na likvidita, tj.
kryti pen&znimi prosttedky ve v&tsi vysi neZ je jejich potfeba. Mnohdy byva v takovém
piipadé dosazeno mensiho zuroceni likvidnich rezerv a neni tak docileno optimalniho vyuZiti
finan¢nich prostfedkt podniku.

Likvidita hraje také velmi dileZitou roli pfi rozhodovani o financovani podniku.
Vlastni kapital neni naro¢ny na pravidelné placeni trokd, tzn. na terminovanou zatéz likvidity
vyplatami urok, jako je to u kapitalu ciziho. Proto je nevyhodou ciziho kapitalu, Ze uroky
musi byt placeny i pokud je podnik ve ztraté.

Je obecné znamé, e kratkodoby kapital je levngjsi neZ dlouhodoby. Zaroven plati,
7e &m je deldi Casovy horizont, tim vét3i je riziko a tim vétsi je poZadovana vynosnost
investovaného kapitalu.

Piebytek ob&Zného majetku nad kratkodobym cizim kapitdlem nazyvame Cisty
pracovni kapital nebo jen pracovni kapital, ktery patfi do skupiny rozdilovych ukazateli
finan¢ni analyzy (Synek, 1999). Cisty pracovni kapitdl predstavuje ¢astku volnych prostfedki
(nejlépe ve form& penéz), ktera ziistane podniku k dispozici po uhradé viech béznych

zavazku.

CPK = ob&zny majetek — (kratkodobé zavazky + kratkod. bank. uvéry)

Podstatou &istého pracovniho kapitélu je, Ze reprezentuje &ast obéZného majetku
financovaného z dlouhodobého kapitalu.

Lze Fici, Ze &isty pracovni kapitdl mé&f{ velikost relativné volné ¢astky kapitalu, ktera
neni vazana na kratkodobé zavazky. Funguje-li podnik spravné a ma-li racionaln& nastaveny
rozmér pracovniho kapitélu, pak plati, Ze pracovni kapital se méni v zavislosti na trzbach
(Kislingerova, 2001). Proto je pii finan¢ni analyze podniku dileZité sledovat vyvoj kvality
pracovniho kapitdlu, tzn. kde, ve kterych polozkich se pohyb odehrava, zda v nejméné €i

nejvice likvidnich ¢astech majetku.
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4. HODNOCENI FINANCNi ROVNOVAHY
PROSTREDNICTVIM RELATIVNICH FINANCNIiCH
UKAZATELU

4.1. Analyza relativnich finan¢ni ukazatela

Relativni, neboli finanni pomérové ukazatele, jsou zdkladnim metodickym
ukazatelem finan¢ni analyzy. Tyto ukazatele slouzi podniku k tomu, aby byl schopen
analyzovat vzajemné vazby a souvislosti mezi ukazateli z u¢etnich vykazi, kde jsou uvadény
absolutni ukazatele.

Ukazatele jsou shrnovany do soustav, které maji bud’ paralelni nebo pyramidalni
uspofadani. Rozdil v uspotfddani spociva v tom, Ze v paralelnim uspotadani maji ukazatele
stejny vyznam a jsou uspofddany pouze podle zakladni obsahové shody popisovaného jevu.
V pyramidové soustavé je zndzornén rozklad jednoho ukazatele, tzn., Ze pyramida slouZi
k objasnéni pfi€in ovliviiujicich vybrany vrcholovy ukazatel.

KaZzdy, kdo zpracovava finan¢ni analyzu, se musi fidit pfedev§im tcelem, pro ktery ji
pfipravuje (Kislingerova, 2001). Proto konstrukce a vybér ukazatelt musi odpovidat tomu, co
chceme zméfit. Hlavni diiraz je kladen na vypovidaci schopnost ukazatelt, vzdjemné vazby a
zavislosti, zpisob interpretace a hodnoceni. Pro vypo¢tené ukazatele nelze stanovit pevné &
doporucené hodnoty.

Pfi konstrukci a tfidéni pomérovych ukazateld lze vychizet piedeviim ze

zakladniho obsahu finan¢niho fizeni, které je vétsinou orientovano na : (Kislingerova, 2001)

e ziskdvani kapitdlu (pasiv), tj. absolutni rozmér a struktura v ¢lenéni na
kratkodobé a dlouhodobé zdroje

e rozhodovani o velikosti a struktufe majetku (aktiv)

e rozd€lovani vysledku hospodafeni

e analyzu a kontrolu hospodéiské ¢innosti
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Na zékladé tohoto rozdéleni ziskame 5 stéZejnich skupin ukazateli :

e ukazatele likvidity

e ukazatele zadluzenosti

e ukazatele rentability ( vynosnosti)
e ukazatele aktivity

e ukazatele trzni efektivity

Z hlediska rozboru majetkové a finanéni struktury a pro zhodnoceni financni

rovnovéhy podniku maji nejvétsi vyznam ukazatele likvidity, zadluZenosti a rentability.

4.1.1. Ukazatele likvidity

Likvidita je nezbytnou soucasti hodnoceni vykonnosti podniku. Podnik, ktery neni
schopen uhradit své zdvazky, neni rentabilni. Proto musi disponovat dostate¢nym mnoZstvim
pen&nich prostfedkd, aby byl schopen vdany ¢as a v daném misté zdvazky splatit. Pfi
hodnoceni ukazatelt likvidity narazi podnik na problém, na jedné stran€ se snazi o udrZeni
likvidity na co nejniz8i urovni (vysoce likvidni majetek nepfinasi podniku Zadny zisk), na
druhé strané viak podnik potfebuje vytvatet predpoklad pro likviditu (vlastnit majetek rychle
pfeménitelny na penézni prostredky).

Ukazatele likvidity vychazeji v Citateli z ob&Zného majetku, ktery je pravé podle
likvidity uspofadan, tj. od nejmén& likvidnich zasob, ptes pohledavky aZ po nejlikvidn&jsi
penize. Ve jmenovateli pak tyto ukazatele potitaji s kratkodobymi zévazky. Vysledkem je

okamzita schopnost podniku splacet své zavazky.

vvvvvv

e béznou likviditu
e pohotovou likviditu

e okamzZitou neboli penézni likviditu




Bézna likvidita

Ukazatel bézné likvidity vyjadiuje, kolikrat pokryvaji ob&Zna aktiva kratkodobé
zavazky podniku (Valach, 1999).

bézna likvidita = obéZna aktiva / kratkodobé zavazKky

Bézna likvidita slouzi predeviim jako informace pro kratkodobé véfitele podniku o
tom, jak jsou jejich investice chranény hodnotou majetku, protoze vé&fitelé podstupuji urcité
riziko, Ze jim nebudou splaceny zavazky, které vi¢i nim podnik ma.

Obecné plati, Ze &m vyssi je tento ukazatel, tim je vétsi pravdépodobnost udrzeni
platebni schopnosti podniku. Ve svété se tato hodnota pohybuje v rozmezi od 1,5 do 2,5.
V obdobi recese miize podnik zaznamenat rdst tohoto ukazatele z diivodu sniZovani obéznych
aktiv i kratkodobych zavazki. Naopak v obdobi konjunktury, kdy dochézi k rozvoji provozni
innosti podniku, se jednotlivé poloZky ob&znych aktiv zvySuji a soutasné se zvySuji i
kratkodobé zavazky. To ma za nasledek pokles ukazatele bézné likvidity. MiiZe proto nastat
situace, kdy pokles bézné likvidity znamena usp&sny rozvoj podnikatelské Cinnosti a rust
b&zné likvidity znamena nepfiznivy vyvoj €innosti podniku.

Nevyhodou bézné likvidity je, Ze nezohlediiuje strukturu obéznych aktiv z hlediska
jejich likvidity a dale nebere v uvahu strukturu kratkodobych zavazkl z hlediska doby
splatnosti. Protoze se b&znéa likvidita vypoCitava jednordzove, nevyjadfuje vyvoj platebni

schopnosti podniku b&hem roku (Valach, 1999).
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita pfesn&ji vyjadfuje schopnost podniku dostat kratkodobym

zavazkim.
pohotovi likvidita = (obézna aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky

V ¢itateli jsou odeéteny polozky zésob, ale jesté zde ziistavaji pohledavky. Proto je
gitatel vhodné upravit také o nedobytné pohledavky, nebo pohledavky, jejichz dobytnost je
pochybna (tj. pohledavky po 1hité splatnosti), protoze likvidnost takového majetku je velmi

nizka.




Cim vy3si je hodnota pohotové likvidity, tim mensi plyne riziko pro véfitele. Naopak
pro majitele podniku nebo akcionafe je prizniv&jsi nizsi hodnota ukazatele, protoze vysoka
hodnota ukazatele znamenda, Ze zna¢nd &ast ob&Znych aktiv podniku je vézéna ve formé
pohotovych prostiedkii, které pfinaseji maly nebo Zadny zisk. Z toho plyne, Ze nadmérna vyse
penéznich prostfedkd vede k neefektivnimu vyuZivani kapitalu vloZeného do podniku a
ovliviiyje jeho celkovou vynosnost.

Podnik by mél sledovat vyvoj hodnoty pohotové likvidity v €ase. Z analytickych

divodt je vhodné porovnavat pohotovou likviditu s bé&Znou likviditou. Oba ukazatele

spole¢né tvoii ukazatel béZzné finanéni situace.

Okamzita (penézni) likvidita

okamzita likvidita = penéZni prostiedky / kratkodobé zavazKky

Tento ukazatel likvidity dopliiuje dva vySe uvedené. Mé&fi schopnost podniku hradit

splatné zavazky k ur¢itému datu svymi penéznimi prostfedky.

4.1.2. Ukazatele zadluZenosti

Pojmem zadluZenost vyjadiujeme skute¢nost, Ze podnik pouzivé k financovani svych
aktiv a &innosti cizi zdroje, dluh (Valach, 1999). Hlavni zéjem akcionatt, ktefi poskytuji
rizikovy Kapital se soustfed’'uje na miru rizika a miru vynosnosti vloZzeného kapitélu, pro né je
informace o zadluzenosti podniku velmi dtlezita.

Ukazatele zadluZenosti informuji o uspéSnosti prace managementu pii ziskdvani
dodate¢nych zdroju pro financovani podniku (Kislingerova, 2001)

Obecné plati, Ze vlastni kapital ma byt pokud mozno vyssi nez cizi z divodu nutnosti
splaceni ciziho kapitalu. Nizky pomér vlastniho ku cizimu kapitalu je znamkou finan¢ni
slabosti podniku, protoZe ten se spoléha na cizi kapital. V takovém ptipad¢ nesou riziko
podnikani véfitelé a to mtize vést k obtizim pfi ziskavani avéru.

V praxi existuji dva zpusoby stanoveni ukazatelti zadluZenosti, v zavislosti na tom,

zda vychazime z rozvahy podniku nebo z vysledovky.
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1. Vychazime z rozvahy a poCitame rozsah, ve kterém dluhy financuji aktiva.
Ukazatele vychazejici z rozvahy vedou k rozboru vzdjemnych vztahli mezi polozkami

zavazkd, vlastniho kapitalu a celkového kapitélu. Patfi sem :

e celkova zadluzenost

e mira finanéni samostatnosti
Celkova zadluZenost
celkovia zadluZenost = celkové zavazKy / celkova aktiva

Tento ukazatel je zakladni pro hodnoceni zadluzenosti podniku. Obecné plati, Ze ¢im
vy$si je hodnota ukazatele, tim vy$si je zadluZenost a soucasné€ 1 riziko véfiteld a akcionafu.
Ukazatel je vzdy nutné posuzovat v souvislosti s celkovou vynosnosti, kterou podnik dosahuje
7 celkového vliozeného kapitalu, i v souvislosti se strukturou ciziho kapitalu.
Mira finanéni samostatnosti

mira finanéni samostatnosti = vlastni kapital / celkova aktiva

Vyjadfuje miru, v jaké jsou aktiva podniku financovana akcionafi. Tento ukazatel se
vyuziva pro hodnoceni hospodaiske a finanéni stability podniku. S ukazatelem likvidity byva
ukazatel poméru vlastniho kapitélu a celkovych aktiv povazovan za nejvyznamnéjsi ukazatel

pro hodnoceni celkové financni situace podniku.

2. Vychazime zvysledovky a potitime kryti nakladd na cizi kapital (uroki a dalsich

poplatki) provoznim ziskem.

Ukazatel Grokového kryti

ukazatel iirokového kryti = zisk pred droky a zdanénim / uroky

Tento ukazatel patfi ke kliGovym ukazatelim zadluZenosti. Z jeho konstrukce plyne,

kolikrat mtZe klesnout zisk, aby byl podnik stale jest€ schopen ,,obslouzit* cizi zdroje na
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stavajici urovni (Kislingerova, 2001). Ukazatel Grokového kryti slouZi jako zdroj informaci
pro investory v souvislosti s bezpe¢nosti investic.

Je-li hodnota ukazatele rovna 1, znamena to, Ze veSkery efekt vyprodukovany
podnikem bude vynaloZen na kryti Grokt z ciziho kapitalu.

Pokud podnik pouziva k financovani cizich zdroji, pak cenu za cizi kapital, tj. urok,
zahrnuje do nakladd a tim dochézi ke sniZeni dariové zékladny. Tento efekt se nazyvé pakovy
efekt. V souvislosti s financovanim z cizich zdroji nese v8ak podnik i rizika, Ze kazdy dalsi
dluh bude draz3i, nebo véfitel neposkytne kapital viibec. Podniky, které dosahuji vysSiho ristu
trzeb a zisku, mohou vyuZivat cizi kapital ve vét$i mite, protoze budou schopny platit fixni

uroky.

4.1.3. Ukazatele rentability

Rentabilita, resp. vynosnost vloZeného kapitalu je méfitkem schopnosti podniku
vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu (Valach, 1999).

Ukazatele  rentability se  pouzivaji k hodnoceni  celkové  efektivnosti
podniku.Vyjadfujeme pomoci nich intenzitu vyuZivani, reprodukce a zhodnoceni kapitalu
vlozeného do podniku.

Obecné lze vyjadfit rentabilitu jako pomér zisku a vloZeného kapitalu.

rentabilita = zisk / vlozeny kapital

V Citateli se mohou vyskytovat rtizné modifikace zisku, EBDIT (zisk ptfed uroky,
odpisy a zdanénim), EBIT (zisk pted uroky a zdanénim), EBT (zisk pfed zdanénim a EAT
(zisk po zdanéni neboli Cisty zisk).

Podle vyznamu pojmu vloZeny kapital pocitime 3 druhy rentability :

e rentabilita celkovych vloZenych prosttedkid (ROA)
e rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
e rentabilita trzeb

e rentabilita naklada
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Rentabilita celkovych vlozenych prostiedki (ROA)
ROA = zisk / celkovy aktiva

Tento ukazatel je povazovan za klicové méfitko rentability, protoZze poméfuje zisk
s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to, zjakych zdrojii jsou
financovana (Kovanicova, 1997). Ukazatel ROA vyjadfuje celkovou efektivnost podniku. Do
Sitatele se obvykle dosazuje &astka zisku pred zdanénim a uroky. Potom ukazatel informuje o
tom, jaka by byla rentabilita podniku, kdyby neexistovala dai ze zisku. Pro praktické vyuZiti
se viak po¢ita s dani, protoZe je pfirozenou soucasti ekonomického prostredi, kterd musi byt

pii vSech ekonomickych propoctech zohlednéna.

Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE)
RVK = disty zisk / vlastni kapital

Takto lze vyjadiit vynosnost kapitalu vlozeného do podniku akcionafi, ktefi mohou
zjistit, zda je jejich kapital reprodukovan s intenzitou odpovidajici riziku investice.
Zhodnoceni vlastniho kapitalu by mélo byt takové, aby pokryvalo obvyklou vynosovou miru
a rizikovou prémii, jinak je podnik v podstaté odsouzen k zaniku. To plyne z faktu, Ze

Soucasti analyzy rentability je rozklad syntetickych ukazatell na ukazatele dil¢i, ktery

nazyvame Du Pont analyza, neboli pyramidovy rozklad rentability.
Rentabilita trzeb
rentabilita trzeb = Cisty zisk / trzby
Vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pfi dané urovni trzeb, tzn. kolik dokaze
podnik vyprodukovat na 1 K¢ trzeb (Valach, 1999). Rentabilita trzeb tvoii zéklad efektivnosti

celého podniku. Je-li v tomto ukazateli dosahovano trvale pfimétené urovné, 1ze se domnivat,

Ze 1 ostatni aspekty budou pfimétené (Kislingerova, 2001).
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Rentabilita nakladi
rentabilita nakladu = ¢isty zisk / celkové naklady
Tento ukazatel charakterizuje, kolik &istého zisku pfipadd na jednotku nédkladu.

Vyjadiuje, kolik K& ¢&istého zisku podnik ziskd vlozenim 1 K¢ celkovych ndkladd a jak

podnik zhodnotil vloZené naklady.




5. CIL A METODIKA PRACE

5.1. Cil prace

Cilem této prace je na zaklad¢ teoretickych znalosti ziskanych studiem a za pomoci
vedouci prace a podnikového vedeni objektivné zhodnotit hospodateni firmy ABC, spol. s r.o.
a jeho celkovou finan¢ni rovnovéhu v letech 2001 az 2004.

Dalsim cilem je odhalit oblasti, kde by mohlo dochazet k nezadoucimu vyvoji a
navrhnout ptipadna opatieni. Nasledné analyzovat silné a slabé stranky podnikéani firmy ABC,
spol. s r.o. a dospét k uréitym zavérim o celkové finan¢ni situaci podniku. Provedenim
rozboru hospodaieni vytvofit firmé prehled o finanéni vyrovnanosti ¢i nevyrovnanosti za

sledované obdobi.
5.2. Metodika prace

Prace je zaméfena na zhodnoceni Cinnosti podniku a zejména na posouzeni jeho
finan¢ni rovnovahy. Finanéni analyza byla provedena a aplikovana v konkrétnich podminkach
skute¢né existujiciho podniku, ktery si v§ak neptal byt jmenovan, proto je pouzit nazev ABC,
spol. sr.0. Podklady pro vypocet ukazatel, udaje v tabulkach a grafech jsou pouZity ze
zékladnich vykazl a to z rozvahy a vykazi ziski a ztraty.

Prvni Cast prace je teoretickd a je zaméfena na majetkovou a finanéni strukturu
podniku, srovnani majetkové a kapitalové struktury podniku z hlediska likvidnosti a
hodnoceni finanéni rovnovahy podniku pomoci relativnich finan¢nich ukazateld.

Praktickd ¢ast obsahuje vuvodu zakladni informace o firmé, na kterou je prace
aplikovana. Dale pak je podnik charakterizovan z hlediska kapitalové struktury a vyvoje
kapitdlu za sledované Cctyileté obdobi. Poté nasleduje vypocet relativnich pomérovych
ukazateli. Tento vypocet je zaméfen na zhodnoceni finanéni rovnovahy podniku s cilem
odhalit slabé a silné stranky podnikové Cinnosti. V posledni &asti jsou pak vyhodnoceny
vysledky vypocti a mozné navrhy na zlepSeni finanéni situace podniku.

Pouzité vzorce jsou uvedeny v tabulce 1.
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Tabulka 1 : Pfehled pouzitych vzorcl

Ukazatel

Vzorec

Bé&zna likvidita

Cisty pracovni kapital (CPK)
Pohotova likvidita

Okamzita likvidita

Celkova zadluZenost

Mira finanéni samostatnosti (MFS)
Urokové kryti

Rentabilita vlozeného kapitalu (ROA)
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
Rentabilita trzeb

Rentabilita naklada

ObéZn4 aktiva / kratkodobé zavazky
Obé&zn4 aktiva — (kratkod. zdvazky + kratkod. bank. Gvery)
(Ob&zn4 aktiva — zasoby) / kratkod. zavazky
Pené&Zni prostiedky / kratkodobé zavazky
Cizi kapital / celkova aktiva

Vlastni kapital / celkova aktiva

EBIT / Néakladové uroky

EBIT / celkova aktiva

Cisty zisk / vlastni kapital

Cisty zisk / trzby

Cisty zisk / celkové naklady




6. CHARAKTERISTIKA VYBRANEHO PODNIKU

6.1. Obecna charakteristika vybraného podniku

Firma ABC, spol. s r.o., se sidlem v Ceskych Budg&jovicich vznikla na jafe v roce
1992. Byla zaloZena jednim spole¢nikem. Zakladni kapital firmy tvofi 100 tis. K& Jménem

firmy jedna jeji zakladatel.

Pfedmét ¢innosti firmy tvoii :
e nakup zbozi za G¢elem jeho dalsiho prodeje a prode;
e zemé&délstvi a lesnictvi, v&etné prodeje nezpracovanych zemédélskych a lesnich

vyrobki za ucelem zpracovani nebo dalsiho prodeje

Dalsi &asti prace se zabyva charakteristikou kapitalové struktury firmy ABC, spol. s

r.0. za posledni Ctyfi roky.
6.2. Charakteristika vybraného podniku z hlediska kapitalové struktury

Pti pohledu na kapitalovou strukturu majetku (udaje z tabulky 2 a 3) je ziejmé, Ze
znalné pievazuje kapital cizi nad kapitalem vlastnim. Béhem sledovaného obdobi pfipada na
cizi kapital vzdy vice nez 70 % z celkového podnikového kapitalu (graf 1).

Vlastni kapital dosahuje ve vSech &tyfech letech zédpornych hodnot, nejnizsi hodnoty
dosahuje v roce 2002, témét —32% (viz tabulka 3). Od roku 2002 v$ak podil vlastniho kapitalu
na celkové bilanéni sumé pasiv roste. Vzhledem ktomu, Ze firma ma pravni formu
spole€nosti s ru¢enim omezenym a byla zaloZena jednim spole¢nikem, je zékladni kapital ve
vysi 100 tis. K& tvofen jiz splacenym vkladem zakladatele. V celkovém objemu zdrojd je
zakladni kapital zastoupen po celé sledované obdobi priblizn€ 0,48 %. Povinnosti podniku je
v prvnim roce, kdy podnik vykaze zisk, vytvofit zdkonny rezervni fond, ktery kazdoro¢né
doplnuje o ur€itou ¢ast z Cistého zisku. Rezervni fond firma udrzuje béhem hodnocenych ¢ty
let na trovni mezi 0,02-0,03 %. Vnitini strukturu kapitalu dale tvofi vysledek hospodateni
minulych let. Jeho podil na celkovém kapitalu podniku je zaporny po celé sledované obdobi a
pfi pohledu na jeho absolutni vysi lze konstatovat, Ze ma rozkolisany vyvoj (viz tabulka 2).

Posledni soucasti podnikového kapitalu je vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi.
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Kromé roku 2002, kdy byl jeho podil zdporny, -9,92 %, ma v ostatnich sledovanych letech

tém&f stabilni podil a to v priméru 9,5% z celkové bilan¢ni sumy pasiv.

Tabulka 2 : Piehled podnikového kapitalu v letech 2001 —2004 (k 31.12. - v tis. K¢&)

Polozka 2001 2002 2003 2004
KAPITAL CELKEM 18 257 19 991 23 305 23778
Vlastni kapital -4 338 -6 322 -4 199 -1795
zakladni kapital 100 100 100 100
rezervni fond S 5 5 5
vysledek hospodafeni minulych let -6 288 -4 443 -6 427 -4 304
vysledek hosp. bézného G¢. obdobi 1 845 -1 984 2123 2404
Cizi kapital 18 298 20 994 19 934 18 717
Dlouhodobé zavazky - - 10 450 10 449
Kratkodobé zavazky 16 832 19 990 9 096 8268
zavazky z obchodnich vztahi 5701 7 834 6 260 -
zavazky ke spole¢nikiim 251 1210 1 664 -
zavazky k zaméstnanciim 214 242 223 -
zavazKy ze socialniho zabezpeceni 123 127 128 -
danové zavazky a dotace 0 42 57 -
kratkodobé prijaté zalohy 0 0 672 -
dohadné ucty pasivni 162 363 8 -
jiné zavazky 10 537 10 535 84 -
Bankovni uvéry a vypomoci 1 466 1 004 388 0
Casové rozliSeni 4135 4956 7570 6 856

Velkou pozornost je tieba vénovat cizimu kapitdlu, jehoz uzivani ovliviiuje jak
soutasnou, tak i budouci finan¢ni situaci podniku a hospodafeni s nim je spojeno s mnoha
riziky. Z tdaji z tabulek 2 a 3 je na prvni pohled zfejmé, Ze cizi kapital tvofi dominantni
slozku ve wvnitini struktufe podnikovych zdroji. Nejvétsi podil na podnikovém kapitalu
zaznamenava v letech 2001 a 2002 a to vice nez 100 %.

Ve vnitini struktufe kapitalu podniku jsou b¢hem celého sledovaného obdobi nejvice

zastoupeny kratkodobé zévazky, které tvoii v letech 2001 a 2002 pfiblizn€ 95 % celkového
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kapitalu. To bylo zpiisobeno velkym podilem zavazkd z obchodnich vtaht, které tvofily
piiblizné okolo 30 % a jinymi zavazky, které hlavn€ v letech 2001 a 2002 tvotily kolem 50 %
z celkovych zdroji podniku. Podnik by mél vénovat maximalni pozornost dobé jejich uhrady
a zérovehi zajistit optimalni relaci s dobou inkasa pohledavek. Dale se pak v letech 2003 a
2004 na celkové bilan&ni sumé pasiv vyrazn& podilely i dlouhodobé zavazky a to pfibliZné ze
40 %. V prubéhu sledovaného obdobi ziskala firma jen malou Cast podnikového kapitalu
pfijetim bankovnich Gvérd, které maji klesajici tendenci a vroce 2004 je jejich hodnota

dokonce nulova.

Tabulka 3 : Piehled podnikového kapitalu v letech 2001 — 2004 (k 31.12. —v % )

Polozka 2001 2002 2003 2004
KAPITAL CELKEM 100 100 100 100
Vlastni kapital -23,76 -31,62 -18,02 -7,55
zakladni kapital 0,55 0,5 0,43 0,42
rezervni fond 0,03 0,03 0,02 0,02
vysledek hospodafeni minulych let -34,44 -22,23 -27,58 -18,10
vysledek hosp. bézného €. obdobi 10,11 -9,92 9,11 10,11
Cizi kapital 100,2246 105,02 85,54 78,72
Dlouhodobé zavazky - - 44,84 43,94
Kratkodobé zavazky 92,19 99,99 39,03 34,77
zavazky z obchodnich vztahi 3123 39,19 26,86 -
zavazky ke spole¢nikiim 1,41 6,05 7,14 -
zavazky k zaméstnanciim ¥ 221 0,96 -
zavazky ze socialniho zabezpeCeni 0,67 0,64 0,55 -
danové zavazky a dotace - 0,21 0,24 -
kratkodobé prijaté zalohy - - 2,88 -
dohadné ucty pasivni 0,89 1,82 0,03 -
jiné zavazky 57,41 52,70 0,36 -
Bankovni uvéry a vypomoci 8,03 5,02 1,66 0
Casové rozliSeni 22,65 24,79 32,48 28,83




6.3. Analyza vyvoje podnikového kapitalu

Uplynuly vyvoj hospodateni podnikovym kapitilem lze hodnotit na zéklad¢ tabulky 4.

Na prvni pohled je zfejmé, Ze se ve sledovaném obdobi podniku dafilo kazdym rokem

navy$ovat souhrnny objem vlastniho kapitalu, coZ je nejvice patrné vroce 2002. Vlastni

kapital vzrostl za dané obdobi o vice nez 2 543 tis. K¢. Podstatu celé kapitalové struktury

firmy vSak tvoii v prib&hu obdobi cizi kapital, pfi¢emz udaje ztabulky 4 zaznamenavaji

pomérné rozkolisany vyvoj.

Tabulka 4 : Meziro&ni zmény podnikového kapitalu v letech 2001 — 2004

(k31.12. — v tis. K&)

Polozka 2002-2001 | 2003-2002 | 2004-2003 | 2004-2001
KAPITAL CELKEM 1734 3314 473 3 821
Vlastni kapital -1 984 2123 2 404 2 543
zakladni kapital - - - -

rezervni fond

vysledek hospodafeni minulych let
vysledek hosp. bézného uc. obdobi
Cizi kapital

Dlouhodobé zavazky

Kratkodobé zavazky

zavazky z obchodnich vztaht
zavazky ke spole¢nikiim

zavazky k zaméstnanciim

zavazky ze socialniho zabezpeceni
danové zavazky a dotace
kratkodobé ptijaté zalohy

dohadné ucty pasivni

jiné zavazky

Bankovni uvéry a vypomoci

Casové rozliSeni




Rozkolisany vyvoj zaznamenal i vysledek hospodafeni minulych let, ktery doséhl ve
vSech sledovanych letech zapornych hodnot. Pfiblizné stejnych hodnot doséhl v letech 2001 a
2003 a v letech 2002 a 2004. Naopak u vysledku hospodafeni bézného ucetniho obdobi si lze
v§imnout rostouci tendence od roku 2002 a podnik tak byl kromé roku 2002 ziskovy.

Klesajici trend nastavd pfi hospodafeni firmy s cizim kapitdlem. Nejvy3si podil
zaznamenal v roce 2002, kdy tvofil 105 % z celkovych pasiv podniku, pfiblizn¢ 20,9 mil. K¢.
V roce 2004 pak ale jeho podil na celkové bilan¢ni sumé pasiv klesl na necelych 79 %, coz je
pokles 0 2,227 mil. oproti roku 2002. O velky narust ciziho kapitalu v roce 2002 se zaslouZily
nejveétsi mérou kratkodobé zavazky.

Kratkodobé zavazky, resp. zavazKy z obchodnich vztahti se vyznamné podileji na
financovani podnikatelské ¢innosti analyzované firmy. Pocatkem sledovaného obdobi
vykazovaly rostouci trend, od roku 2003 je patrny zamér podniku dosdhnout plynulého
snizovani jejich objemu i podilu, ktery zaujimaji v celkovém kapitalu. Tato snaha vyvrcholila
vroce 2004, kdy se podniku podafilo snizit kratkodobé zavazky o vice nez 10 % oproti
piedchozimu obdobi. U bankovnich Gvért je patrny klesajici vyvoj. V roce 2001 byl jejich
podil na celkovém podnikovém kapitalu pfiblizné 8 %, na konci sledovaného obdobi byl
jejich podil nulovy. Tato skute¢nost je pro podnik pozitivni z hlediska rizika spojeného se
ziskavanim podnikového kapitélu.

Rovnomérny vyvoj je charakteristicky pro dlouhodobé zavazky, které se na
kapitalovych zdrojich hodnoceného podniku podilely ve vsech ¢tyfech sledovanych letech
piiblizné z 50 %. V letech 2001 a 2002 byly vSak zahrnuty do kratkodobych zavazki a to jako
jiné zavazky (viz tabulka 2 a 3).

Kolisavého vyvoje si lze v§imnout u slozky ¢asového rozliSeni. Oproti roku 2001
zaznamenala tato polozka nartist o 2,721 mil., coZ je pfiblizné o 35 %. Objektivni hodnoceni

je vSak mozné jen s piihlédnutim ke kazdoro¢nim zménam vnitini struktury kapitalu podniku.

1.




Graf 1 : Struktura podnikového kapitalu v letech 2001-2004 (k 31.12. — v %)
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Celkové se vyvoj kapitalové struktury (graf 1) hodnocené firmy vyznacuje
kazdoro¢nim zvySenim vlastniho kapitalu a soucasné i rostoucim podilem vysledku
hospodafeni b&zného tcetniho obdobi. Obecné plati, Ze ¢im vyssiho zisku podnik dosahuje,
tim vyssi podil ciziho kapitalu si mizZe dovolit. Objem vlastniho kapitalu podniku po celé
sledované obdobi rostl, nejvyraznéj$i zména nastala vroce 2003, kdy nardst vlastniho
kapitalu oproti roku 2002 byl pfiblizné o 66 % a dale v roce 2004, kdy vlastni kapital vzrostl o
43 % oproti roku 2003. Podil ciziho kapitalu na celkové bilan¢ni sumé pasiv ma trend s lehce
klesajici tendenci (viz tabulka 2 a 3). Tento vyvoj je pro podnik pozitivni a znamena sniZeni

rizika z pohledu véfitelt podniku.

6.4. Analyza tvorby pracovniho kapitalu podniku

Pro uspésny vyvoj finan¢ni rovnovahy podniku je nezbytné, aby podnik vénoval
pozornost jednak proporci vlastniho a ciziho kapitdlu, ale i relaci dlouhodobych a
kratkodobych zdrojt. Z hlediska dlouhodobé finan¢ni rovnovéhy by majetek s urcitou dobou
pouzitelnosti mél byt kryt kapitdlem s urCitou dobou splatnosti. V praxi to znamena, Ze
dlouhodob¢ véazané majetkové Casti by meély byt financovany z dlouhodobych zdroji,
vlastnich i cizich. Ob&zny majetek je mozné kryt kratkodobym cizim kapitalem.

Pfi pohledu na tabulku 5 si lze v§imnout, Ze v pribéhu sledovaného obdobi s vyjimkou roku
2001 dlouhodoby majetek vyrazné prevySuje dlouhodoby kapitdl. Naproti tomu ob&Zny
majetek v letech 2001 a 2002 je vyrazné nizsi nez kratkodoby kapital, v letech 2003 a 2004

obézny majetek mirné prevySuje kratkodoby kapitdl. To znamend, Ze firma financovala
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néktery dlouhodoby majetek z kratkodobych zdroji a podnik je podkapitalizovan. Tato
situace nastala vlivem roz$ifujici se ¢innosti podniku a souasnym néristem dlouhodobého
majetku a kratkodobych zavazki, zejména zavazki z obchodnich vztahl. Zfejmé je to hlavné
vroce 2002, kdy dlouhodoby majetek ptevySuje dlouhodoby kapitdl o 44 % a narGst
kratkodobych zavazki oproti roku 2001 byl pfiblizn€ o 13 % (viz tabulka 5).

Tabulka 5 : Pfehled majetkového a kapitalového vybaveni v letech 2001-2004
(k 31.12. — v tis. K¢.)

Polozka 2001 2002 2003
Dlouhodoby majetek 5920 7530 11095
Dlouhodoby kapital 6 199 4213 6 251
vlastni kapital -4 338 -6 322 -4 199
dlouhodobé zavazky 10 537 10 535 10 450
ObéZzny majetek 11 692 11 653 10 681
Kratkodoby kapital 18 298 20 994 9484
kratkodobé zavazky 16 832 19 990 9 096
kratkodobé bankovni uvéry 1 466 1 004 388
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7. VYPOCET POMEROVYCH UKAZATELU

7.1. Ukazatele likvidity

Jednou ze zékladnich podminek Usp&iné existence podniku je trvala platebni

schopnost. Momentalni schopnost podniku uhradit své zavazky se nazyva likvidita.
7.1.1. Bézna likvidita

Tabulka 6 : Vyvoj ukazatele bézné likvidity

Polozka 2001 2002 2003 2004
Obézny majetek (v tis. K&) 11 692 11 653 10 681 11 567
Kratkodobé zavazky (v tis. K&) 16 832 19 990 9 096 8268
BEZNA LIKVIDITA 0,695 0,583 1,175 1,399

Pro podnik je dileZité vénovat tim vySsi pozornost dluhtm a jejich splaceni, ¢im je
jejich objem vétsi.

Firma ABC, spol. s r.0. méla podle ukazatele bézné likvidity problémy se splacenim
svych zavazki v prvnich dvou letech sledovaného obdobi. B&Zna likvidita byla v téchto letech
velmi nizka. V letech 2002 a 2003 se situace vyrazné zlepdila, ale v podniku je stale
nedostate¢ny objem ob&zného majetku, protoZe ani v poslednich letech nedosahuje b&Zna
likvidita doporu¢ovanych hodnot. Minimalni hranice bezné likvidity by méla byt 1,5 (Synek,
1999). Této hodnoty podnik nedosahl ani v jednom roce. Lze v§ak fici, Ze platebni schopnost
podniku se zlepSuje.

Ukazatel b&zné likvidity ma vSak omezenou vypovidaci schopnost, protoze nepfihliZi
ke struktufe ob&znych aktiv z hlediska likvidnosti, u kratkodobych zavazki nebere v uvahu
dobu jejich splatnosti. Hodnota bézné likvidity ma tedy vyznam predevsim pro kratkodobé

véfitele podniku, kterym poskytuje informace o tom, do jaké miry jsou jejich investice

chranény hodnotou majetku. Vy3e ukazatele je duleZita zejména pro odbératele.




Graf 2 : Vyvoj bézné likvidity
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Z grafického znazornéni vyvoje b&zné likvidity podniku je ziejmé, Ze ukazatel
nedosahl doporu¢ené hodnoty ani v jednom ze sledovanych let. Podle hodnoty v roce 2004 se
da predpokladat, ze hodnota ukazatele se bude vyvijet pozitivné.

7.1.2. Cisty pracovni kapitil

Rozdilovy finan¢ni ukazatel Cisty pracovni kapitél uzce souvisi s likviditou.

Tabulka 7 : Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu

Polozka 2001 2002 2003 2004
Obé&zny majetek (v tis. K&) 11 692 11 653 10 681 11 567
Kratkodobé zavazky (v tis. K&) 16 832 19 990 9 096 8 268
Kratkodobé bankovni uvéry 1 466 1 004 388 0
CISTY PRACOVNI KAPITAL -6 606 -9 341 1197 3299

Z vypoctl vyplyva, ze v prvnich dvou letech méla firma vyrazny nedostatek ob&ézného
majetku, kterym by mohla splatit své kratkodobé zavazky. To vyjadiuji zdporné hodnoty
Cistého pracovniho kapitalu. Od roku 2003 se ale situace obratila a firma zna¢né vylepsila

svou platebni schopnost.
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7.1.3. Pohotova likvidita

Tabulka 8 : Vyvoj ukazatele pohotové likvidity

Polozka 2001 2002 2003 2004
Obézny majetek (v tis. K<) 11 692 11 653 10 681 11 567
Zasoby (v tis. K¢&) 3257 5658 6973 6631
Kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 16 832 19 990 9096 8268
POHOTOVA LIKVIDITA 0,382 0,300 0,408 0,597

Ukazatel pohotové likvidity ma vyznam zejména pro kratkodobé véfitele podniku.
Vypovidaci schopnost ukazatele je pfesn€j$i neZ u bézné likvidity, protoZe nepocita se
zasobami, které jsou Spatné pievoditelné na penize. Hodnota pohotové likvidity by méla byt
minimalné 1, pro podnik je Zadouci minimaln¢ hodnota 1,5 (Synek, 2003).

U sledovaného podniku nebylo dosaZeno ani hodnoty 1 a to v Zadném ze Ctyf roki.
Tato skute¢nost je ovlivnéna tim, Ze firma ma velké mnozstvi zasob, které odebird od
zahrani¢niho dodavatele a proto omezuje mnozstvi dodavek na tikor skladovanych zéasob.

Podle vypoéti pohotové likvidity neni firma schopna plnit své zavazky, protoZe
hodnoty ukazatele jsou velmi nizke.

Obecné neni pro podnik vyhodné ani to, kdyz ukazatel pohotové likvidity dosahuje
ptili§ vysokych hodnot, protoZze to by znamenalo, Ze podnik vlastni velky objem obé&znych

aktiv vazanych ve formé pohotovych prostiedkd, které ptinaSeji pouze maly urok.

7.1.4. Okamzita likvidita

Tabulka 9 : Vyvoj okamzité likvidity

Polozka 2001 2002 2003
Penézni prostiedky 1 468 1 082 674

Kratkodobé zavazky 16 832 19 990 9 096
OKAMZITA LIKVIDITA 0,087 0,054 0,074
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Okamzita likvidita, neboli likvidita prvniho stupné je ukazatelem platebni schopnosti,
protoZe bere pii vypoctu v ivahu penézni prostfedky. Ve sledovaném podniku jsou hodnoty
velice nizké, pohybuji se od 0,054 do 0,341. Optimalni vySe ukazatele dle Synka (2003) je
0,5. V prvnich tfech sledovanych letech je hodnota okamzité likvidity v podniku vyrazné
nizsi, avSak v roce 2003 se situace zlepSuje. V tomto roce firma alesponi ¢aste€né problémy
s likviditou zaZehnala, ale pii finanénim fizeni by mél byt bran zietel na mozné opakujici se

problémy v budoucnu.

Graf 3 : Vyvoj ukazateli likvidity
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7.2. Ukazatele zadluzenosti

Tyto ukazatele méfti rozsah, v jakém podnik vyuziva k financovani cizich zdroju.

7.2.1. Celkova zadluzenost

Tabulka 10 : Vyvoj celkové zadluzenosti

Polozka 2001 2002 2003 2004
Cizi kapital (v tis. K¢) 18 298 20 994 19 934 18.71.7
Celkova aktiva (v tis. K<) 18 257 19 991 23 305 23778

CELKOVA ZADLUZENOST (v %) 100,219 105,017 85,535 78,716
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Ukazatel celkové zadluzenosti vyjadiuje procentni podil ciziho kapitlu na celkovém
kapitalu. Z tabulky 10 je zfejmé, Ze vySe vlastnich a cizich zdroji neni vyrovnana a Ze
vyrazné€ prevazuje cizi kapitdl nad vlastnim kapitdlem. To je zplisobeno hlavné vlivem
vysokého objemu kratkodobych zavazki, zejména zédvazki z obchodnich vztaht.

ZadluZenost v podniku v§ak ma v daném obdobi klesajici trend. Kazdym rokem mirné

klesa a v roce 2004 dosahla hodnoty témét 79 %.

Graf 4 :Vyvoj celkové zadluzenosti
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Financovani zuvéri je uCelné zejména pro kryti docasnych potieb. Stuperi
zadluZenosti je za urcitych podminek faktorem, ktery zvySuje rentabilitu vlastniho kapitalu.
Pokud jsou cizi zdroje uro¢ené, zahrnuji se tyto Groky do nakladii podniku a sniZuji tak zaklad

pro vypocet dan€ z ptijmu.

7.2.2. Mira finan¢ni samostatnosti

Tabulka 11 : Vyvoj miry finanéni samostatnosti

Polozka 2001 2002 2003 2004
Vlastni kapital (v tis. K¢) -4 338 -6 322 -4 199 -1795
Celkova aktiva (v tis. K¢) 18 257 19 941 23 305 23778
MEFS (v %) -23,760 -31,624 -18,018 -7,548
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Mira finan¢ni samostatnosti je dopliikovym ukazatelem k celkové zadluzenosti a
vyjadifuje do jaké miry podnik financuje své potieby z vlastnich zdroju. Protoze ale sledovany
podnik ve vSech Ctyfech letech uplatiioval ztratu z minulych let, byl objem vlastniho kapitalu

zaporny a tudiz 1 hodnoty ukazatele finan¢ni samostatnosti jsou zaporné.

7.2.3. Urokové kryti

Tabulka 12 : Vyvoj urokového kryti

Polozka 2001 2002 2003 2004
EBIT (v tis. K&) 3 480 21 3205 3 405
Nékladové uroky (v tis. K&) 1 635 2 005 1 082 1001
UROKOVE KRYTI 2,128 0,010 2,962 3,402

Ukazatel urokového kryti vyjadfuje, do jaké miry je podnik schopen svym ziskem
pokryt své turokové ndklady. Vyjadiuje, kolikrat zisk prevySuje placené turoky. Obecné
doporuéena hodnota ukazatele je minimalné 3.

Trend ukazatele je rostouci. Sledovany podnik dosahuje vyrazné niz§i hodnoty
ukazatele v roce 2002 z diivodu zaporného vysledku hospodaieni za ticetni obdobi. V roce
2004, kdy je tento ukazatel nejvyssi, prevySuje zisk placené uroky 3,4 krat. Obecné to pro
podnik znamend, Ze miiZe pfijimat dal$i uvérova zatiZeni, protoZe s jejich pokrytim nema

problémy.

7.3. Ukazatele rentability

Tyto ukazatele se vyuzivaji pro zhodnoceni a komplexni posouzeni celkové
efektivnosti podniku. Pomoci nich se vyjadfuje intenzita vyuZivani, reprodukce a zhodnoceni

vloZeného kapitalu.
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7.3.1. Rentabilita celkového vlozeného kapitalu

Tabulka 13 : Vyvoj rentability celkového vlozeného kapitalu

Polozka 2001 2002 2003 2004
EBIT (v tis. K¢) 3480 21 3205 3405
Celkova aktiva (v tis. K<) 18 257 1999 23 305 23778
ROA (v %) 19,061 0,105 13,752 14,320

Z hodnot ukazatele je mozné zjistit, jak efektivné podnik hospodaii se vSemi
pouzivanymi prostiedky, tj. se zdsobami, dlouhodobym majetkem, platebnimi prostfedky,
apod.

Sledovany podnik dosahl ve vSech letech kladnych hodnot ukazatele. Proto lze
konstatovat, Ze investovany kapital je rentabilni. Z udaji vyplyva, Ze nejvice zisku na 1 K¢
celkovych aktiv ptipadlo v roce 2001 a to 19 %. V roce 2002 byla hodnota ukazatele velmi
nizké vlivem ztraty. V letech 2003 a 2004 ptipadalo primérné 14 % zisku na 1 K¢ celkovych

aktiv.

Graf 5 : Vyvoj rentability celkového vlozeného kapitalu
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7.3.2. Rentabilita vlastniho kapitalu

Tabulka 14 : Vyvoj rentability vlastniho kapitalu

Polozka 2001 2002 2003 2004
Cisty zisk ( v tis. K¢) 1845 1984 2123 2404

Vlastni kapitél (v tis. K&) -4338 6322 -4 199 -1795
ROE (v %) -42,53 31,38 -50,56 -133,93

Rentabilita vlastniho kapitdlu mé vypovidaci schopnost predeviim pro spolegniky

podniku, protoze informuje o efektivnosti reprodukce vloZeného kapitalu. Hodnoty ukazatele

jsou ve vSech letech zaporné (vlivem ztraty z minulych let) krom& roku 2002, kdy vsak

ukazatel nema vypovidaci schopnost a kladnych hodnot nabyvé jen vlivem matematickych

uprav pti déleni.

Ackoliv je reprodukce vloZeného kapitalu v podniku neefektivni, situace se vyviji

pozitivné a podil vlastniho kapitélu na celkovych aktivech roste.

7.3.3. Rentabilita trzeb

Tabulka 15 : Vyvoj rentability trzeb

Polozka 2001 2002 2003 2004

Cisty zisk (v tis. K¢) 1 845 -1984 D3 2404
Trzby (v tis. K&) 29 589 34 503 35433 22 369
RENTABILITA TRZEB (v %) 6,235 -5,750 5,991 10,747

Rentabilita trzeb podava informaci o ziskovosti podniku ve vztahu k trzbam. Cisty

zisk podniku ve sledovanych letech rostl, trzby rostly do roku 2003, ale vroce 2004

zaznamenaly pokles o pfiblizné 37 % oproti roku 2003. Nejvice ,efektu na 1 K& trzeb

vyprodukoval podnik v roce 2004 a to vice neZ 10 %. V roce 2002 byla naopak hodnota

ukazatele nejniZsi opét vlivem ztraty.

Vyvoj rentability trzeb je rozkolisany, ale podle hodnoty z roku 2004 Ize predpokladat,

ze v dalSich letech poroste.
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7.3.4. Rentabilita naklada

Rentabilita ndkladii by méla podnik upozornit na problémové oblasti hospodareni

podniku.

Tabulka 16 : Vyvoj rentability ndkladi

Polozka 2001 2002 2003 2004
Cisty zisk (v tis. K¢) 1 845 1984 31 2 404
Celkové naklady (v tis. K&) 40211 48 604 38 802 27912
RENTABILITA NAKLADU (v %) 4,588 -4,081 5,471 8,613

Vyjadtuje, jaka ¢ast zisku (nebo ztraty) ptfipada na jednu korunu naklada. V roce 2002 je
hodnota ukazatele zaporna vlivem ztraty v tomto roce. V ostatnich letech jsou hodnoty
kladné. Je patrné, Ze se Cisty zisk zvySuje a naopak celkové naklady klesaji. Proto také
rentabilita ndkladi roste. V roce 2004 pfipada na jednu korunu nakladli pfes osm procent

zisku, coz je téméf dvojnasobek nez v roce 2001.

7.4. Vyhodnoceni vysledku relativnich finanénich ukazateld

Z vysledkl relativnich finan¢nich ukazatelti je zfejmé, Ze podnik mél v predchozich
letech jisté finan¢ni potiZe, které se promitaji do vSech vypoéti. Vyznamné se na této
skute¢nosti podili uplatiiovani ztraty z minulych let a nasledné i zdporna hodnota vlastniho
kapitalu.

Ukazatele likvidity se pro podnik vyvijeji pozitivné, kromé& pohotové likvidity, ktera
dosahuje velmi nizkych hodnot po celé sledované obdobi. To znamen4, Ze firma neni schopna
plnit své zavazky. Pfesto vSak maji hodnoty pohotové likvidity rostouci trend.

Na zéklad€ vypocth ukazatelt zadluZenosti 1ze pfedpokladat, Ze i pies vysoky podil
ciztho kapitdlu na celkové bilan¢ni sumé& pasiv se bude zadluZenost v podniku nadale
sniZovat. Pouze hodnoty miry finanéni samostatnosti jsou ve vSech sledovanych letech

zaporn€. To je zplisobeno vlivem jiz zminéného zaporného vlastniho kapitalu.
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le ukazatell rentability je mozné obecné fici, Ze podnik je rentabilni. Pouze hodnoty
ity vlastniho kapitdlu nemaji dostate¢nou vypovidaci schopnost. Hodnoty vsech

10 rentability maji rostouci trend.
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AVER

edovana firma ABC, spol. s r.0. zaznamenala ve finanéni oblasti béhem sledovanych

né vykyvy, ale pfedevsim vyrazné zlepsila svou finan¢ni situaci.

ritické byly roky 2001 a 2002, naopak tidaje a vypodty ukazateld v letech 2003 a 2004
ji pozitivni vyvoj finan¢ni rovnovahy podniku.

vyhodnoceni vysledki vypocti relativnich finan&nich ukazateld vyplyva, Ze firma by
/ysit objem ob&zného majetku, aby dosahla pozadovanych hodnot likvidity a pfedesla
ku platebni neschopnosti. Na druhou stranu viak je nutné sledovat, zda podil obézného
u na celkovych aktivech neni pilis vysoky. V souvislosti s Fizenim likvidity by méla
nizit objem kratkodobych zdvazku a zvysit tak pohotovou likviditu.

inan&ni fizeni firmy by mélo apelovat na sniZeni podilu ciziho kapitalu na celkovych
h a naopak zvy3ovat vlastni kapital. Je zfejmé, Ze cizi kapital tvoii podstatnou Cast
ovych zdroji. Piesto viak je firma schopna svym ziskem pokryt nakladové uroky

¢ se ziskavanim ciziho kapitalu.

“elkovou efektivnost firmy lze zhodnotit pozitivn€ a to na zéklad& vypoéti ukazateld
lity. Nebereme - i v potaz hodnoty ovlivnéné ztratou z minulych let, mizeme fici, Ze
ABC, spol. s r.o. je rentabilni.

V$echny skute¢nosti nasvédcuji tomu, Ze pro firmu byly rozhodujici roky 2003 a 2004,
la Sastednd zazehnana finanéni nestabilita. Pravé v roce 2003 firma ziskala nové

hiky a rozsifila svou &innost. Naopak oproti predchozim rokiim sniZila podil cizich

.

bro udr¥eni finanéni rovnovéhy v daldich letech je nezbytné, aby finan¢ni vedeni firmy

eustale zamé&feno na sledovani vyvoje relativnich ukazatelt, ¢imz je mozné docilit

ivnéni podnikové ¢innosti.
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