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Abstract

Hermannov3, A. Using methods of financial analysis to assess the financial situa-
tion of the company Eliher s. r. 0. Bachelor thesis. Brno: Mendel University in Brno,
2015.

The aim of this work is to evaluate the financial situation of the company based on
elementary financial analysis. For assessment there were used the statements
from the years 2009 to 2013. The thesis is divided into two main sections. The
first one contains the theoretical basis and prerequisites for the practical section.
The second section occupies with calculation of indicators and subsequent expla-
nation of results. In conclusion there is summary of actual financial situation of the
company and recommendations for the future.

Keywords

Financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, financial ratios, liquidity,
activity, profitability, indebtedness

Abstrakt

Hermannov4, A. VyuzZiti metod financni analyzy k zhodnocenti finan¢ni situace pod-
niku Eliher, s. r. 0. Bakalatska prace. Brno: Mendelova univerzita v Brnég, 2015.

Cilem této prace je ohodnotit financni situaci podniku na zakladé elementarnich
metod financ¢ni analyzy. Pro zhodnoceni byly pouzity vykazy zlet 2009 az 2013.
Prace je ¢lenéna na dvé hlavni ¢asti. Prvni z nich obsahuje teoreticka vychodiska a
predpoklady pro praktickou ¢ast. Druha ¢ast se zabyva vypoctem ukazateli a na-
slednym vysvétlenim vysledkl. Na zavér je souhrn soucasného stavu podniku a
doporuceni pro dany podnik do budoucnosti.

Kli¢ova slova

Financ¢ni analyza, horizontalni analyza, vertikalni analyza, pomérové ukazatelé,
likvidita, aktivita, rentabilita, zadluZenost
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1 Uvod a cil prace

1.1 Uvod

Zména z centralné planované ekonomiky na trzni na konci 80. let 20. stoleti vyraz-
né ovlivnila veskeré podnikani v Ceské republice. Z ni¢eho nic se mélo za¢it vyra-
bét a prodavat podle poptavky na trhu misto pétiletych plani. To bylo z pocatku
pro vSechny podniky velké sousto, se kterym se ale nakonec dokazaly poprat.
Transformace ekonomiky byla narocng, ale stala za to. Jednou z vyhod trZzni eko-
nomiky je moZnost podnikani pro kohokoliv.

[ v.dneSni dobé se potykaji veskeré podniky s velkymi zménami na trhu, jako
je naptiklad rostouci pocet konkurentd, casté zmény daniovych sazeb a dalsi legis-
lativni zmény. A je jen na vybraném podniku, respektive vedeni podniku, jak se
s tim dokaZe vypotradat.

Pro zjisténi, jak se podnik vyvijel v letech, je vhodné pouZit nastroje finan¢ni
analyzy, diky kterym management podniku miize tict, jestli se vyviji dobrym c¢i
Spatnym smérem. Finan¢ni analyza obsahuje velké mnozstvi ukazatelli, a pokud
neni vedeni podniku v téchto ukazatelich aplné znalé, je vhodné vyuZit misto toho
jednoduchych predikénich modeld, které jasné reknou jednim cislem, jak na tom
podnik doopravdy je.

Dané ukazatele je také vhodné porovnat nejenom s doporucenimi z odborné
literatury, ale predevsim s podobnymi konkuren¢nimi podniky anebo priimérem
s doporucovanymi hodnotami, které jsou obecné, a nevychazi ze zvlastnosti urci-
tych odvétvi.

1.2 Cil prace

Cilem bakalarské prace je posoudit financni situaci vybraného podniku pomoci
vhodnych metod finan¢ni analyzy a navrhnout opatieni vedouci ke zlepSeni situa-
ce. Finan¢ni analyza bude zpracovana na zakladé vykazi z let 2009 az 2013.
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2 Metodika

Prace je ¢lenénd na teoretickou a praktickou ¢ast. Teoreticka cast se zabyva teore-
tickymi predpoklady pro nasledujici praktickou ¢ast. PouZité udaje jsou C¢erpany
pouze z odborné literatury. Nejdiive je vysvétlen pojem financni analyza a tloha
finan¢ni analyzy. Dale jsou rozebrany detailné zdroje finan¢ni analyzy a rozdéleny
metody finan¢ni analyzy. Nasledujici kapitoly se jiZ zabyvaji pocetnimi kony. Za-
¢ina se analyzou absolutnich vykazi, do ¢ehoz spada vertikalni a horizontalni ana-
lyza. Pokracuje se analyzou pomérovych ukazatel a pyramidovymi rozklady. Poté
nasleduji predikéni modely ptredevSim indexy IN. Nakonec je stru¢né rozebrano
rizeni zasob spolu s metodou ABC.

Prakticka ¢ast vyuziva predchozich teoretickych poznatki k zhodnoceni pod-
niku Eliher s. r. 0. Na zacatku je stru¢né uvedena historie a charakteristika podni-
ku. Ddle je vypocitana vertikalni a horizontalni analyza, ktera je soucasti analyzy
absolutnich ukazatelli. Poté je zhodnoceno dodrZovani pravidel financovani a na-
sleduje analyza pomérovych ukazatel(i, do které spadaji ukazatele likvidity, aktivi-
ty, zadluZenosti a rentability. Vybrané ukazatel z analyzy pomérovych ukazatelt
bude porovnano s podobné velkym konkuren¢nim podnikem a odvétvim na zakla-
dé Udaji ze stranek Ministerstva primyslu a obchodu. Na to navazuje vypocet
a zhodnoceni indexu INO5. Nakonec je rozebrano rizeni zasob na zakladé metody
ABC.

Posledni casti je diskuze, kterd je rozdélena na shrnuti vysledkli a navrhy
vysledky finan¢ni analyzy v praktické ¢asti, coz obsahuje veskeré zjisténé problé-
mové oblasti v podniku. Na to navazuji navrhy na zlepSeni situace podniku, které
obsahuji vhodna reSeni na problémové oblasti.
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3 Literarni reserse

3.1 Uloha finanéni analyzy

JFinancni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsaZe-
na predevsim v ucetnich vykazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni fi-
remni minulosti, soucasnosti a predpoviddni budoucich financnich podmi-
nek.“(Rtackova, 2010, s. 9)

Cilem finan¢ni analyzy je identifikovat problémy, silné a slabé stranky prede-
vSim hodnotovych procesti podniku. Pomoci informaci ziskanych z finan¢ni analy-
zy mizeme dospét k urcitym zavérim o celkovém hospodareni a finan¢ni situaci
podniku. (Sedlacek, 2011)

Podle Griinwalda (2007) je hlavnim ukolem finané¢ni analyzy ziskani potreb-
nych informaci z vykazi a dalsi zdrojii, posouzeni finan¢niho zdravi podniku a pfti-
praveni podkladi pro potiebna fidici rozhodnuti.

DluhoSova (2010, s. 71) uvadi, Ze ,financ¢ni situace podniku je souhrnnym vy-
jddrenim urovné vsech jeho podnikovych aktivit, kterymi se podnik na trhu prezentu-
je. Do financni analyzy se promitd objem a kvalita vyroby, troveri marketingové
a obchodni cinnosti, inovacni aktivita a dalsi podnikové Cinnosti.” Financni situaci
proto chapeme jako komplexni vicekriteridlni model, ktery se skldda z mnoha dil-
Cich charakteristik a jejich vazeb. (DluhoSova, 2010)

UZivatele finan¢ni analyzy mZeme rozdélit na interni a externi. Interni uZiva-
tele predstavuji vlastnici, manazeri a zaméstnanci. Zatimco mezi externi uZivatele
patii predev$sim banky, u nichZ podniky Zadaji o uvér, konkuren¢ni podniky, jez
chtéji zjistit, jak jsou na tom v daném odvétvi jejich souperi, potencialni investori
nebo investori, ktef{ vlastni urcity podil a také pojiStovny, obchodni partneri a dal-
$i. (Steker, Otrusinova, 2013; Pivrnec, 1995)

Podle Blahy a Jindrichovské (2006) je analyza pro potieby podniku zamétena
na zjisténi likvidity firmy nebo na podrobné ohodnocenti jejich minulych vysledkii.
Management firmy vyuZziva analyzu pro dlouhodobé a operativni finan¢ni tizeni
podniku. Management firmy naptiklad potiebuje védét, zda si podnik miize dovolit
realizovat pijcku na planovanou podnikatelskou expanzi a jestli zatiZeni dodatec-
nymi finanCnimi naklady bude primérené. Zato cilem finan¢ni analyzy iniciované
zvenci bude urceni a ohodnoceni kredibility firmy nebo jejiho investi¢niho poten-
cionalu z hlediska rizikovosti apod. (Griinwald, 2007)

Bankovni urednik bude zjistovat, jestli je firma likvidni anebo solventni, za-
timco potencialni investor se bude zajimat, jestli a jak je firma ziskova a jaka by
byla rizikovost takové investice. (Blaha, Jindrichovska, 2006)

Véritelé se zajimaji predevsim o likviditu svych obchodnich partneri a jejich
schopnost splacet zavazky. Konkurenti se snazi ziskat jednotlivé vysledky zejména
u téch podniki, kterym se na trhu dari, aby se mohli inspirovat a aplikovat dobré
praktiky (Knapkova, 2013)

»Ndstroje financni analyzy jsou v zdsadé stejné bez ohledu na to, odkud vychazi
pocdtecni impuls k analyze. Zdkladnim ndstrojem financni analyzy je vypocet a in-
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terpretace financnich pomérovych ukazatelil. JestliZe jsou tyto ndstroje sprdvné pou-
Zity, mohou odpovédeét na nespocet otdzek tykajicich se finanéniho zdravi firmy.”
(Blaha, Jindfichovska, 2006, s. 12).

3.2 Zdroje finanéni analyzy

Ke zpracovani finan¢ni analyzy potrebujeme ziskat data, jez tvori vychodisko pro
kvalitni zpracovani a dosazeni relevantnich vysledk(i. Primarni zdroj dat piedsta-
vuje ucetni zavérka obsahujici rozvahu, vykaz zisku a ztrat, prilohu k ucetni zavér-
ce a v pfedepsanych pripadech i vyro¢ni zpravu. Uéetni zavérka také mize zahrno-
vat prehled o financnich tocich (cash flow), coz je dilezity vykaz, a jeho sestaveni
by mélo byt samozrejmosti. (Knapkova, 2013; Griinwald, 2007)

,Kvalita ziskanych informaci se odrdZi v presnosti a vypovidaci schopnosti vy-
sledkii finanéni analyzy, proto by pripravé a sbéru dat méla byt vénovdna patri¢nd
pozornost. Plati: Cim vice analytik o spole¢nosti vi, tim md vétsi Sanci vytvorit finané-
ni analyzu s vysokou vypovidaci schopnosti.” (Knapkova, 2013, s. 18)

3.2.1 Rozvaha

Rozvaha neboli bilance je staticky prehled o majetku podniku a jeho finan¢nim kry-
ti k urcitému datu, zpravidla k poslednimu dni finan¢niho roku firmy. Na levé stra-
né rozvahy se nachazi aktiva spolecnosti, coZ je souhrn toho, co ma podnik ve
vlastnictvi (napt. hotovost, zasoby) a co mu dluZi dal$i ekonomické subjekty (po-
hledavky, majetkové ucasti). Prava strana rozvahy ukazuje, z jakych zdroji jsou
aktiva financovana. Jedna se o pasiva spolecnosti, tedy co firma dluZi jinym eko-
nomickym subjektlim (bankovni pijcky, zavazky vici dodavateliim) a vlastni kapi-
tal. (Synek, 2002; Blaha, Jindrichovska, 2006)

Aktiva délime na dvé diilezité skupiny. A to na stala aktiva, ktera podnik pou-
ziva déle nez jeden rok, a obézna aktiva, kterd jsou v podniku méné nez jeden rok.
Mezi nejdilezitéjsi a casto taky nejvétsi ¢asti stalych aktiv patii budovy, stroje, za-
Fizeni, plida apod. Obézna aktiva jsou urcena k okamzité spotiebé anebo ke krat-
kodobému skladovani. Do obéZnych aktiv patti zasoby, pohledavky a finan¢ni ma-
jetek. (Jindrichovska, Blaha, 2001; Landa, 2008)

Pasiva miliZzeme rozdélit na tii zdkladni slozky: vlastni kapital, cizi kapital
a ostatni pasiva. Vlastni kapital nazyvany také Cista aktiva je rezidualni ¢ast pasiv
vyplyvajici zrozdilu mezi aktivy a cizim kapitalem. Jednd se o kapital, ktery
do podniku vlozil sdm podnikatel ¢i zakladatel nebo skupina podnikateli. Vlastni
kapital ¢lenime do nékolika poloZek: (Landa, 2008; Synek, 2002)

»Zdkladni kapitdl

Kapitalové fondy

Fondy ze zisku

Nerozdéleny vysledek hospodareni minulych let

Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi“ (Synek, 2002, s. 135)

Cizi kapital je zavazek podniku, ktery musi byt v urcité dobé splacen, a podle této
doby jej délime na kratkodoby a dlouhodoby cizi kapital. Kratkodoby cizi kapital
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musi byt splacen do jednoho roku a jsou to naprtiklad kratkodobé bankovni uvéry,
dodavatelské uvéry, zalohy prijaté od odbératelli. Dlouhodoby cizi kapital zahrnuje
dlouhodobé bankovni uvéry, emitované podnikové dluhopisy, leasingové dluhy
a jiné dlouhodobé zavazky. (Synek, 2002)

Pomoci porovnani dvou rozvah dva po sobé jdouci roky anebo obdobi mtiZe-
me zjistit, jak se finan¢ni situace podniku vyviji a miZeme udélat dlouhodoba
a kratkodoba opatreni k jeho efektivnimu vyvoji. (Martinovic¢ova, 2014)

3.2.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka objasiiuje proces tvorby zisku jako prirtst-
ku vlastniho kapitalu, ktery tvoii soucast pasiv a slouzi k ohodnoceni schopnosti
firmy zhodnocovat vloZeny kapital. Je to pisemny piehled o vynosech, nakladech
avysledku hospodareni za bézné obdobi. Nezachycuje pohyb prijmt a vydaji.
V ramci analyzy vykazu zisku a ztraty nas obvykle zajima, jak jednotlivé polozky
vykazu zisku a ztraty ovliviiuji nebo spis ovliviiovaly vysledek hospodareni. (Rii¢-
kova, 2010)

Vykazu zisku a ztrat se tyka aktudlni princip, ktery znamena, Ze transakce se
zachycuji a vykazuji v tom obdobi, kterého se ¢asové a vécné tykaji, tedy vynosy se
uctuji v obdobi, ve kterém byly realizovany bez ohledu na to, jestli byly ve stejném
obdobi zaplaceny. Proto podnik zahrnuje do nakladd odpisy, i kdyz v dané dobé
neuskutecnuje zadné penézni vydaje. Akrualni princip se tykda obdobnym zpiiso-
bem také nakladi. (Griinwald, 2007; Valach, 1999)

Hlavni rozdil mezi rozvahou a vykazem zisku a ztraty je v tom, Ze zatimco roz-
vaha je vykaz o stavu majetku podniku k urc¢itému ¢asovému okamziku, vykaz zis-
ku a ztrat zachycuje ¢innost podniku z hlediska ndkladii a vynost a vztahuje se tak
k urcitému casovému intervalu. (Rickova 2010; Jindrichovska, Blaha, 2001)

3.2.3 Analyza cash flow

Analyza cash flow neboli prehled o finan¢nich tocich je odvozeny ucetni vykaz, je
zaloZena na ptijmech a vydajich a vyjadruje redlné toky penéz a jejich zasoby
v obchodnim podniku. Analyza cash flow je velmi uZiteCnd pro ftizeni likvidity
a platebni schopnosti podniku. (Sedlacek, 2011; Steker, Otrusinova, 2013;
Griinwald, 2007)

Jednou z vyhod sestavovani vykazu cash flow je, Ze neni ovlivnén metodou
odpisovani majetku, jelikoZ pri pouZiti rovnomérného a zrychleného odpisovani
ucetni jednotka vykaZze stejné penézni toky, ale vysledek hospodareni se miize vy-
raznym zpusobem liSit, Gcetni odpisy nejsou spojeny s pohybem penéznich pro-
stredkii. Dalsi vyhoda spociva vtom, Ze tento vykaz neni zkresleny systémem
a vysi ¢asového rozliSeni - ovliviiuje zejména oblast nakladl a vynosti, ale nemusi
mit vliv na penézni toky (Rtackova, 2010).

Vykaz cash flow lze sestavit pomoci dvou metod. Bud' pfimou metodou anebo
neprimou. Pfima metoda sleduje prijmy a vydaje podniku za dané obdobi, zatimco
nepiima metoda vychdazi z vysledku hospodareni ucetni jednotky, ktery upravuje
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na tok finanénich prostiedkd. Upravy spocivaji v tom, Ze kaZdy ndklad nemusi byt
zdrovern vydaj, vynos nemusi byt spojen s prijmem a opacné. (Martinovicova, 2014;
Steker, Otrusinova, 2013)

Pokud bychom chtéli sestavit vykaz pfimou metodou, museli bychom zpétné
analyzovat ucty penéznich prostredki (béZny ucet, pokladna, atd.) a sefazovat je
podle druhii piijmi a vydaji a to by bylo ¢asové narocné. Proto se vyuziva spise
nepiimé metody cash-flow. (Kovanicova, Kovanic 2001)

3.2.4 Priloha ucéetni zavérky

Priloha k ucetnim vykazlim je povinnou soucasti ucetni zavérky a jejim hlavnim
cilem je bliZe vysvétlit a doplnit informace obsaZené v rozvaze, vykazu zisku
a ztrat, prehledu o penéznich tocich a ptehledu o zménach vlastniho kapitalu.
(Landa, 2008)

Ptiloha poskytuje velmi cenné informace pro zpracovavanou finan¢ni analyzu.
V priloze miizeme nalézt:

e Udaje o fyzickych a prdvnickych osobdch, které maji podstatny vliv nebo
rozhodujici vliv s uvedenim vyse vkladu v procentech, popis zmén a dodat-
kii provedenych v uplynulém ticetnim obdobi v obchodnim rejstriku a po-
pis organizacni struktury tcetni jednotky;

e priumérny prepocteny pocet zaméstnancii béhem tucetniho obdobi a z toho
Clentl ridicich orgdnil, s uvedenim vyse osobnich ndkladii;

e vysi plijcek a uvéri s uvedeni urokové sazby a hlavnich podminek;

e informace o aplikaci obecnych ucetnich zdsad, o pouZitych ticetnich meto-
ddch, zpiisobech oceriovdni a odepisovdni, jejichZ znalost je vyznamnd pro
posouzeni financni a majetkové situace;

e podle principu vyznamnosti zptisob stanoveni opravnych poloZek a oprd-
vek k majetku s uvedenim zdroje informaci pro stanoveni vyse opravnych
poloZek a opravek;

e dopliujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty;

e radu dalSich informaci o spolecnosti. (Knapkova, 2013, s. 58)

Knapkova (2013) doporucuje diikladné prostudovat prilohu ucetni zavérky pred
tvorbou finan¢ni analyzy.

3.3 Metody finanéni analyzy

Metody finan¢ni analyzy délime predevSim na metody vyuZivajici elementarni ma-
tematiku (zakladni aritmetické operace) a na metody zaloZené na slozitéjSich ma-
tematickych postupech a mySlenkach. Tomuto rozdéleni se budu vice zabyvat
v nasledujicich dvou podkapitolach. (Sedlacek, 2001)

Finan¢ni analyzu jako takovou délime na fundamentalni (kvalitativni) a tech-
nickou (kvantitativni) analyzu. Podkladem pro fundamentalni analyzu je odborny
usudek zkuSeného ekonoma manazera, ktery musi mit Siroké znalosti vzajemnych

souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy a také cit pro situace
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a jejich trendy. Technicka analyza vyuZiva matematickych, statistickych a dalSich
algoritmizovanych metod ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat
s naslednym ekonomickym posouzenim vysledkd. Klasicka finan¢ni analyza obsa-
huje navzajem propojené vysSe uvedené analyzy. (Kocmanova, 2013; Sedlacek,
2001)

Ve finan¢ni analyze vyuzivame rizné ukazatele, které délime takto:
e Extenzivni (objemové) - nesou informaci o rozsahu v penéznich jednotkach
a ty mliZeme délit:
o stavové (absolutni), coZ jsou jednotlivé polozky v aktivech a pasivech
o rozdilové, coz jsou rozdily vySe uvedenych stavovych ukazateli
o tokové, jez informuji o zménach stavovych a rozdilovych ukazatell
za urcitou dobu, napft. cash flow
e Intenzivni (pomérové) - jedna se o podily dvou nebo i vice extenzivnich
ukazateld
(Landa, 2008)

3.3.1  Metody elementarni technické analyzy

Kovanicova (1995) uvadi, Ze tyto analyzy oznacujeme jako elementarni, jelikoz
kromé aritmetiky a procentniho poctu nic vice z matematiky nepotrebuji. Tyto me-
tody pracuji s ukazateli, které jsou pifimo poloZzkou v Gicetnich vykazech nebo jsou
z nich odvozené. (Landa, 2008)
K zadkladnim metodam, které se pfi financni analyze vyuzivaji, patii zejména:
a) ,Analyza absolutnich ukazatelii (stavovych i tokovych)
e Analyza trendii (horizontdIni analyza)
e Procentni rozbor (vertikdlni analyza)
b) Analyza rozdilovych ukazatelii (fondii financnich prostiedkii)
c) Analyza cash flow
d) Analyza pomérovych ukazatelti
e rentability
aktivity
zadluZenosti a financni struktury
likvidity
kapitalového trhu
provozni ¢innosti
e cash flow
e) Analyza soustav ukazatelti
e pyramidové rozklady
e predikéni modely” (Sedlacek, 2001, s. 8)
Pri zpracovavani financ¢ni analyzy je potreba si uvédomit, Ze tyto metody a techni-
ky nemutzeme pouzivat izolované, ale spiSe ve vzajemnych souvislostech. Samotna
absolutni nebo relativni hodnota urcitého ukazatele vypovida méné nez porovnani
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tohoto udaje oproti predchozimu roku nebo urcitou cilovou hodnotou. (Landa,
2008)

3.3.2 VySsi metody finanéni analyzy

e

Rickova (2010) uvadi, ze vyssi metody financ¢ni analyzy nepatii k metoddm uni-
verzalnim a jejich pouZiti je zavislé nejen na hlubsich znalostech matematické sta-
tistiky, ale také na hlubSich teoretickych i praktickych ekonomickych znalostech.

Podstatou vyssich metod je hodnoceni polozek ucetnich vykaz nebo uctu,
aniz bychom znali jejich ekonomicky obsah a vyznam a proto je mohou vyuzivat
i lidé, kteri nejsou odborniky v tcetnictvi. (Mace, 2013)

Zakladni déleni vyssSich metod je na matematicko-statistické a nestatistické
metody. Mezi nejcastéji pouzivané matematicko-statistické vyssi metody patii bo-
dové odhady, statistické testy odlehlych dat, korela¢ni koeficienty, regresni mode-
lovani, analyza rozptylu a dalsi. Mezi nestatistické metody patfi matné (fuzzy)
mnoZiny, expertni systémy a gnosticka teorie neurcitych dat. (Kovanicova, 1995)

3.4 Analyza absolutnich ukazatela

Podle Kislingerové (2005) je vertikalni a horizontalni rozbor finan¢nich vykazi
vychozim bodem financ¢ni analyzy. Oba postupy umoznuji vidét ptivodni absolutni
udaje z ucetnich vykazi v urcitych relacich a souvislostech.

Absolutni ukazatele se vyuZzivaji predevSim k horizontalni analyze, ktera srov-
nava vyvoj v ¢asovych tradach a k vertikalni analyze, kterd procentualné rozebira
komponenty. (Knapkova, 2013)

3.4.1 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza zkouma procentni rozbor polozek uvedenych ve vykazech. Jejim
cilem je zjistit, jak se dana poloZka podilela na celkové bilan¢ni sumé. Vertikalni
analyza se provadi vétSinou pro vice obdobi. Kviili tomu, Ze jsou vysledné hodnoty
udané v procentech, je zde mozné porovnani s konkuren¢nimi podniky nebo od-
vétvim. Tento vztah miZeme vyjadrit takto: (Grinwald, 2007; Rickova, 2010)

P = (1)

(Hrdy, Krechovska, 2013)
Bi velikost poloZky bilance
Y. B; suma hodnot poloZek v rdmci urcitého celku

Ve vykazu zisku a ztrat se bere jako zaklad pro procentni vyjadreni celkovy objem
trzeb (= 100 %) a v rozvaze to je velikost celkovych aktiv podniku. Vyhoda verti-
kalni analyzy tkvi v tom, Ze ji neovliviiuje meziro¢ni inflace a umoznuje tak srov-
nani vysledki z riznych let. (Sedlacek, 2011)
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3.4.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza nebo také analyza vyvojovych trendi slouzi k posouzeni vy-
voje hodnot v ¢ase a zmén souhrnnych ukazatell jako jsou trzby, zisk, naklady,
aktiva, pasiva, CF z provozni ¢innosti, CF z finan¢ni ¢innosti, CF z investi¢ni ¢innosti
a dalsi. Z ¢asovych tad miiZe finan¢ni analytik podrobné zkoumat pribéh zmén
a odhalovat dlouhodobé trendy vyznamnych financnich polozek. (DluhoSova,
2010)

Horizontalni analyza sleduje jak absolutni zmény vykazovanych dat, tak rela-
tivni (procentni) zmény. Absolutni a relativni zménu miliZeme vyjadrit takto: (Sed-
lacek, 2011, s. 13; Hrdy, Krechovska, 2013)

absolutni zména = U, — U,_, = AU, (2)

Ur—Uiq _ AU

relativni zména = =
Ut-1 Ut-1

(3)
(Dluhosova, 2010)
VZdy se porovnavaji postupné dva roky po sobé. Relativni zména vyjadruje, o kolik
procent se dana polozka zménila oproti predchozimu roku.
JiZ v této Casti analyzy se daji naleznout momenty, kdy vyvoj dvou korespon-
dujicich polozek se dostava do kolize se znamymi finan¢nimi pravidly. (Griinwald,
2007)

3.4.3 Pravidla financovani

Pravidla financovani jsou zaloZena na praktickych zkuSenostech ve vytvareni kapi-
talové struktury. Tyto pravidla jsou spiSe obecnymi doporucenimi, kterymi by se
vedeni podniku mélo ridit, aby dosahly dlouhodobé finan¢ni rovnovahy. (Vochoz-
ka, 2011)

Zlaté pravidlo financovani je zalozeno na ¢asovém souladu, coZ znamena, Ze
dlouhodoby majetek a trvale pritomna ¢ast obéZného majetku by mély byt kryty
dlouhodobym kapitalem. Z toho vyplyva, Ze dlouhodobé zdroje nesmi byt financo-
vany kratkodobymi zdroji. (Knapkova, 2013, Vochozka, 2011)

Dlouhodobé investice < dlouhodobé zdroje (4)

Dlouhodobé investice > kratkodobé zdroje (5)

Zlaté pravidlo vyrovnavani rizika se zabyva jen skladbou kapitadlu, nemluvi
o zadném vyuzivani financ¢nich prostiedki. Vlastni kapital by mél prevysovat cizi
zdroje nebo v krajnim pripadé by mély byt v poméru 1:1. (Vochozka, 2011; Synek,
2002)
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Vlastni kapital > cizi zdroje (6)

Zlaté pari pravidlo se zabyva vztahem dlouhodobého majetku a vlastnich zdroj.
Podnik by mél pouZzivat ve svém financovani i cizi zdroje a z toho divodu by se mél
dlouhodoby majetek a vlastni zdroje rovnat jen v krajnim pripadé. (Mulacova, Mu-
la¢, 2013)

Stala aktiva > cizi zdroje (7)

3.5 Analyza pomérovymi ukazateli

JelikoZ analyza pomérovymi ukazateli vychazi Cisté z udaji obsaZenych v zaklad-
nich ucetnich vykazech, jedna se o nejcastéji pouzivany rozborovy postup k ucet-
nim vykazim. Pouziva verejné dostupné informace, k nimz ma pristup i externi
finan¢ni analytik. Pomérovy ukazatel se vypocita jako pomér jedné nebo nékolika
ucetnich polozek zakladnich ucetnich vykazl kjiné polozce nebo jejich skupiné.
(Rickova, 2010)

Vyhoda pomérové analyzy spociva v tom, Ze napomaha porovnavat podniky
odlisné velikosti diky redukci hrubych tdaji. (Blaha, Jindrichovska, 2006)

Mezi pét nejcastéji pouzivanych druht pomérovych ukazatelli patii:
ukazatele likvidity
ukazatele aktivity
ukazatele zadluZenosti
ukazatele rentability
ukazatele trzni hodnoty (Blaha, Jindfichovska, 2006, s. 54)
VSechny ukazatele kromé ukazateli trzni hodnoty rozvedu podrobnéji
v nasledujicich kapitolach. Ukazatele trzni hodnoty se totiZ netykaji podnikt neob-
chodujicimi na trhu a tak ani analyzovaného podniku.

3.5.1  Ukazatele likvidity

Podle Knapkové (2013, s. 91) ,ukazatele likvidity poméruji to, ¢im je moZno platit
(Citatel), s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel).”

Likvidita a solventnost vyjadruji schopnost podniku hradit své zavazky, coZ je
jednou ze zakladnich podminek existence podniku a proto se jedna o klicové cha-
rakteristiky financni analyzy. Mezi témito dvéma pojmy je prima zavislost, ale nel-
ze je zaménovat. Jednoduse feceno: podminkou solventnosti je likvidita. (Kovani-
covd, Kovanic, 1995; Riickova, 2010)

Sedlacek (2001, s. 73) tika, ze ,Likviditu chdpeme jako souhrn vSech potencidl-
né likvidnich prostredkt, které md firma k dispozici pro thradu svych splatnych zd-
vazki.” Solventnost oproti tomu znamenad jiZz vlastnictvi penéz, pomoci kterych
muizZeme okamzité platit. Dalsim dilezitym pojmem, ktery musime rozliSovat, je
likvidnost, jeZ oznacuje miru obtiZnosti transformovat majetek do hotovostni for-
my. (Valach, 1999, Sedlacek, 2001, Doucha, 1996)
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Podle stupnii likvidnosti aktiv rozliSujeme tii stupné likvidity podniku:
(Griinwald, 2007; Nyvltova, Marinic, 2010)
e BéZna likvidita - likvidita 3. stupné
e Pohotova likvidita - likvidita 2. stupné
e Hotovostni likvidita - likvidita 1. Stupné

Bézna likvidita (current ratio) ukazuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratko-
dobé zavazky, tedy jak by podnik uspokojil své véritele, kdyby proménil vSechna
obézna aktiva v daném okamziku na hotovost. (Rtickova, 2010)

MY ET . . obézna aktiva
bézna likvidita = (8)

kratkodobé cizi zdroje

(Knapkova, 2013)

Rickova (2010), Knapkova (2013) a Dluhosova (2010) se shoduji, Ze primérena
vySe bézné likvidity je v rozmezi od 1,5 do 2,5. Dluhosova (2010) dodava, Ze nejdi-
leZitéjsi je vSak porovnani s primérem odvétvi nebo s podniky, které maji obdobny
charakter ¢innosti.

Pohotova likvidita (quick asset ratio) odstranuje piedevsSim vliv obecné
nejméné likvidni ¢asti obéZnych aktiv, jako jsou zasoby. Pomoci tohoto ukazatele
zjiStujeme, jak velka je platebni pripravenost podniku. (Valach, 1999)

1T s kratkodobé pohledavky+kratkodoby finan¢ni majetek
pohotova likvidita = P - Y — X ) 9)
kratkodobé cizi zdroje

(Knapkova, 2013)
Pohotova likvidita vyjde vZdy nizsi neZ bézna likvidita. Podle Knapkové (2013) by
se méla doporucend hodnota pro pohotovou likviditu pohybovat v rozmezi 1 az
1,5. JestliZe je pomér mensi nez 1, musi podnik spoléhat na pripadny prodej zasob.
(Knapkova, 2013)

Penézni likvidita (cash-position ratio) méri schopnost podniku hradit pravé
splatné zavazky. Finan¢nim majetkem zde chiapeme vSechny pohotové platebni
prostiedky, tedy nejen sumu prostiedkii na béZném i jiném uctu, v pokladné, ale
také volné obchodovatelné kratkodobé cenné papiry, Seky, apod. (Kovanicova, Ko-
vanic, 1995; Kislingerova, 2007)

kratkodoby finan¢ni majetek
y ) ( 1 0)

peneznl likvidita = kratkodobé cizi zdroje

(Knapkova, 2013)
Knapkova (2013) uvadji, Ze doporucena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje me-
zi 0,2 a 0,5 a Ze vysoké hodnoty penéZni likvidity svédci o neefektivnim vyuZiti fi-
nancnich prostiedki. Sedlacek (2011) souhlasi s tim, Ze by mél byt ukazatel vyssi
nez 0,2.
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JelikoZ ani vysoka likvidita nemusi zajistit dobrou platebni schopnost, je po-
tieba rozliSovat mezi fiktivni a realnou likviditou. Pomoci pouhého dosazeni hod-
not z ucetnich vykazl do vzorce ziskdme fiktivni hodnotu likvidity. Pfi vypoctu
realné likvidity musime ocistit Citatel o nepotfebné a neprodejné zasoby, nepro-
dejné vyrobky na skladé, pohledavky po lhiité splatnosti a nedobytné pohledavky.
(Kislingerova, 2007)

Nevyhoda téchto ukazateli likvidity spociva v tom, Ze se jedna o staticky po-
hled na likviditu a rovnéz o pohled historicky. Je proto vhodné doplnit analyzu li-
kvidity o ukazatel pracovniho kapitalu. (Kislingerova, 2007)

Cisty pracovni kapital (CPK) nebo také provozni kapital patii mezi nejpo-
uzivanéjsi rozdilové ukazatele, jelikoZ ma vyznamny vliv na platebni schopnost
podniku. Jeho dkolem je urceni optimalni vyse kazdé poloZky obéznych aktiv a vy-
bér vhodného zplisobu financovani obéznych aktiv. (Sedlacek, 2011; Knapkova,
2013)

CPK je obéZny majetek kryty dlouhodobym kapitalem a také slouZi jako ,fi-
nanc¢ni polStai“ v pripadé neocekavanych financ¢nich vydaji. Zakladni pozadavek
spo¢iva v tom, aby byla hodnota CPK kladna. (Knapkova, 2013; Fotr, 2012)

Lze ho vypocitat nasledujicim zplisobem:

Cisty pracovni kapital = obéina aktiva — kratkodobé zavazky (11)

nebo podrobnéji:

Cisty pracovni kapital = zasoby + pohledavky + penize — kratkodobé zavazky(12)

(Scholleovd, 2008)

Existuji dva pristupy k vypoctu tohoto ukazatele. Prvni se nazyva pristup fi-

nanc¢nich manaZer@i spole¢nosti neboli CPK z pozice aktiv. Druhy p¥istup se ozna-
Cuje jako pristup vlastnikl spolecCnosti tzv. pristup z pozice pasiv. (Fotr, 2012)

Tab. 1 Tvorba CPK z pohledu a) manaZera, b) investora

a) b)
A ROZVAHA P A ROZVAHA P
VK VK
SA SA
CK
= CKbpt ~ o
CPK CPK
0OA
OA CKKR CKKR
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Zdroj: Sedlacek, 2011

3.5.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méri, jak efektivné podnik hospodari se svymi aktivy. Pokud jich
ma vice, neZ je potieba, vznikaji mu zbytetné naklady a tim i nizky zisk. Naopak
pokud jich ma nedostatek, musi se vzdat mnoha potencialné vyhodnych podnika-
telskych piilezitosti a tim prichazi o pripadné vynosy. (Sedlacek, 2011)

Ukazatele aktivity neboli ukazatele rizeni aktiv dale nazyvame jako ukazatele
kombinované, protoZe pracuji s udaji nejenom zrozvahy, ale i zvykazu zisku
a ztrat. (Blaha, Jindrichovska, 2006)

Tyto ukazatele zpravidla vyjadruji poCet obratek jednotlivych slozek zdroji
nebo aktiv nebo dobu obratu - coz je pifevracena hodnota k poctu obratek. (Rii¢ko-
va, 2010)

Obrat aktiv udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. Podniky by obecné
mély mit obrat aktiv vyssi nez 1, ale pro objektivni srovnani je vhodné porovnat
tuto hodnotu s podniky ve stejném odvétvi. Pokud bychom chtéli zjistit dobu obra-
tu aktiv, prevratime ukazatel a trzby vydélime béZnym poctem dni v roce tedy 365.
(Kislingerova, 2007)

trzby

Obrat aktiv = (v poctu obratti za rok) (13)

aktiva celkem

(Synek, 2002)
Obrat zasob je definovan jako pomér rocnich trzeb k ro¢nim zasobam podniku
audava, zda neni C¢ast obéZnych aktiv v podobé zasob dlouhodobé vazana
v nelikvidnich zasobach. (Blaha, Jindfichovska, 2006)

Obrat zasob = i

by v o
Zisoby (v poCtu obratii za rok) (14)

(Synek, 2002)
Primérna doba splatnosti pohledavek neboli doba obratu pohledavek udava,
jak dlouho musi podnik priimérné cekat na inkaso plateb za své jiZ provedené
trzby. Tento ukazatel je vhodné porovnat s béZnou platebni podminkou, za které
podnik fakturuje své zboZi. Pokud je delsi neZ bézna doba splatnosti, tak obchodni
partneri neplati své zavazky vcas. (Sedlacek, 2011)

kratkodobé pohledavky
trzby/365

Doba obratu pohledavek = (15)
(Sedlacek, 2011)
Doba obratu zavazkt vyjadiuje dobu od vzniku zavazku po dobu jeho tihrady.
Tento ukazatel by mél dosahnout ptinejmensim hodnoty doby obratu pohledavek.
(Knapkovg, 2013)
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, o kratkodobé zavazk
Doba obratu zavazkil = 4 (16)

triby/365

(Kalouda, 2009)
Priimérna doba splatnosti pohledavek a doba obratu zavazki jsou dva dulezité
ukazatele pro posouzeni casového nesouladu od vzniku pohledavky nebo zavazku
do doby jeho splaceni, protoZe tento nesoulad primo ovliviiuje likviditu podniku.
JestliZe je doba obratu zavazkl vétsi nez soucet obratu zasob a pohledavek, doda-
vatelské uveéry financuji pohledavky i zasoby a to je vyhodné. (Knapkova, 2013)

3.5.3 Ukazatele zadluzenosti

Zkoumaji, jaka ¢ast majetku podniku je financovana cizimi zdroji. ZadluZenost
podniku nenf jen negativni vlastnosti, protoZe rostouci zadluZenost miize podniku
prispét k celkové rentabilité a tim i k vyssi trzni hodnoté firmy, ale soucasné zvysu-
je riziko finan¢ni nestability. (Jindrichovska, Blaha, 2001; Sedlacek, 2001)

Hlavni pri¢inou financovani podnikovych c¢innosti cizimi zdroji je relativné
nizsi cena nez s vlastnimi zdroji. NiZs$i cena je ddna danovym Stitem, ktery vznika
diky moznosti zapocitani drokovych nakladi do danové uznatelnych nakladt.
(Kislingerova, 2007)

Celkova zadluzenost je vyjadiena jako podil cizich zdroji a celkovych aktiv.
VSeobecné plati, Ze ¢im je vy$si hodnota tohoto ukazatele, tim je vyssi riziko vérite-
14. (Nyvltova, Marinic, 2010; Rickova, 2010)

cizi zdroje (17)

Celkova zadluZzenost = ——————
celkova aktiva

(Landa, 2008)
Landa (2008) uvadi, Ze za pozitivni vyvoj se povaZuje celkova zadluZenost podniku
do 50 % a nad 50 % se jedna jiZ o negativni vyvoj. Svétovy priimér se pohybuje
od 30 % do 60 %.
K méreni zadluzenosti se také pouziva ukazatel poméru vlastniho jméni k
celkovym aktiviim, coz je doplnkovy ukazatel k predchozimu ukazateli. Po secteni
téchto dvou ukazatell ziskdme hodnotu 1 neboli 100 %. (Valach, 1999)

vlastni kapital

pomeér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim = (18)

aktiva celkem

(Valach, 1999)
Ukazatel arokového Kkryti slouzi k tomu, aby firma zjistila, jestli je pro ni jesté
dluhové zatiZeni inosné. Tento ukazatel udava, kolikrat je zisk vyssi neZ troky.
(Rickova, 2010)

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti = (19)

(Knapkova, 2013)
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3.5.4 Ukazatele rentability

Jedna se o majiteli nejsledovanéjsi ukazatele, ponévadz ukazovatele rentability
poukazuji na splnéni primarnich cili stanovenych pfti zakladani podniku tedy na-
vratnost penéZnich prostiedki. (Doucha, 1996)

Rentabilita je méritkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje a dosahovat
zisku pomoci pouZiti investovaného kapitalu. Je formou vyjadreni miry zisku, ktera
v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu. (Valach, 1999)

Rentabilitu nékteri nazyvaji ,ziskovost” protoze vychazi predevsSim z vykazu
zisku a ztraty a rozvahy. V Citateli vzorci rentability se vyskytuje poloZzka, ktera
odpovida vysledku hospodareni (tokova veli¢ina) a ve jmenovateli néjaky druh
kapitalu (stavova velic¢ina), respektive trzby (tokova velic¢ina). (Rtckova, 2010)

RozliSujeme tri kategorie zisku, které je moZné vycist pfimo z vykazu zisku
a ztrat. Prvni je EBIT (zisk pired odectenim urokid a dani), ktery odpovida provoz-
nimu vysledku hospodareni. VyuZziva se pro srovnani s ostatnimi podniky. Danové
zatiZeni je sice stejné pro vSechny podniky, ale uroky byvaji rozdilné z divodl bo-
nity. Dalsi je EAT (zisk po zdanéni), coZ je Cisty zisk, ktery miizeme rozdélit na zisk
rozdéleny a nerozdéleny. Ve vykazu zisku a ztrat se nazyva jako vysledek hospoda-
feni za béZné ucetni obdobi. A posledni zisk je EBT (zisk pred zdanénim), coz je
provozni zisk sniZeny nebo zvySeny o finan¢ni a mimoradny vysledek hospodareni,
od kterého jesté nebyly odecteny dané. (Rtickova, 2010)

Rentabilita celkovych aktiv (Return On Assets) poméiuje zisk s celkovymi aktivy
bez ohledu na to, z jakych zdroji jsou financovana. Diky pouziti EBIT v citateli mé-
fime vykonnost podniku bez vlivu zadluZeni a danového zatiZeni. EBIT pouZivame,
protoZe jmenovatel zahrnuje celkové aktiva a tak by i Citatel mél obsahovat miru
celkového vynosu. (Knapkova, 2013; Kislingerova, 2007; Sedlacek, 2011)

EBIT
Aktiva

ROA = (20)

(Knapkova, 2013)
Rentabilita vlastniho kapitalu (Return On Equity) je kliCovym ukazatel prede-
v8im pro akcionare, spolecniky a dalsi investory. Ukazatel méri, kolik Cistého zisku
pripadd na jednu korunu investovaného kapitalu akcionatrem. (Kislingerova, 2007)

EAT

ROE = vlastni kapital (21)

(Landa, 2008)

Rentabilita trzeb (Return On Sales) vyjadifuje schopnost podniku generovat zisk

na zakladé realizovanych trZzeb. Jako trzby se bere soucet trZzeb z prodeje zbozi

a z prodeje vyrobk a sluzeb. Pti porovnavani podnikt je vhodné dosadit do Citate-

le provozni zisk pred zdanénim, proto abychom se vyvarovali zkresleni na zakladé
uroki. (Landa, 2008, Sedlacek, 2011)
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zisk

ROS = celkové trzby (22)
(Sedlacek, 2011)
Rentabilita investovaného kapitalu (Return On Capital Employed) vyjadiuje
miru zhodnoceni vSech aktiv spolefnosti financovanych jak vlastnim tak cizim
dlouhodobym kapitalem. Tento ukazatel slouzi k prostorovému srovnani podnikd,
predevsim k zhodnoceni monopolnich verejné prospésnych spolecnosti. (Riickova,

2010, Sedlacek, 2011)

ROCE = EBIT (23)

vlastni kapital+rezervy+dl.zavazky+dl.bankovni uvéry

(Kislingerova, 2007)

3.6 Pyramidovy rozklad ukazateltu

Pomérové ukazatele hodnoti situaci podniku pouhym jednim cislem, ale ekono-
micky proces je velmi slozity a ukazatell existuje mnoho, a je tak tézké se v tom
vyznat. Proto vznikly pyramidové rozklady ukazatel(i, které funguji na zadkladé vza-
jemnych souvislosti a zavislosti. Vrcholovy ukazatel se postupné rozklada na dalsi
ukazatele a mezi ukazateli tvoricimi pyramidu existuji pevné, matematicky defino-
vané vztahy. (Knapkova, 2013)
Dil¢i ukazatele mohou byt rozkladany:
e Multiplikativné - ndsobenim a délenim
e Aditivné - s¢itanim a odecitam
(Vochozka, 2011)
Vyhoda pyramidovych rozkladd tkvi v zachyceni souvislosti toho, co se
v podniku déje, diky vzajemné propojené logické vazbé. (Pavelkovd, 2005)

3.6.1  Du Pontav diagram

Mezi nejzndméjsi pyramidové ukazatelové soustavy patii Du Pontiiv diagram,

ktery povazuje za vrcholovy ukazatel ROE (vynosnost vlastniho kapitalu). Nazev

pochazi ze stejnojmenné chemické spolecnosti Du Pont de Nemours, jenZ pouzila

tento rozklad jako prvni ve 20. letech minulého stoleti. Diagram znazornuje zavis-

lost rentability vlastniho kapitalu na ziskovém rozpéti, obratu aktiv a poméru cel-

kovych aktiv k vlastnimu kapitalu. (Pavelkova, 2005; Landa, 2008; Valach, 1999)
Rozklad vypada takto:

EAT EAT EBT EBIT T A
ROE =240 = BAT o BB PP T2 (24)
E EBT EBIT T A E

(Dluhosova, 2010)

EAT . y . EBT | . EBIT ]
— predstavuje danovou redukci zisku, o urokovou redukci zisku, —— provozni

EBT
rentabilitu, 2 obrat aktiv a g je financ¢ni paka. (DluhoSova, 2010)
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3.6.2 INFA systém

Jedna se o pyramidovy rozklad ptizplisobeny ceskym podminkdam. Autori INFA
systému manzelé Neumaierovi tvrdi, Ze systém INFA svému uZivateli dokaze uka-
zat ,velikost podnikem tvorené Cisté soucasné hodnoty, tzn. odpovédét na otdzku, jak
hodné bonitni podnik pravdépodobné je.“ MlZeme rict, Ze systém slouZzi jako mapa
finan¢ni vykonnosti firmy. (Vochozka, 2011)

3.7 Predikéni modely

vvvvvv

Casto pouZzivana v podnicich, avsak obsahuje jeden velky nedostatek a to, Ze se za-
méruje na minulost. Proto se mnoho pirednich odborniki jako Tafler, Robertson,
Altman a dalsi soustredilo na tuto problematiku a vznikly tak mnohé dnes velmi
znamé modely zamérujici se na budoucnost podniku. (Petrik, 2005)
Tyto predikéni modely v zasadé délime:

¢ Bonitni modely - je podnik dobry nebo Spatny

e Bankrotni modely - zda zbankrotuje podnik (Kalouda, 2009)
Predikéni modely jsou soucasti finan¢ni analyzy podniku. Predstavuji souhrnny
pohled na finan¢ni zdravi podniku a slouZi k rychlému prehledu. Prostrednictvim
téchto modelli hodnotime celkovou financni charakteristiku podniku, ekonomic-
kou situaci a vykonnost podniku a to pomoci jediného ¢isla. (Nyvltova, Marinic,
2010; Scholleova, 2008)

Bonitni modely se soustred’uji na kvalitu firmy podle jeji vykonnosti a zajimaji
se 0 né predevsim investofi a vlastnici, ktefi nemaji k dispozici idaje pro propocet
Cisté soucasné hodnoty firmy. Tyto modely se pokousi bodovym hodnocenim sta-
novit bonitu hodnoceného podniku. Jsou silné zavislé na kvalité zpracovani data-
baze pomérovych ukazatel v odvétvové skupiné srovnavanych firem.(Scholleovs,
2008, Riickova, 2010)

Bankrotni modely, které slouzi predevsim vlastnikiim a véritelim, informuji
o tom, jestli je podnik v blizké dobé ohroZen bankrotem. Pfedpoklada se, Ze kazdy
podnik, ktery je ohroZen bankrotem, tak vykazuje uz pred touto situaci urcité pri-
znaky typické pro bankrot. Jedna se predevSim o problémy s béZnou likviditou,
vysi Cistého pracovniho kapitalu a také problémy s rentabilitou celkovych aktiv.
(Scholleova, 2008, Rickova, 2010)

3.7.1  Indexy IN

Spojenim bankrotnich a bonitnich modelli vznikly Indexy IN. Jejich autory jsou
manzelé Inka a Ivan Neumaierovi, kteii vymysleli celkem Ctyti tyto indexy. Indexy
IN nesou oznaceni podle roku publikace nebo vzniku. Odrazi zvlastnosti Ceskych
ti¢etnich vykazii a ekonomické situace v Ceské republice.

Neumaierovi vypracovali jako prvni IN 95 nazyvany Index divéryhodnosti,
ktery je bankrotnim modelem. Index vypada na prvni pohled podobné jako Altma-
nliv model. Jedna se o rovnici sloZenou z ukazateld zadluZenosti, rentability, likvi-
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dity a aktivity, jez maji rzné vahy. Tyto vahy vznikly vaZenym primeérem hodnot
urcitého ukazatele v odvétvi. Z toho vyplyva, Ze model prihliZi ke specifikim od-
vétvi vice nez Altmaniiv model. (Hrdy, Krechovska, 2013)

Tento nejznaméjsi IN model ma podobu:

IN95=V1 XX1+V2 XX2+V3 XX3+V4,XX4+V5 XX5+V6 XX6 (25)

X1 aktiva/cizi kapital
X2 EBIT/nakladové uroky
X3 EBIT/celkova aktiva
X4 trzby/celkova aktiva
Xs obézna aktiva/kratkodobé zavazky
X6 zavazKy po lhtté splatnosti/trzby
(Kalouda, 2009)
Pismena V1 az V6 znaci rizné vahy podilovych ukazateld.
,Situace firmy:
IN > 2 lze predpovidat uspokojivou finan¢ni situaci
1 <IN < 2 podnik s nevyhranénymi vysledky
IN < 1 podnik je ohroZen vaznymi finan¢nimi problémy*
(Kalouda, 2009)

Neumaierovi dale vytvorili index IN 99, ktery je indexem bonitnim. Tento mo-
del uz nezohlednuje obor podnikani. Nasledné byly modely IN 95 a IN 99 spojeny,
¢imZ% vznikl index IN 01. Ten byl vroce 2005 upraven do konec¢né formy a byl na-
zvan jako IN 05. Tento model vypovida o schopnosti podniku tvorit hodnotu. Lze
ho vyjadrit nasledujicim zptisobem: (Dluhosova, 2010)

INO5 = 0,13X; + 0,04X, + 3,97X5 + 0,21X, + 0,09X; (26)

X1 celkova aktiva/cizi zdroje
X2 EBIT/nakladové uroky
X3 EBIT/celkova aktiva
X4 vynosy/celkova aktiva
Xs obézna aktiva/kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry a vypo-
moci
(Hrdy, Krechovska, 2013)
Situace firmy:

INO5>1,6 podnik tvori hodnotu (s pravdépodobnosti 67 %)
0,9<IN0O5<1,6 pasmo Sedé zény
INO5<0,9 podnik spéje k bankrotu (s pravdépodobnosti 86 %)

(Scholleova, 2008)
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JestliZe je firma nezadluZena nebo zadluZena velmi malo, ukazatel nakladového
kryti je velké cCislo. V takovém pripadé se doporucuje omezit hodnotu ukazatele
EBIT /arokové kryti hodnotou ve vysi 9. (Scholleova, 2008)

3.8 Rizeni zasob

V obchodnich firmach byva obvyklé, Ze zasoby tvori 60 % az 80 % celkovych aktiv,
coZ je mnohem vice neZ u vyrobnich podnikt. Z toho vyplyva, Ze takto vysoka hod-
nota penéz je vazana v zasobach a proto je nesmirné dutlezité vénovat se rizeni za-
sob v obchodnich podnicich. (Mulacova, Mulac, 2013)

Podle Kislingerové (2007, s. 535) ,Smyslem rizeni zdsob je optimalizovat jejich
vys$i s cilem minimalizovat ndklady s nimi souvisejici.“ Vznik zasob je disledkem ca-
sového a prostorového nesouladu mezi poptavkou zdkaznika a doruceni daného
zboZi dodavatelem. MliZeme fict, Ze u vétSiny podnikid nelze zarucit plynuly chod
provozu, jak u vyroby, tak v obchodé bez urcitého stavu zasob. (Kislingerova,
2007)

Mezi metody snizovani nakladd spojenych se zasobami patii zbaveni se zasta-
ralych poloZek a mrtvych zasob, zlepSeni presnosti prognéz prodeje a sniZeni po-
Ctu nevyrizenych objednavek. (Lambert, 2000)

3.8.1 Hladiny zasob

Modely rizeni zasob nerozebiraji pohyby jednotlivych kusii zasob, protoze ty jsou
z pohledu managementu nepodstatné. Sleduje se predevSim vyvoj celkového
mnozstvi zasob v ¢ase. (Mulacova, Mulac 2013)
Pro potfeby managementu se sleduji predevsim tyto dllezité hladiny zasob:
e MaximdIni zdsoba - maximdlni turovern zdsob, je ji dosaZeno v okamZiku
dodavky zboZi,
e MinimdlIni zdsoba - minimdIni urover zdsob, je ji dosaZeno tésné pred
novou doddvkou,
e Objednaci zdsoba - uroverti zdsob, pri niZ je objedndna dalsi doddvka,
e Pojistnd zdsoba - zdsoby, které jsou drZeny navic jako pojistka proti vy-
kyviim. (Mulacovd, Mulac, 2013, s. 383)

3.8.2 Analyza ABC

Analyza ABC je aplikaci tzv. Paretova pravidla, které uvadi, Zze 80 % dusledki vy-
plyva priblizné z 20 % poctu mozZnych pricin. V oblasti fizeni zasob to znamena, Ze
mala cast poctu polozek predstavuje vétSinu hodnoty spotieby nebo take, Ze velka
cast celkovych objemt nakupt se odebira od docela malého mnoZstvi dodavateld.
(Sixta, Zizka, 2009)

Nejprve je potreba seradit produkty podle hodnoty jejich prodeje nebo jejich
prispévku k zisku podniku, jestliZe 1ze takové udaje ziskat. Doporucuje se, aby dél-
ka sledovaného obdobi byla mezi 12 aZ 24 meésici. Poté se zkoumaji rozdily mezi
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polozkami s vysokym a nizkym objemem prodeje, jeZ mohou naznacit, jaka by se
méla zvolit politika Fizeni jejich zasob. (Lambert, 2000; Sixta, Zizka, 2009)

Kategorie A piedstavuje velmi diilezité polozky zasob, jez tvori zhruba 80 %
hodnoty spotieby nebo prodeje. Tyto zasoby je potreba sledovat neustale. Ke sta-
noveni optimdlnich velikosti dodavek a pojistnych zasob se aplikuji vcelku sloZité
metody. Tyto optimaliza¢ni vypocCty je potreba casto aktualizovat. (Martinovicova,
2014)

Kategorie B reprezentuje stiedné dilezité polozky zahrnujici dalSich zhruba
15 % hodnoty spotreby nebo prodeje. K jejich rizeni se uZivaji jednodussi metody.
Casto se objednavaiji s dal$imi polozkami. (Synek, 2002)

Kategorie C zahrnuje malo dtlezité polozKky zasob, které piredstavuji jen 5 %
hodnoty spotireby nebo prodeje. Z pohledu mnozstvi poloZek jsou nejpocetnéjsi.
Tyto zasoby se objednavaji podle odhadu nebo priimérné spotireby v minulych ob-
dobich. (Martinovicova, 2014)

Kategorie D obsahuje polozky zasob, které je potifeba prodat za sniZenou ce-
nu nebo je odepsat. (Sixta, Zizka, 2009)
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4 Prakticka cast

4.1 Charakteristika podniku a odvétvi

Pocatky firmy sahaji do roku 1990, kdy zacal pan Hermann podnikat jako Zivnost-
nik v oboru elektra. Zprvu si zalozil Zivnostensky list na montovani a opravu jako
vyuceny elektrikar a po par letech zacal navic prodavat svitidla a elektromaterial.
Postupné zacal nabirat zaméstnance a v roce 1994 pronajal prostory k podnikani
v Pardubicich. V témZe roce mél podnik se tfemi stavajicimi zaméstnanci ro¢ni ob-
rat 14 miliont korun. Panu Hermannu se v podnikani daftilo a tak v roce 2001 pre-
vedl své podnikani do formy s. r. 0. a v roce 2002 koupil vétsi prostory v obci Staré
Hradisté v blizkosti Pardubic, kam se spolecnost ptesidlila. Z divodu velkého
mnoZstvi zasob byl roku 2007 pristavén dalsi sklad.

Eliher s. r. 0. je predevsim velkoobchod, ale i maloobchod s elektromaterialem
a svitidly. Proto ma podnik jednu z nejvétSich vzorkovych prodejen svitidel ve Vy-
vybér vin, jak tuzemskych tak zahranicnich. Prodej vin ale tvori pouze malou ¢ast
celkovych prodejt.

Neobvykla kombinace prodeje elektromaterialu, svitidel a vina ¢ini tuto firmu
neobvyklou a obtizné porovnatelnou. Podle zarazeni CZ NACE patii podnik
do dvou kategorii a to 46-velkoobchod a 47-maloobchod. KdyZ se podivame na
evropské zarazeni podnikd, tak Eliher spadd mezi malé a stiedni podniky a to pri-
mo mezi malé. V soucasné dobé podnik zaméstnava 16 zameéstnanct a roc¢ni bi-
lan¢ni suma se pohybuje mezi 30 a 40 miliony korun, ¢imZ podnik spliiuje dané
podminky zatazeni.

Pan Hermann byl a je jedinym vlastnikem spolec¢nosti Eliher s. r. o. se zaklad-
nim kapitalem 2 200 000 K¢.

ELIHER

Obr. 1 Logo podniku Eliher, s. r. 0.
Zdroj: interni materialy podniku Eliher,. s. r. o.

0d roku 2013 vyvijel podnik ve spolupraci s firmou MyWac E-shop, ktery byl v na-
sledujicim roce spustén. E-shop je aktualné sice funk¢ni, ale stale jeSté neobsahuje
celou nabidku zbozi, spiSe menSinu. E-shop navic neni nijak inzerovany a tak je
zatim navstévovan a vyuzivan na objednavky od zakazniki minimalné. Obsah we-
bu neni ani nijak upravovan za cilem lepsiho vyhledavani na internetu.
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4.2 Analyza absolutnich ukazateli

Na zakladé rozvahy a vykazl a ztrat z let 2009 az 2013 byla uskute¢néna horizon-
talni a vertikalni analyza.

4.2.1  Vertikalni analyza aktiv

Tab. 1 Vertikalni analyza aktiv

Aktiva celkem 100,00 % | 100,00% | 100,00% | 100,00 % | 100,00 %
Dlouhodoby majetek 3,45 % 3,04 % 2,02% 4,82 % 4,08 %
Dlouhodoby nehmotny 1,80%| 1,56%| 093%| 021%| 0,00%
majetek

Dlouhodoby hmotny majetek 1,65 % 1,48 % 1,09 % 4,61 % 4,08 %
Obézna aktiva 96,33% | 96,82% 97,89% | 95,13%| 9588 %
Zasoby 76,59 % 74,64 % 7715% | 72,21%| 71,72%
Dlouhodobé pohledavky 0,06 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kratkodobé pohledavky 19,44 % | 19,89% 17,02% | 20,49% | 19,94 %
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,24 % 2,30 % 3,72 % 2,43 % 4,21 %
Casové rozlisen{ 0,21 % 0,14 % 0,09 % 0,06 % 0,05%

Z vertikalni analyzy aktiv lze snadno vycist, Ze nejvétsi podil na celkovych aktivech
maji obézna aktiva, kterd dosahuji az 97,89 % celkovych aktiv v roce 2011. Proto
byl rozveden podil jednotlivych obéZnych aktiv na celkovych aktivech na obrazku
C. 2.

90,00%
80,00%
0, .
70,00% M Zasoby
60,00% -
50.00% - M Dlouhodobé pohledavky
0, -
40,00% Krétkodobé pohledavky
30,00% -
20.00% - [ | Krétkodob{/ finan¢ni
majetek
10,00% - —
0,00% -
2009 2010 2011 2012 2013

Obr. 2 Podil jednotlivych obéZnych aktiv na celkovych aktivech
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Z obéznych aktiv jsou nejobjemnéjsi zasoby, které dosahuji hodnot mezi 70 %
a 80 % celkovych aktiv. Pro podnik prevazné prodavajici zboZi je vSak obvyklé mit
nejvétsi polozku aktiv zasoby. Vroce 2012 a 2013 vySe zasob viditelné poklesla,
coZ je vlivem zamérného sniZeni zasob, o které se pokouSelo vedeni spolecnosti.

Druhou nejvétsi poloZkou jsou kratkodobé pohledavky, které tvoii predevsim
pohledavky z obchodnich vztaht. Ty dosahuji hodnot kolem 20 % z celkovych ak-
tiv. Dlouhodobé pohledavky se v podniku vyskytuji pouze v roce 2009, a to ve vel-
mi malé hodnoté tedy 0,06 % celkovych aktiv.

Na obrazku ¢. 2 lze vidét rostouci trend kratkodobého finan¢niho majetku.
Kratkodoby finan¢ni majetek roste jak absolutné tak strukturné. V roce 2013 do-
sahuje své nejvyssi hodnoty a to 4,21 % celkovych aktiv.

Kdyz se vratime k tabulce ¢. 1, tak si miZeme povSimnout minimalnich zmén
dlouhodobého majetku. Vroce 2012 ¢inil maximalné 4,82 % z celkovych aktiv.
Dlouhodoby nehmotny majetek se vlivem opravek neustale sniZuje. AZ roku 2013
dosahl nulové hodnoty. U dlouhodobého hmotného majetku miizeme vidét také
Klesajici trend. Jen v roce 2012 se hodnota zvysila z diivodu nakupu nového vozi-
dla. Dlouhodoby hmotny majetek dosahuje velmi nizkych hodnot, které jsou ovliv-
nény uzivdnim finan¢niho leasingu na nékolik dopravnich prostfedkt béhem sle-
dovanych let.

4.2.2 Vertikalni analyza pasiv

Tab. 2 Vertikalni analyza pasiv
Pasiva celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Vlastni kapital 9,57 % 8,08 % 8,05 % 8,75 % 9,12 %
Zakladni kapital 6,74 % 591 % 5,87 % 6,33 % 6,59 %

Rezervni fondy, nedélitelny fond
a ostatni fondy ze zisku
Vysledek hospodateni minulych
let

Vysledek hospodateni béZzného
ucetniho obdobi

0,25 % 0,22 % 0,22 % 0,24 % 0,25 %

2,89 % 2,26 % 1,94 % 2,11 % 2,27 %

-0,31%| -0,31% 0,02 % 0,07 % 0,01 %

Cizi zdroje 90,43% | 93,41%| 9438%| 91,83%| 91,26 %
Dlouhodobé zavazky 5,69 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kratkodobé zavazky 49,11 % | 53,59%| 37,42%| 40,01% | 35,64%
Bankovni uvéry a vypomoci 3562%| 47,88%| 5697 % | 51,82%| 5562%
Casové rozlieni 0,00%| -1,49%| -2,44%| -0,58%| -0,38%

Po zhlédnuti tabulky ¢. 2 mliZeme Fict, Ze nejvyssi polozkou pasiv jsou cizi zdroje,
které nabyvaji hodnoty pres 90 % z celkovych pasiv. V roce 2009 a 2010 jsou nej-
vétsi polozkou cizich zdrojt kratkodobé zavazky a jako druhou nejvyssi bankovni
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uvéry a vypomoci. AvSak od roku 2011 je to naopak. V roce 2010 vyrazné vzrostlo
zadluZeni, viz bankovni avéry a vypomoci. Jednalo se predevSim o navyseni fi-
nancni vypomoci od majitele predevsim z dlivodu nakupu zasob. V roce 2013 ban-
kovni uvéry a vypomoci Cinily 55,62 % z celkovych aktiv.

Vlastni kapital se méni pouze v zavislosti vysledku hospodareni a vysi rezerv-
nich fondt. Vysledek hospodareni tvofi mizivou ¢ast pasiv. V roce 2013 se jednalo
jen o jednu setinu procenta.

4.2.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tab. 3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Trzby celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %| 100,00 %
Trzby za prodej zboZi 99,71 % | 99,72%| 99,49 % | 9957% | 99,09 %
ZNscl)‘il?dy vynalozené na prodane 73,92%| 7649%| 77,23%| 7942%| 77,69 %
Obchodni marZze 2579% | 2324%| 22,26%| 20,15%| 21,40%
Vykony 0,29 % 0,28 % 0,51 % 0,43 % 0,91 %
Trzby za prodej vyrobki a sluzeb 0,29 % 0,28 % 0,51 % 0,43 % 0,91 %
Vykonova spotieba 16,36 % | 12,41%| 10,33 % 8,86 %| 10,66 %
Pridand hodnota 971%| 11,11%| 12,44%| 11,72%| 11,65%
Osobni naklady 8,11 % 9,68 % 9,56 % 9,35% 9,47 %
Mzdové naklady 597 % 7,02 % 6,92 % 6,74 % 6,79 %
Naklady na socidlni a zdravotni

zabezpeceni 1,92 % 2,42 % 2,41 % 2,36 % 2,41 %
Socialni naklady 0,22 % 0,25 % 0,24 % 0,25 % 0,27 %
Dané a poplatky 0,02 % 0,03 % 0,04 % 0,04 % 0,04 %
Odpisy dlouhodobého

nelfmz)’tného a hmotného majetku 0.67 % 0,47 % 1,07% 1,07% 0.82%
IZ)IOT;f)ggksff;:oieozzeg’oab‘l)gt?"nyCh 006%| 006%| 030%| -010%| 0,06%
Ostatni provozni vynosy 0,01 % 0,14 % 0,17 % 0,04% 0,03 %
Ostatni provozni naklady 0,29 % 0,48 % 0,77 % 0,52 % 0,51 %
Provozni vysledek hospodareni 0,57 % 0,50 % 0,87 % 0,87 % 0,78 %
Nakladové aroky 0,45 % 0,40 % 0,49 % 0,46 % 0,43 %
Ostatni finan¢ni vynosy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,01 %
Ostatni financni naklady 0,27 % 0,30 % 0,29 % 0,31 % 0,30 %
Finan¢ni vysledek hospodareni -0,73%| -0,70%| -0,78% | -0,77%| -0,72%
Dan z prijmt za béZnou ¢innost 0,00 % 0,00 % 0,08 % 0,06 % 0,05 %
VH za béZnou ¢innost -0,15%| -0,20% 0,02 % 0,04 % 0,01 %
VH za ucetni obdobi -0,15%| -0,20% 0,02 % 0,04 % 0,01 %
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Nejvétsi polozkou ve vykazu zisku a ztrat jsou pochopitelné trzby z prodeje zboZi,
jelikoz trzby z prodeje sluzeb jsou minimalni. Trzby i ndklady absolutné v letech
Kklesaji, ale pomér nakladii na prodané zbozi vici trzbam se zvysuje a tedy obchod-
ni marze snizuje. Toto sniZzeni mtze byt disledkem konkurené¢nich cenovych boja
na trhu.

Pro prehlednost byly naklady podniku za rok 2013 vloZeny do obrazku ¢. 3.
Logicky nejvyssi naklady podniku jsou ndklady vynaloZené na prodané zboZi. Vy-
razné nizsi jsou vSechny ostatni naklady. Druhymi nejvysSimi naklady jsou osobni
naklady, do ¢ehoz patii mzdy a dalsi ndklady na 16 zaméstnanctl ve firmé. Jako
treti nejvyssi jsou sluzby, které tvorily 7,42 % hodnoty celkovych nakladd.

B Naklady vynaloZzené na
prodané zbozi

B Spotieba materialu a energie

H Sluzby

B Osobni naklady

M Dané a poplatky

m Odpisy DNHM

[ Ostatni provozni ndklady

= Nakladové uroky
Ostatni financni naklady

™ Dan z pfijm0G za béZznou
¢innost

Zména stavu rezerv a
opravnych polozZek

Obr. 3 RozloZeni ndklad® v roce 2013
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4.2.4 Horizontalni analyza aktiv

Tab. 4 Horizontalni analyza aktiv

Aktiva celkem 4579| 14,03 235| 063|-2691| -7,18|-1392| -4,00
Dlotleizloy 4 035| -375|-33,16| 918[121,43| -314| -1876
majetek

Dlouhodoby

nehmotny 8| -136| -232|-40,07| -274|-7896| -73|-100,00
majetek

IDllenloe olsy) 12 222 -143|-2591| 1192(291,44| -241| -15,05
hmotny majetek

Ob&%na aktiva 4593| 14,61| 628 1,74|-3595| -9.80|-1074| -3,25
Zasoby 2780| 11,12| 1118| 4,02|-3796|-13,14|-1166| -4,65
Dlouhodobé

bohledivky 19| -100,00 0 ] 0 - 0 -
ool 1056| 16,64| -1028| -13,89| 748| 11,74| -468| -6,57
pohledavky

igiaretoliyy 776| 982,28| 538| 62,92| -547|-3927| ©560| 66,19
finan¢ni majetek

Casové rozliseni -18| -25,71 -18| -34,62 -14| -41,18 -4 -20,00

Celkova aktiva do roku 2011 rostla a poté klesala. Tuto zménu nejvice ovlivnila
nejvyssi polozka aktiv, coZ jsou zasoby. Do roku 2011 zasoby vyrazné rostly, ale
v dalSich letech byly zdmérné sniZovany pomoci vyprodeji takzvanych ,lezaka“
a snizenim zbytec¢né vysokych zasob kabeli o polovinu. V roce 2012 se povedlo
sniZit zasoby o 13,14 % tedy o 3 796 tis. K¢. ProtoZe ale zasoby do zminiovaného
roku 2012 rostly, tak se jednalo o zménu v porovnani roku 2013 vici 2009 pouze
04,26 % tedy 1 064 tis. K¢.

Do dlouhodobého nehmotného majetku patii pouze software, ktery je
z dlivodu opravek postupné sniZovan. Podnik v lednu 2010 pieSel na novy softwa-
re od spolecnosti MyWac z diivodu nedostacujiciho predchoziho programu. Proto
je vroce 2009 zauctovano 587 tis. K¢ v nedokonceném dlouhodobém nehmotném
majetku. Tato c¢astka je zbytec¢né vysoka z diivodu pochybeni vedeni pii nakupu
softwaru, jelikoZ musel byt nakoupen jeden program navic.

PoloZka dlouhodoby hmotny majetek méla v letech vykyvy, ale celkové rostla,
ato o 151,85 %. To je zpilisobeno postupnym obnovovanim vozového parku spo-
le¢nosti. Spole¢nost nakupovala vozidla, jak porizenim, tak na leasing.
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Obézna aktiva se celkem zménila minimalné, avSak zménila se jejich struktura.
Zmensily se jiZ zminéné zasoby a také zcela vymizely dlouhodobé pohledavky, kte-
ré se vyskytovaly v podniku naposled v roce 2009 ve vysi 19 tis. K¢.

Jednou z nejvétSich zmén v aktivech je zména kratkodobého finan¢niho ma-
jetku. Kratkodoby finan¢ni majetek se sklada z penéz na uctech a v pokladné. Ob-
jemnéjsi poloZkou jsou penize na uctech, které se béhem let celkem zmeénily
0 3 500 %, coZ znamena z 30 tis. K¢ v roce 2009 na 1 080 tis. K¢ v roce 2013. Podle
vedeni spoleCnosti nebyly vSak tyto zmény planované a jedna se pouze o ndhodnou
vysi, kterd je ovliviiovana splacenim zavazki a pohledavek.

4.2.5 Horizontalni analyza pasiv

Tab. 5 Horizontaln{ analyza pasiv

_2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012 | 2012/2013
Tiske| % Tiske| % |Tiske| % |TisKe| %

Pasivacelkem | 4579| 14,03| 235| 063|-2691| -7,18|-1392| -4,00
Vlastni kapital -118| -3,78| 10| 033| 24| -080 3| 0,10
Cizi zdroje 5251| 17,79| ©584| 1,68|-3428| -970|-1467| -4,60
Dllomiedo s -1858/ -100,00 0 ; 0 ; 0
zavazky

Kratkodobe 3916| 24,43|-5932| -2974| -105| -0,75|-2016| -14,49
zavazky

Bankovnitvery | 65| c3.6| 3516 1973|-3323|-1557| 549| 3,05
a vypomoci

Casové rozliSeni | -554| -10000| -359| 6480| 713|-7809| 72| -36,00

Celkovou zménu pasiv nejvice ovlivnily dvé nejvétsi polozky, coZ jsou kratkodobé
zavazKky a bankovni uvéry a vypomoci. Kratkodobé zavazky jsou sloZené prede-
vS8im ze zavazki z obchodnich vztaht, zavazki ze socidlniho zabezpeceni a daniové
zavazky. Nejvice se zmeénily zavazky z obchodnich vztaht, které prvni rok rostly
a poté klesaly. Celkem poklesly o 30,04 % a kratkodobé zavazky se celkové snizily
025,81 %, tzn. o 4 137 tis. KC. Bankovni Uvéry a vypomoci postupné nartstaly.
Nejvétsi zména probéhla v roce 2010, kdy hodnota vzrostla o 53,26 % cili o nece-
lych 6,2 mil. K¢. Tato zména byla disledkem vétsiho nakupu zboZzi.

PoloZka bankovni uvéry a vypomoci vzrostla celkem o 59,64 %. Z toho ban-
kovni uvéry o 105,11 % a vypomoci o 41,87 %. Vypomoci jsou zhruba dvakrat vét-
${ nez uvéry. Podnik pouZivd kfinancovani kontokorentni uvér a uvér
k prodlouzeni splatnosti faktur u jednoho vyznamného dodavatele a finan¢ni vy-
pomoc piimo od majitele, ktera neni nijak tirocena.
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Béhem let 2009 a 2013 se vyznamné ménil vysledek hospodareni, procez byl
vloZen do obrazku ¢. 4.

Vysledek hospodareni bézného
ucetniho obdobi

-20 - 2012 2013

-70 -

-120 -

Obr. 4 Vysledek hospodareni v letech

Vysledek hospodareni velmi kolisal, ale miiZzeme rict, Ze ma rostouci trend. Od vy-
sledku hospodareni se odviji rezervni a dalSich fondy, které se zménily aZ v roce
2012. Z vybranych let tvoril podnik zisk vletech 2011 az 2013, a proto nemusel
v predeslych letech navySovat rezervni fondy. Podnik navysil rezervni fond i v roce
2011, ale jelikoz se jednalo o ¢astku do vyse 1 000 K¢ a vykazy jsou zaokrouhlova-
ny na tisice, tak se tato zména v rozvaze neprojevila. V dalSich letech jiz rezervni
fondy rostou viditelné.
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4.2.6 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tab. 6 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Trzby za prodej zboZi | -6 154 -9,56 -1 053 -1,81| -1434| -2,51|-5651] -10,15

Zleé‘il?dy naprodané | s .5l 44| 278|  -0,62 78| 0,18 -5188| -11,68
Obchodni marze -3081| -18,52| -775 -5,72|-1512| -11,83| -463| -4,11
Vykony 26| -13,90| 130| 80,75| -50| -17,18] 218] 90,46
Vykonova spotfeba |-3319| -31,44|-1309| -18,08| -973| -1641| 429| 8,65
P¥idana hodnota 212  338| 664| 1025| -589| -824| -674|-10,28
Osobni naklady 413 7,89| -156 -2,76| -258 -4,70| -451| -8,62
Dané a poplatky 7| 53,85 2 10,00 -1 -4,55 -1 -4,76
Odpisy 156| -36,19| 338] 122,91| -12| -1,96| -187]|-31,11

Zména stavu rezerv a
opravnych poloZek
Ostatni provozni

-1 -2,70 138| 383,33| -229|-131,61 83|150,91

77(1925,00 15 18,52 -72| -75,00 -11| -45,83

vynosy

Uitaiani provezi 93| 4921| 158| 56,03| -149| -3386| -32|-11,00
naklady

SSRGS 77| -20,87| 209| 71,58| -12| -2,40| -97|-19,84
hospodareni

Nakladové troky 60| -2048| 46| 19,74| -19] -681| -42]-16,15
O§tatn1f1nancn1 0 0,00 -1 -100,00 0 0,00 71100,00
vynosy

O§tatn1f1nancn1 1 -0,56 -8 -455 5 2,98 21| -12,14
naklady

itmeCattn v el 61| -1301| -39| 956 14| -313| 70|-1617
hospodareni

Dan z ptijmt za

" v 0 0,00 4414400,00 -13| -28,89 -6 | -18,75
béZnou c¢innost

Vysledek

hospodareni za -17 17,00 126| 107,72 15| 166,67 -211| -87,50
béznou ¢innost

Vysledek

hospodareni za -17 17,00 126| 107,72 15| 166,67 -211| -87,50

ucetni obdobi

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty zjistime, Ze celkovy objem trzeb po-
stupné klesal. Vroce 2013 byly trzby o 21,73 % niZ8i neZ v roce 2009. Tento jev
muze znacit mensi pocet zakaznikii nebo mensi objemy zakazek. Soucasné s tim



Prakticka cast 40

klesaji i naklady viz polozky naklady vynaloZené na prodané zboZi a vykonova spo-
tfeba. Mzdové naklady se nijak vyznamné neméni, coz znaci, Ze podnik ani pres
klesajici trzby nema prebyte¢né zaméstnance.

Zajimavou poloZkou jsou nakladové uroky, do nichZ patri uroky za dva krat-
kodobé bankovni avéry. Jeden slouzi k prodlouzeni splatnosti faktur do vyznam-
ného dodavatele a druhy je kontokorentni. Nakladové uroky mély v letech kolisavy
pribéh.

Na obrazku ¢. 5 lze vidét rozlozeni vysledki hospodareni (VH). Vysledek hos-
podareni za ucetni obdobi byl v prvnich dvou letech ztrata a aZ posledni tfi roky
dosahl podnik zisku. Vysledek hospodareni za ucetni obdobi je negativné ovliviio-
van finan¢nim vysledkem hospodareni, ktery je ve vSech letech zaporny. Z toho
vyplyva, Ze vysledek hospodareni za béZzné obdobi je velmi ovlivnén vysokym za-
dluZenim spolecnosti.

500

300

M Provozni VH

100 B Financni VH

VH za Ucetni obdobi
-100

B VH pfed zdanénim

-300

-500

Obr. 5 Vyvoj hospodaiskych vysledkd v letech 2009 az 2013

4.2.7 Pravidla financovani

Pro zjisténi o stavu financovani byla zhodnocena pravidla financovani ve vSech
sledovacich letech. Jako prvni bylo posouzeno, jak se podnik ridi podle zlatého
pravidla financovani, které rika, Ze dlouhodobé investice by mély byt financovany
pomoci cizich zdroju.

Jak lze vidét v tabulce ¢. 7, tak podnik spliiuje pouze jednu podminku ze zlaté-
ho pravidla financovani. Dlouhodobé investice jsou sice kryty dlouhodobymi zdro-
ji, ale zaroven dlouhodobé investice jsou vétsi nez kratkodobé zdroje ve vSech sle-
dovanych letech.
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Tab. 7 Zlaté pravidlo financovani
2009 34213 < 1127 < 4983
2010 34213 < 1131 < 2453
2011 34438 < 756 | < 2104
2012 31723 < 1674 < 2841
2013 30328 < 1360 < 2916

Jako dalsi pravidlo bylo pouZito pravidlo o vyrovnavani rizika, které rika, Ze vlastni
kapital by mél byt vy$si nebo roven cizim zdrojim. Jak lze vidét v tabulce ¢. 8, pod-
nik porusuje toto pravidlo vyznamné ve vSech letech. Podnik ma zadluZenost pres
90 %, coZ znamend, Ze pro banky je rizikové poskytnout podniku finan¢ni pro-
stredky.

Tab. 8 Pravidlo o vyrovnavanf rizika
2009 3125| = 34 213
2010 3007| = | 34213
2011 3017 = | 34438
2012 3041| = 31723
2013 3044| > | 30328

Pfi zkoumani dodrZeni Pari pravidla zjistime, Ze jej podnik porusuje ve vSech le-
tech. To znamen3, Ze kaZzdy rok nabyva cizi kapitdl mnohonasobné vyssich hodnot

nez stala aktiva.

Tab. 9 Pari pravidlo

2009 1127 = 29516
2010 1131 = 34213
2011 756| = 34438
2012 1674| = 31723
2013 1360 = 30328

Da se rict, Ze podnik nespliiuje vétSinu pravidel o financovani, ale to nic nevypovi-
da o jeho schopnosti splacet své zavazky. Jedna se pouze o teoreticka vychodiska,
kterd je vhodné dodrZet.
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4.3 Analyza pomérovymi ukazateli

V ramci analyzy pomérovych ukazatelti budou zhodnoceny ukazatele likvidity, ak-
tivity, zadluZenosti a rentability. Vysledné hodnoty budou porovnany s obecnym
doporucenim.

4.3.1 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity udavaji potencialni schopnost podniku splatit své zavazky. Pro
zhodnoceni platebni schopnosti bude pouzita béZznda, pohotova a penézni likvidita.
Nejprve bude zobrazen vyvoj vSech likvidit v letech na obrazku 6 a poté budou
peclivé rozebrany podle tabulky 10.

Likvidita

1,20

1,00 \\//_——

0,80

= é7na likvidita
0,60

pohotova likvidita

0,40 penézni likvidita

0,20

0,00 T T T T T 1
2009 2010 2011 2012 2013

Obr. 6 Vyvoj béZné, pohotové a penézni likvidity

Jak miizeme vidét na obrazku 6, pohotova a penézni likvidita maji za celé sledovaci
obdobi mirné rostouci trend, zatimco bézna likvidita v roce 2010 propadla a poté
stagnovala. Na prvni pohled mtiZeme Fict, Ze béZna likvidita je o dost vyssi nez po-
hotova a penézni likvidita a to z diivodu vySe zasob. Vice budou tyto ukazatele ro-
zebrany pod podrobnou tabulkou likvidit.
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Tab.10  Ukazatele likvidity

Bézna 1,14|  095| 1,04| 1,04| 1,05
Pohotova 0,23 0,22 0,22 0,25 0,26
Penézni 0,003 0,023| 0,039( 0,027| 0,046

VySe bézné likvidity se doporucuje v intervalu od 1,5 do 2,5, coZ podnik v Zadném
roce nedosahuje. Hodnoty jsou znacné pod dolni hranici, coz zapri¢inuje velké
mnozstvi kratkodobych zavazkd a bankovni uvéry a vypomoci. Podnik ma dva
rizné bankovni uvéry a navic ma piijceno piimo od majitele.

Hodnota 1,04 v roce 2011 a 2012 znaci, Ze pokud by podnik proménil veskera
obézna aktiva, akorat by poplatil vSechny své zavazky.

Jakmile pocitame likvidity bez zasob, vychazi ndm jeSté o dost niZsi hodnoty
oproti doporucovanym. Pohotova likvidita by se méla pohybovat v rozmezi
konce 0,22 vroce 2010 a 2011. Pozitivni vSak je, Ze hodnoty pohotové likvidity
lehce rostou. Pohotova likvidita vyjadruje, kolik korun likvidniho majetku pripada
na K¢ kratkodobych zavazki. V roce 2013 to znamenalo, Ze 0,26 K¢ likvidniho ma-
jetku ptipadala na 1 K¢ kratkodobych zavazkd.

Hodnoty penéZni likvidity jsou ve vSech letech sledovaného obdobi hluboko
pod doporucovanym pasmem 0,2 aZ 0,5. Nejvyssi byla penézni likvidita v roce
2013 s hodnotou 0,046. Z téchto hodnot mizeme usuzovat, Ze podnik ma problém
se splacenim zavazku vcas.

Do ukazatelt likvidity fadime jeSté ukazatel Cisty pracovni kapital, ktery pred-
stavuje volné financ¢ni prostiedky, jez zlistanou v podniku po thradé vSech béz-
nych kratkodobych zavazkl. Hodnota Cistého pracovniho kapitalu by méla byt
kladna.
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Obr.7  Cisty pracovni kapital
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Jak lze na obrazku €. 7 vidét, ¢isty pracovni kapital mél béhem let kolisavy pribéh.
V roce 2010 dosahl dokonce zdporné hodnoty. To znamena, Ze kratkodobé zavazky
byly vys$si neZ obézny majetek, coZ miiZeme chapat jako nekryty dluh. Tento ukaza-
tel navic zkresluji finan¢ni vypomoci od majitele, které by mohly patrit do zaklad-
niho kapitalu. Pokud by se tak stalo, tak by vysel Cisty pracovni kapital béhem
vsech sledovanych let kladny. Cisty pracovni kapital je také nadhodnocen vysi za-
sob. Pokud by podnik chtél vSechny zdsoby rozprodat, narazil by aZ u 30 % zasob
na jejich obtiZny prode;j.

4.3.2 Ukazatele aktivity

Mezi hlavni rozdéleni ukazatel(i aktiv patii na pocet obratek a dobu obratu. Pocet
obratek vyjadruje, kolikrat se dana hodnota obrati za rok a doba obratu udava, ko-
lik dni trval jeden obrat. Doba obratu je prevracenou hodnotou k poc¢tu obratek.

V tabulce ¢. 11 jsou vycisleny vSechny spocitané ukazatele aktivity.

Tab.11  Ukazatele aktivity

Obrat aktiv 1,98 1,57 1,53 1,61 1,51
Doba obratu aktiv 184,63 | 232,82| 238,06| 226,82| 241,16
Obrat zasob 2,58 2,10 1,99 2,23 2,11
Doba obratu zasob 141,41| 173,77 | 183,67 | 163,78| 172,97
Doba obratu pohledavek 36,00 46,30 40,51 46,47 48,08
doba obratu zavazku 90,67 | 124,77 89,07 90,75 85,94

Obrat aktiv, ktery udava, kolikrat se obrati celkova aktiva za rok, by mél obecné
vychazet vétsi neZ jedna, coZ podnik spliiuje. Tento ukazatel ma vSak klesajici
trend, coZ nelze povaZovat za pozitivni. Podnik by mél usilovat o zvySovani tohoto
ukazatele, protoZe by mél chtit co nejvice preménovat aktiva. V roce 2013 se poda-
rilo pfeménit pouze 1,51 krat aktiva.

Z trendu obratu aktiv vyplyva, Ze doba obratu aktiv se prodluZovala. V roce
2009 trval jeden obrat aktiv 185 dni, zatimco v roce 2013 trval jiZ 242 dni.

JelikozZ zasoby tvoii velkou Cast aktiv viz vertikalni analyza, je obrat zasob d-
leZitym ukazatelem. Obrat zasob ma stejné jako obrat aktiv klesajici trend. Ten je
vSak méné razantni neZ u obratu aktiv. Doba obratu zasob vzrostla ze 142 dni na
u obratu aktiv, protoZe prodej zbozi Zivi sledovany podnik. Hodnota obratu zasob
se velmi odviji od slozeni zasob v podniku. JelikoZ v podniku lezi vice jak 30 % hif
likvidnich zasob, sniZuje to vyrazné obrat zadsob. Obrat zasob je také v tomto pfri-
padé negativné ovlivnén s klesajicimi trzbami.

Doba obratu pohledavek ma rostouci trend a v poslednim roce presahuje mé-
sic a ptl. Doba splatnosti vydanych faktur byva rtzna podle bonity odbératele, ale
dosahuje maximalné 30 dni, z cehoZ vyplyva, Ze nékteri zakaznici neplati vcas.
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Doba obratu zavazkil je mnohem vyssi nez doba obratu pohledavek, ale nema
rostouci trend, spiSe je kolisavy. Tento ukazatel ovliviiuje, Ze jeden z vyznamnych
dodavatelli ma dobu splatnosti 90 dni a také to, Ze podnik vyuziva pro splaceni
s jinym vyznamnym dodavatelem uvér k prodlouZeni splatnosti. I kdyZ vezmeme
na védomi tyto informace, lze tict, Ze podnik vyuzivd zinkasované penize
z pohledavek ke splaceni zavazka.

4.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti udavaji miru zadluZeni spolec¢nosti, které ovliviiuje véritel-
ské riziko. V tabulce ¢. 12 jsou spocitany ukazatele zadluZenosti pro podnik Eliher.

Tab.12  Ukazatele zadluZenosti

Celkova zadluZenost 90,43 % | 93,43 % | 94,38 % | 91,83 %| 91,26 %
Pomér vlastniho kapitalu

k celkovym aktiviim 957% | 808%| 805%| 875%| 912%
Urokové kryti 1,26 1,25 1,80 1,88 1,80

Ve sledovaném podniku nabyvala celkova zadluZenost pres 90 %, coZ je neobvykle
vysokad hodnota. Vroce 2010 dosahla zadluZenost dokonce az 93,43 %. KdyzZ se
podivame na celkovou zadluZenost podrobnéji, zjistime, Ze hodnotu zadluZenosti
vyrazné zvysSuje osobni pljcka majitelem spolecnosti. Piijcka je poskytnuta jiz né-
kolik let a zcela bezdroc¢né. Nejvice vSak navysuji ukazatel celkové zadluZenosti dvé
kratkodobé bankovni piijcky.

Pomeér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim se velkou mérou odviji od po-
méru vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim. Avsak je tu jedna polozka, diky niz se
se soucet téchto dvou ukazatellim nerovna sto procentiim, a tou je casové rozliseni.
Pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim se pohyboval vrozmezi 8 % az
10 %.

Urokové kryti, které udava kolikrat je zisk véts$i neZ droky neboli kolikrat je
firma schopna ze svého provozniho zisku zaplatit uroky. Proto se udava, Ze tato
hodnota 1,25 vroce 2010 a nejvyssi 1,888 v roce 2012, z ¢ehoZ vyplyva, Ze veskeré
hodnoty tirokového kryti splituji dolni hranici. Urokové kryti ma rostouci tendenci,
kterou povazuji za pozitivni.
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4.3.4 Ukazatele rentability

Tab. 13

Ukazatele rentability v letech

ROA 1,13% | 0,78%| 1,34% 1,41 % 1,17 %
ROE -3,20%(-3,89% | 0,30% 0,79 % 0,10 %
ROS 0,57 % | 0,50%| 0,87 % 0,87 % 0,78 %
ROCE 741 %] 9,71% | 16,61%| 16,08% | 12,88%

Ukazatele rentability patfi mezi nejcastéji sledované ukazatele, protoze sleduji zis-
kovost podniku. ROA neboli rentabilita celkovych aktiv vyjadiuje ziskovost bez
ohledu na pavod zdroje. ROA vychazela ve sledovanych letech v rozmezi mezi
0,78 % a 1,41 %. Nejvyssi hodnoty dosahla v roce 2012, kdy se podniku podarilo
sniZit zasoby o 13 % a zaroven dosahl druhého nejvyssiho zisku ve sledovaném
obdobi.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), ktera je ukazatelem predevsSim pro maji-
tele firmy, ukazuje, Ze v prvnich dvou letech byl podnik ve ztraté. Nejvyssi rentabi-
lity vlastniho kapitalu dosahl podnik v roce 2012 s hodnotou 0,79 %, na ¢emz se
podili nejvyssi zisk ze sledovaného obdobi. JelikoZ podnik mél stale stejny zakladni
kapital ve vysi 2,2 mil. K¢, tak se ROE ménilo pouze na zakladé vySe EAT.

Rentabilitu trzeb (ROS) byla pocitana pomoci provozniho zisku, tak aby byly
udaje pozdéji porovnatelné s konkurenci a primérem odvétvi. ROS vysla v letech
2009 az 2013 vrozmezi 0,50 % az 0,87 %. Nejvyssi hodnoty dosahla v roce 2011
a 2012. Trzby v letech postupné Kklesaly a provozni vysledek hospodareni kolisal.
Provozni vysledky hospodateni dosahly nejvyssich hodnot vroce 2011 a 2012
a z toho diivodu dosahl podnik i nejvyssi rentability trzeb.

ROCE neboli rentabilita dlouhodobého kapitalu, ktera zkouma miru zhodno-
ceni vSech aktiv, jak vlastnim, tak cizim kapitalem, méla nejvy$si hodnoty zhodno-
ceni z ukazatell rentability. V prvnich tfech letech tento ukazatel rostl a nasledné
klesal. Vysi ROCE ovliviiuje to, Ze se zde pouziva provozni vysledek hospodareni.
Ten v letech vyrazné kolisal a to se na vysledném ukazateli rentability dlouhodo-
bého kapitalu odrazilo. Z roku 2010 na 2011 vzrostl provozni zisk o 71 %, stejné
jako ROCE. Tuto hodnotu pozitivné ovliviiuji sniZujici se naklady v oblasti sluZeb.
Prestoze byl podnik ztratovy v letech 2009 a 2010, ROCE vyslo kladné. ROCE dosa-
huje v roce 2013 hodnoty 12,8 %.

4.4 Porovnani s konkuren¢nim podnikem a odvétvim

K porovnani finan¢nich ukazatell s Eliher s. r. 0. byla vybrana organizace, podnika-
jici ve stejném oboru. Podnik spada také do kategorie malych podniki dle evrop-
ského zarazeni a je dokonce pfimym konkurentem Eliheru. Jedna se o firmu Vacek
elektro a. s., ktera ma 4 pobocky v Pardubickém kraji. NejbliZsi z nich v Holicich je
od sledovaného podniku poloZena jen 16 km daleko. Vacek elektro a. s. nabizi stej-
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né jako Eliher s. r. o. rizny elektroinstalacni material a i svitidla. V roce 2013 do-
sahla jejich aktiva hodnoty 57,8 mil. K¢ a priimérny pocet zaméstnancli byl 25
osob.

Jako zdroj pro porovnani podniku s odvétvim byly vybrany kazdoro¢né vyda-
vané financni analyzy Ministerstvem primyslu a obchodu. Jak jizZ bylo zminéno,
podnik Eliher s. r. 0. patfi podle rozdéleni CZ NACE do dvou kategorii a to velkoob-
chod a maloobchod. JelikoZ prevazujici ¢innosti podniku je velkoobchod, tak budou
porovnany podnikové ukazatelé s daty prislusejici velkoobchodu.

Veskeré ukazatele byly porovnavany za rok 2013. Jako prvni byly porovnany
hodnoty likvidit, které lze vidét na obrazku c. 8.
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Obr. 8 Porovnani likvidit

Pii porovnani hodnot likvidit Eliheru s konkuren¢nim podnikem a priimérem od-
vétvi, zjistime, Ze Eliher ma nizsi vSechny likvidity. Podnik Vacek elektro ma neob-
vykle vysoké likvidity, které jsou mnohokrat vyssi nez doporucované hodnoty.
BéZna likvidita podniku Vacek je dokonce Sestkrat vy$si nez v Eliheru, coZ mluvi az
o neefektivnim hospodareni s finan¢nimi prostredky. Bézna likvidita praméru od-
vétvi je lehce vySsi nez Eliheru, ale je také nizsi nez jsou doporucované hodnoty.

Pohotova likvidita odvétvi dosahuje doporucovanych hodnot a Vacek elektro
dosahuje vice jak 2x vySsi hodnoty nez je doporucovano. Eliher dosahuje oproti
nim mnohonasobné nizsi hodnoty.

Penézni likvidita dosahuje u konkurence i v odvétvi doporucovanych hodnot,
coz znaci schopnost lepsiho splaceni svych zavazki nez Eliher. U Vacka elektro je
to dano v porovnani procentualné vyssimi kratkodobymi pohledavky a mnohem
niz$imi kratkodobymi zavazky.
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Tab. 14  Porovnani ukazatelli s konkurenci a priimérem odvétvi

Obrat aktiv 1,51 1,67 1,66
Obrat zasob 2,11 4,25 11,67
Doba obratu pohledavek 48,08| 71,06 -
Doba obratu zavazku 85,94| 25,13 -
Celkova zadluZenost 91,26% | 50,03% 48,86%
Rentabilita aktiv 1,17%| 1,49% 3,04%
Rentabilita vlastniho kapitalu 0,10%| 0,42% 11,25%
Rentabilita trzeb 0,78% | 0,89% 1,83%

Obrat aktiv u vSech sledovanych vychazi velmi podobné. Oproti tomu obrat zasob
vychazi u odvétvi mnohonasobné vyssi nez u Eliheru a Vacka Elektro. Obrat zasob
Vacka elektro vychazi jesté dvakrat vyssi nez u Eliheru. O tolik niZsi obrat zasob
miZe souviset s maloobchodnim prodejem a také s prodejem vin, coz jsou aktivity,
které se u Vacka elektro ani u odvétvi neobjevuiji.

Pfi porovnani doby obratu pohledavek a doby obratu zavazki, zjistime, Ze
v podniku Vacek elektro, maji jejich pomér presné naopak. Prislusnd data
z odvétvi se nepodatilo ziskat.

Celkova zadluZenost Eliheru je vyznamné vyssi nez u Vacka elektro a odvétvi,
kteii maji hodnotu zadluZenosti v béznych hodnotach. Caste¢né velmi rozdilna za-
dluZenost vyplyva z jiz zmifiovaného umélého navyseni cizich zdroji u sledované-
ho podniku.

Podnik dosahuje niZ8ich hodnot v rentabilité aktiv, vlastniho kapitalu i trzeb
nez konkurence a odvétvi. Odvétvi dosahuje vyrazné vyssi hodnotu rentability
vlastniho kapitalu, kde podnik dosahuje nejmizivéjSich hodnot. Hodnoty rentabili-
ty vlastniho kapitalu u Eliheru a Vacka elektro jsou si blizsi a neni zde tak vyrazny
rozdil.

4.5 Index INoj5

Protoze je Eliher s. r. 0. ¢esky podnik, byl vybran predikéni model prizptsobeny
ceskému prostredi. A to INO5, coZ je o nejnovéjsi Index IN od manZelli Neumaiero-
vych.

Postup vypoctu i s vysledkem celého modelu Ize vidét v tabulce ¢. 15.
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Tab.15 Index INO5

X1 | Aktiva/Cizi kapital 013 1,11} 1,07| 1,06] 1,09] 1,10
X2 | EBIT/Nakladové uroky 0,04 066| 050| 1,19 1,22| 1,13
X3 | EBIT /aktiva 397, 001, 0,00, 0,01 001] 0,01
X4 | Trzby/aktiva 021 198| 1,57 1,53] 1,61 1,51

Obézna aktiva/(kratkodobé
zavazky + kratkodobé

X5 | bankovni ivéry a vypomoci) | 0,09| 1,14| 095| 1,04| 1,04| 1,05
Vysledek 0,71 0,59| 0,64| 0,66| 0,63

Vysledna hodnota se v priibéhu let nijak vyrazné neménila. V poslednim sledova-
ném roce 2013 podnik dosahl hodnoty 0,63, coZ je hodnota v intervalu, ktery uda-
v4, Ze podnik netvofi hodnotu.

Tuto hodnotu negativné ovliviiuje uméla vyse ciziho kapitalu a to pfimo v in-
dexech X1 a Xs.

4.6 Rizeni zasob

Jednim z nejvétsich problémi podniku byl zjistén stav zasob. Zasoby jsou nadmér-
né velké a obsahuji az 30 % tézko prodejného zbozi jako napftiklad svitidla nakou-
pend v akci a zarivky a zarovky, které se jiz pouzivaji minimalné. Z toho dtivodu
byla provedena v podniku analyza ABC.

4.6.1  Aplikace metody ABC

Prvné byla data z prodejt za poslednich 20 mésict sefazena podle objemu trzeb
za dany druh zbozi. Trzby za jednotlivé druhy byly vypocitany jako soucin ceny za
1 ks bez DPH a mnozZstvi prodanych kust. Obdobi 20 mésict bylo vybrano pro od-
stranéni sezénnosti. Poté byly seCteny kumulované prodané kusy a trzby za jed-
notlivé druhy zasob.

Bylo zjiSténo, Ze u prodanych zasob v podniku neplati, Ze by 20 % druhi zaso-
by tvorilo 80 % celkového mnoZstvi prodanych zasob. Tyto hodnoty vysly témér
vpoméru 1:1. Je to dano predevsim Sirokym spektrem zbozi v podniku, jelikoZ
podnik prodava tisice druhti zbozi.

Podnik prodava celkem pies 3 000 druht zbozi. Z toho 260 druhti zbozi tvori
80 % celkovych trzeb. Téchto 260 druhi, které tvori pouze 9 % prodanych druhi
treba sledovat neustale.

Do skupiny A patti 260 druhii zasob z elektromaterialu jako napriklad kabely,
zasuvky, jistice a dalsi. Jedna se o polozky, které maji vcelku nizké ceny, coZ zna-
mena, Ze u vétSiny se pohybuje cena maximalné do 100 K¢. Zaroven se také jedna
o0 zboZi od jediného dodavatele.
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JelikoZ ze zasob ve skupiné A plynou podniku nejvétsi trzby, je potreba peclivé
ridit tyto zadsoby. To znamena, Ze je dililezité mit tyto zdsoby vZdy na skladé. Dale je
potieba vypocitat objem dodavek zasob a nejvyhodnéjsi frekvenci dovozu, tak aby
mél podnik, co nejnizsi naklady dohromady za dopravu a skladovani.

Protoze vesSkeré zboZi ve skupiné A pochazi od jediného dodavatele, bylo by
vhodné jej poptat u jinych dodavatell a zjistit, zda nejsou schopni prodat dané
zboZi levnéji.
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5 Diskuze vysledku

5.1 Shrnuti vysledku

V predeslé kapitole byla provedena finan¢ni analyza podniku Eliher s. r. o. za ob-
dobi 2009 az 2013. Vybrané ukazatele byly porovnany s odvétvim a jednim konku-
rentem na trhu. Podnik Eliher s. r. o. patii predevsim mezi velkoobchody.

Vertikalni analyza

Z vertikalni analyzy aktiv bylo zjisténo, Ze nejvétsi podil na celkovych aktivech maji
obézna aktiva, ktera dosahuji aZ 97,89 % celkovych aktiv v roce 2011. Nejvétsi po-
loZkou obéznych aktiv jsou zasoby, které dosahuji hodnot mezi 70 % azZ 80 % cel-
kovych aktiv. Vroce 2012 a 2013 zasoby poklesly absolutné i procentualné vlivem
zamérného sniZeni zasob vedenim. Dlouhodoby majetek, ktery se sklada hlavné
ze softwaru a dopravnich prostiedkili, témét celou dobu klesa. Dlouhodoby ne-
hmotny majetek se vlivem opravek neustale snizoval, aZ v poslednim sledovaném
roce dosahl nulové hodnoty. Dlouhodoby hmotny majetek nejprve klesal a v roce
2012 vzrostl z divodu nakupu nového dopravniho vozidla. Nizka hodnota dlouho-
dobého hmotného majetku je navic ovliviilovana uZivanim financ¢niho leasingu na
nékolik dopravnich prostredki béhem sledovanych let.

Nejvyssi polozkou ve vertikalni analyze pasiv jsou cizi zdroje, které nabyvaji
hodnoty azZ 90 % celkovych pasiv. NejvétSimi polozkami v cizich zdrojich jsou krat-
kodobé zavazky a bankovni Gvéry a vypomoci. Kratkodobé zavazky, které se skla-
daji predevsim ze zavazki z obchodnich vztahd, tvorily maximalné 53,59 % celko-
vych pasiv. Bankovni uvéry a vypomoci jsou tvoreny dvéma kratkodobymi pijc-
kami od bank a jednou nebankovni a beziroc¢nou ptijckou od pana majitele. Tato
ptjcka vznikla z divodu ndkupu zasob. Bankovni uvéry a vypomoci tvorily nejvice
56,97 % z celkovych pasiv v roce 2011.

Z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztrat mlzeme zjistit, Ze nejvétsi polozkou
jsou trzby za prodej zboZi. Trzby za prodej sluZeb dosahuji minimalnich hodnot.
Trzby i naklady absolutné v letech klesaji, ale pomér ndkladii na prodané zbozi
vuci trzbam se zvysuje a tedy obchodni marZze snizuje. Toto sniZeni mtze byt di-
sledkem konkurenc¢nich cenovych bojt na trhu. Nejvyssi poloZkou v ndkladech jsou
samozrejmé naklady na prodané zboZi a jako druhou jsou osobni naklady, do kte-
rych patiif mzdové naklady, socialni ndklady a ndklady na socidlni a zdravotni za-
bezpeceni. Tretim nejvySSim nakladem jsou sluzby.

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza aktiv ukazuje, Ze celkova aktiva do roku 2011 rostla a poté
klesala. Tato zména je ovlivnéna predevsim nejvyssi polozkou aktiv, coz jsou zaso-
by. Ty do roku 2011 vyrazné rostly, ale v dalSich letech byly zdmérné sniZovany
pomoci vyprodeji takzvanych ,lezak“ a snizenim zbytecné vysokych zasob kabeli
o polovinu. Vroce 2012 se povedlo podniku sniZit zadsoby o 13,14 % tedy
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0 3 796 tis. K¢, ale protoZe se do té doby zasoby navySovaly, tak celkovy rozdil viici
roku 2009 Cinil pouze 4,26 % tedy 1 064 tis. KC. Software, ktery patii do dlouhodo-
bého nehmotného majetku, byl v roce 2010 obménén. Podnik nakoupil novy pro-
gram od spole¢nosti MyWac z divodu nedostacujiciho predchoziho programu.
Ale protoZe pochybenim vedeni podniku byly nakoupeny programy dva, dosahuje
hodnota dlouhodobého nehmotného majetku vyssich hodnot nez by méla.

Celkova zména pasiv byla nejvice ovlivnéna nejvétSimi polozkami, coZ jsou
kratkodobé zavazky a bankovni Gvéry a vypomoci. Bankovni Gvéry a vypomoci
postupné nartstaly. Nejvétsi zména byl nartst o 53,26 % v roce 2010 z diivodu
nakupu vétsiho objemu zasob. Nejvice se ménila vySe kratkodobych bankovnich
uvérd od bank, které se skladaji z kontokorentniho tvéru a uvéru k prodlouzeni
splatnosti faktur u jednoho z vyznamnych dodavatelti. BEhem let se také vyznamné
ménil vysledek hospodareni. V prvnich dvou sledovanych letech byl podnik
ve ztraté, ale v dalSich letech dosahl jiZ zisku.

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztrat mliZzeme zjistit, Ze trzby za prodej
zboZi maji klesajici trend. V roce 2013 byly trzby o 21,73 % niZsi neZ v roce 2009.
Tento jev milize znacit mensi pocet zakaznikli nebo mensi objemy zakazek. Vysle-
dek hospodareni za ucetni obdobi je negativné ovlivnén vysi financniho vysledku
hospodareni, ktery je ve vSech letech zaporny. CoZ znameng, Ze vysledek hospoda-
Feni za ucetni obdobi je ovlivnén vysokou zadluzenosti podniku.

Pravidla financovani

Z provedenych pravidel financovani podnik nespliiuje jediné. Ve zlatém pravidle
financovani nedodrzuje vyssi hodnotu dlouhodobych investic nez kratkodobych
zdrojl. JelikoZ zadluZenost podniku dosahuje pies 90 %, nespliiuje ani zdaleka
pravidlo o vyrovnavani rizika. Pravidlo Pari neni splnéno také ani v jednom roce,
jelikoZ stala aktiva neprevysuji cizi kapital.

Ukazatele likvidity

Po zhodnoceni ukazateli likvidity lze dojit k zavéru, Ze hodnoty podniku dosahuji
nizsich hodnot, nez je doporuceno. Vyrazné vyssi hodnoty likvidity dosahuje bézna
likvidita z dtivodu vysokych zasob.

Cisty pracovni kapital v letech kolisal a dokonce v roce 2010 dosahl zaporné
hodnoty. CoZ znamena, Ze v daném roce podnik mél nekryty dluh. Tento ukazatel je
navic zkreslen finan¢ni vypomoci od majitele. Kdyby byla tato finan¢ni vypomoc
v zakladnim kapitalu, dosahl by cCisty pracovni kapital ve vSech letech kladnych
hodnot. Cisty pracovni kapital je zaroveni nadhodnocen vysi zasob. JestliZe by pod-
nik chtél rozprodat veSkeré zasoby, narazil by u vice jak 30 % zasob na jejich ob-
tiZny prode;j.

Ukazatele aktivity

Obrat aktiv, dosahoval ve vSech letech hodnoty mezi 1,5 aZ 2. Ma vSak klesajici
trend, coZ je negativni. Z prvniho sledovaného roku se prodlouZila doba obratu
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aktiv z 184,63 dni na 241,16 dni v roce 2013. Obrat zasob také béhem sledovanych
let klesal, ale s mensSim razem. V roce 2013 dosahl hodnoty 2,11. Doba obratu za-
sob se prodlouZila z roku 2009 z 141,41 dnina 172,97 dni v roce 2013. Doba obra-
tu pohledavek ma rostouci trend a v poslednim roce piesahuje mésic a piil. JelikoZ
podnik dava maximalné splatnost faktury 30 dni, znamena to, Ze odbératelé neplati
vcas. Doba obratu zavazkil je mnohem vyssi nez doba obratu zavazkt. V poslednim
roce dosahla hodnoty 85,94 dni. VySe doby obratu zavazki je ovlivnéna uzivanim
uvérem k prodlouzeni splatnosti u jednoho z vyznamnych dodavatelti. Dalsi vy-
znamny dodavatel ma 90 dni splatnost u faktur, coZ také vyrazné navysuje danou
hodnotu.

Ukazatele zadluzenosti

Celkova zadluzZenost podniku dosahovala ve sledovanych letech hodnot mezi
90,43 % a 94,38 %. Pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim tak nevySel vyssi
nez 10 %. VySe zadluZenosti je ovlivnéna jiZ zminénou osobni nebankovni a bezu-
ro¢nou puljckou primo od pana majitele. Dale podnik Cerpa dva kratkodobé ban-
kovni Gvéry. Urokové kryti dosahlo ve vech letech vy$si hodnoty nez 1, takze
v kazdém roce byl schopen zaplatit ze svého provozniho zisku tUroky. Je pozitivni,
ze urokové kryti ma v letech rostouci tendenci.

Ukazatele rentability

Rentabilita aktiv dosahovala nejvyse 1,34 % v roce 2012. Rentabilita vlastniho ka-
pitalu dosahovala v prvnich dvou letech minusovych hodnot zdavodu ztraty.
V dalSich letech dosahla rentabilita vlastniho kapitalu kladnych hodnot, maximalné
v8ak 0,79 %. Rentabilita trzeb dosahovala také nizkych hodnot. Nejvy3si byla v ro-
ce 2011 a 2012 s hodnotou 0,87 %. Rentabilita dlouhodobého kapitalu dosahla
nejvyssich hodnot z ukazateld rentability. Hodnoty jsou ovlivnény predevsim uzi-
tim provozniho vysledku hospodareni a klesajicimi naklady v oblasti sluZeb. Ren-
tabilita dlouhodobého kapitalu dosahovala az 16,61 % v roce 2011.

Porovnani s konkuren¢nim podnikem a odvétvim

Podnik byl porovnan s konkuren¢nim podnikem Vacek elektro a. s. a odvétvim.
Vacek elektro a. s. spada jako Eliher s. r. 0. mezi malé podniky dle evropského zara-
zeni a je primym konkurentem. Pro porovnani s odvétvim velkoobchodu byly vyu-
zity finan¢ni analyzy na strankach Ministerstva priimyslu a obchodu.

Sledovany podnik dosahuje mnohem niZSich hodnot v ramci likvidit. Obrat ak-
tiv vySel lehce niZsi neZ u konkurence nebo odvétvi, ale obrat zasob byl jiZ vyrazné
nizsi. Hodnota obratu zasob vysla u odvétvi mnohonasobné vyssi i nez u konku-
ren¢niho podniku. Pomér doby obratu pohledavek a zavazki vysSel u konkurence
presné opacné. Rentabilita aktiv, vlastniho kapitalu a trzeb dosahovala u odvétvi
vyrazné vysSich hodnot neZ u Eliheru a Vacka elektro. Tyto rentability vysly jesté
u Vacek elektro lehce vyssi nez u Eliheru.
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Index INO5

Index INO5 vysel ve vSech sledovanych letech pod hodnotou 0,9, coZ znamena, Ze
podnik netvofi hodnotu. Nejvyssi hodnoty podnik dosahl v roce 2011 a to 0,64.
Vysledek indexu INO5 je negativné ovlivnén osobni ptijckou majitelem, jelikoZ se
tak navysuji uméle cizi zdroje.

Rizeni zasob

Pri analyze ABC bylo zjisténo, Ze 9 % druhi zasob tvoii 80 % celkovych trzeb. Ab-
solutné je to 260 druhti z vice jak 3 000 druhti zdsob. Podnik by se mél zamérit
na tyto zasoby, které patii do skupiny A. Pri nedostatku tohoto zboZi totiZ prichazi
podnik o vyznamny podil trzeb. JelikoZ bylo zjiSténo, Ze veskeré zbozi ve skupiné
A je nakupovano od jediného dodavatele, bylo by vhodné zkusit poptat zboZi u ji-
nych dodavatelt a zjistit, zda nejsou schopni dodat dané zbozi levnéji.

5.2 Navrhy na zlepseni financ¢ni situace spolec¢nosti Eliher
S.T. 0.

V této kapitole budou rozvedeny podrobnéji vSechny potencialni zmény, které by
bylo vhodné zavést v podniku do budoucna.

5.2.1 ZvySeni zakladniho kapitalu

JelikoZ zadluZenost podniku dosahuje hodnot pies 90 %, bylo by vhodné snizit za-
dluZenost podniku. Pti stavajicim zadluZeni vypada podnik nestabilné a ziskava tak
horsi arokové sazby u banky nez podniky s nizZ$im zadluZenim. ProtoZe cela vyse
kratkodobych finan¢nich vypomoci je vypij¢ena bezirocné primo od majitele jiz
nékolik let, mél by podnik pievést ¢ast danych financ¢nich prostiredki do zakladni-
ho kapitalu.

Jako nejvyhodnéjsi se zda byt prevedeni 5 mil. K¢ z dlivodu nejvétsiho snizeni

Pokud podnik prevede 5 mil. K¢ z kratkodobych finan¢nich vypomoci do za-
kladniho kapitalu, tak bude zakladni kapital c¢init 7,2 mil. K¢ a cizi zdroje
25,5 mil. K¢. Celkova zadluZenost bude ¢init 76,28 %, coZ plisobi mnohem zdravé;ji
nez pivodnich 91,26 %. Za takové situace by podnik mohl ziskat kratkodobé ban-
kovni Uvéry s niz8i urokovou sazbou nebo dokonce dlouhodobé uvéry s nizkou
urokovou sazbou.

Administrativni poplatek na zménu vlastniho kapitalu se vypocitava procen-
tem z ¢astky, o kterou se zakladni kapital navysi. Tento poplatek je rozdélen do

Tento poplatek by tak Cinil celkem 20 tis. K¢ Pri zapocteni navic nakladt
na notare, vyjde zména zakladniho kapitalu zhruba na 25 tisic korun, viz tabulka
¢. 16.
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Aktualné jsou urokové sazby nasledujici. U Gvéru slouZiciho k prodlouZeni
splatnosti (€. 1) je to 3,2 % a u kontokorentniho Gvéru (¢. 2) je to presné 3 %. Pri
sniZeni urokd u téchto bankovnich Gvért o pouhych 0,5 %, podnik snizi naklady jiz
v prvnim roce o 35 856 K¢. Pri zapocteni jednorazovych nakladli na zménu vyse
zakladniho kapitalu, bude tato akce pro podnik vyhodna jiZ prvni rok. USetii
10 856 K¢ za rok. Miizeme vS$ak pocitat s minimalné stejnymi uSetfenymi naklady
ve vSech nasledujicich letech.

Tab.16  Rozpocitani zmény zadkladniho kapitalu

Administrativni poplatek 0,04 x5 000 000 20 000

Notar - 5000

Celkem - 25000
v . 0 v 1430625x0,032 -

Snizeni iroku u uveéru ¢. 1 1430 625 x 0,027 7 153
i~ . o vy 5740667 x0,03 -

SnizZeni Groku u Gveéru ¢. 2 5 740 667 x 0,025 28703

Celkem - 35856

Touto zménou se také vylepsi vSechny ukazatele likvidity. Hodnoty sice stale nedo-
sahnou doporucovanych hodnot, ale jejich zlepSenti je zifejmé viz tabulka ¢. 17.

Tab.17  Zmény ukazatell po zvysSeni zakladniho kapitalu

Celkova zadluZenost 91,26 % 76,28 %
Bézna likvidita 1,05 1,26
Pohotova likvidita 0,26 0,34
Penézni likvidita 0,046 0,055

5.2.2 SniZeni stavu zasob

Velkym podnikovym problémem je nejen vySe zasob, ktera dosahla 71,72 % celko-
vé vySe aktiv v roce 2013, ale také sloZeni zasob. Velka vyse zasob, az 30 %, je malo
likvidni a byla posledni tfi roky bez obratu. Nejedna se tedy o zasoby skupiny A.
Jedna se predevsim o svitidla nakoupena v akci, u nichZ nakupni oddéleni podniku
Spatné odhadlo budouci prodej, a také malo uzivané Zarovky a zarivky. V posled-
nich letech se totiz vyrazné zménila poptavka po zarovkach, jelikoZ se zacaly pro-
davat predevsim tsporné a LED ZarovKky.

Podnik by mél s cilem ziskani financnich prostiedkii nazpét prodat tyto zmi-
néné zasoby co nejdiive. Bylo by vhodné v pripadé tézko prodejného zboZi, pokusit
se je vyprodat za akéni ceny, které mohou dosahovat az jejich nakupnich cen. Pro
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zvySeni povédomi o vyprodeji mély by se nabidnout zlevnéné poloZzky i na firem-
nim webu.

JestliZe se nebude darit nékteré zbozi vyprodat, mél by se podnik pokusit roz-
prodat zbozi na material nebo vyuZit pfimo v podniku soucastky alespon jako za-
loZni materidl a zbavit se zbytku. Svitidla totiZ zabiraji ve firemnim skladu nejvétsi
plochu a zaroven jsou i nejdrazsim zboZim, a proto v nich leZi nejvice penéz.

Nemoderni svitidla, ktera se prodavaji malo, tvoii také velkou c¢ast tohoto hii-
fe likvidniho zbozZi. A proto by na né mél podnik dat vyraznou slevu a umistit tuto
akci také na webovych strankach.

Do malo likvidniho zboZi patfi také svitidla a zarivky, ktera sice v dnesni dobé
nenajdou uplatnéni u béznych spotiebiteld, ale mohly by najit uplatnéni jinde. Ta-
kova svitidla by totiZ mohl podnik darovat napt. do domova diichodct, kde by ta-
kové osvétleni uvitali. Tento dar by mohl podnik uplatnit pro sniZeni zakladu dané,
avSak maximalné do vySe hodnoty 5 % ze zakladu dané. Tim by se sniZila podniku
vypoctena darn.

SniZeni stavu zasob prinese podniku nazpét penize, které dlouho leZely v za-
sobach. Tyto penize mulze vyuzit k ndkupu zasob patiicich do skupiny A nebo i ji-
nych, ale vice prodavanych.

Tab.18  Snizeni zdsob

Aktudlni stav zasob 23936 000 K¢
Obtizné likvidni zasoby (30 % celkovych) 7 180 000 K¢
Vyprodej 30 % obtizné likvidnich zadsob 2 154 240 K¢

5.2.3 Rizenizasob

Podnik by se mél do budoucna vyvarovat ndkupu vétSiho mnozstvi svitidel v akci,
jak to délal doted. Vyhodou nakupu v akci bylo, Ze podnik mohl dat vyss$i marzi
na zbozi a tim pak dosahl vyssiho zisku. ZboZi pak dlouho leZelo ve skladu a byly
tim vazany financni prostredky, které podnik potiebuje ke splaceni zavazkd.

Jesté pred par lety dodavatelé podporovali vétSi objem ndkupu pomoci slev
nebo bezplatné dopravy. Dnes je dana minimalni hodnota jedné dodavky a dopra-
va se neplati u vétSiny dodavateld. Z toho diivodu se jiZ nevyplati objednavat sviti-
dla ve velkém mnoZstvi.

Podnik by se mél predevsim zamérit za zasoby, které patii podle metody ABC
do skupiny A. To znamend, Ze tyto zminéné zasoby je tfeba neustale sledovat
a presné vypocitat vysi objednaci zasoby. Podnik prodava vice jak 3 000 druhi
zasob, z toho do skupiny A patii 260 druhti zasob, které tvori 80 % celkovych trzeb
podniku. VSechny zasoby ve skupiné A podnik nakupuje od jediného dodavatele.
JelikoZ zasoby skupiny A prinasi podniku nejvyssi trzby, bylo by vhodné zkusit
poptat dané zboZi u jinych dodavateld, zda to neprodavaji levnéji.
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5.2.4 ZvySeni trzeb

Ve sledovaném obdobi podnik zaznamenal postupné klesani objemu trZeb. Proto
by mélo byt hlavni prioritou podniku pokusit se trzby navysit.

Toho miiZze dosahnout pomoci kompletace E-shopu a jeho naslednou rekla-
mou a vyuzitim verejnych zakazek.

Kompletace E-shopu

Firemni E-shop na webovych strankach je jiz néjakou dobu navrZen a je také plné
funkéni. Jedinym problémem je minimalni pocet umisténych polozek zbozi, z ¢ehoz
vyplyva, Ze E-shop je zatim pouZitelny minimalné. Pokud na E-shop zabrouzda za-
kaznik s cilem nakupu a zjisti, Ze na strankach témér nic neni, stranky ihned opusti.

Podnik by mél urychlené doplnit zbozi na E-shop, nejlépe do nékolika mésict.
Na E-shop mohou ptidavat nové polozky i zaméstnanci podniku pres firemni pro-
gram. Ti na to ale bohuZel nemaiji ¢as, a tak by bylo vhodné vyuzit jednoho brigad-
nika, ktery by byl kratce zaSkolen, a vénoval se pouze dopliiovani zboZi na E-shop.

Jako prvni zboZi by se na web mélo piidat zboZi patrici do skupiny A, jenz tvo-
1 nejvétsi trzby podniku. Jedna se predevsim o elektromaterial. Poté svitidla a dal-
$i elektromaterial, coZ vyhledavaji béZni spotrebitelé nejcastéji na internetu. A na-
mensi objem trZeb.

Podnik jiZ zaplatil firmé MyWac za vyvoj webu a aktualné plati pouze za pri-
padné opravy na webu, jako by byla zména vzhledu, pridani novych funkci a dalsi.
Podnik neplati Zddné pauSalni ¢astky za vedeni webovych stranek.

Jediné ndklady na kompletaci webu by tak byla mzda brigadnikovi. JelikoZ sta-
¢{ méné nez 300 h na kompletaci, miize podnik uzavtit s brigddnikem dohodu
o provedeni prace, kde podnik ani neplati pojiSténi, jestliZe vydélek neprevysi mé-
sicné vice jak 10 tis. K¢ Na kompletaci E-shopu by mélo stacit maximalnich 300 h,
coZ pii mzdé 70 K¢ na hodinu, ¢inf celkem 21 000 K¢ jako celkové naklady na kom-
pletaci E-shopu.

Mzda brigadnikovi za kompletaci 70 KEx 300 h =21 00 K.

Po dokonceni kompletace E-shopu by mélo obchodni oddéleni odeslat infor-
macni E-mail o spusténi webovych stranek svym zakaznikim.

Sam o sobé kompletni E-shop mtze piinést podniku nové zakazky od stavaji-
cich zakaznikl nebo i novych zakazniki, které si najdou E-shop pies vyhledavace.
Tim se podniku zvysi trzby za prodej zboZi.

Reklama webovych stranek
V dnes$ni dobé se webové stranky a E-shopy bez reklamy témér neobejdou. V pri-

padé zacinajicich E-shoptl je reklama piimo nutnd pro to, aby se o strankach
dozvédélo, co nejvice zakazniki a také co nejdrive.
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Jako vhodnou variantu reklamy lze doporucit PPC (PayPerClick - platba
za klik) systémy, do kterych lze zaradit reklamy ve vyhledavacich Seznam a Google,
coZ jsou nejpouzivanéjsi vyhledavace v Ceské republice. Vyhoda tkvi v izkém zaci-
leni na zakazniky. V kampanich se nastavuji pfesna vyhledavaci slova, ktera musi
zakaznik zadat do vyhledavace, aby se mu zobrazila reklama. D4 se zde nastavit
region, takze reklama Eliheru by se zobrazovala jen lidem z okoli Pardubic.

U vyhledavace Seznam se jedna o sluZbu Sklik a u Google Adwords. Podnik si
zde nastavi kampané na riizné zbozi. Dale se tam vybiraji klicova slova, pti kterych
se zobrazuje reklama na dané zboZi. Vramci téchto sluZeb si podnik nastavuje
denni limit, tzn. kolik je maximalné ochoten zaplatit denné za prokliky na webové
stranky. Tento limit neni obvykle vy¢erpan naplno. Pro zacatek by stacilo na kazdé
ze sluZeb nastavit maximalni denni naklady na 100 K¢ denné, coZ je zhruba
2 x 3 000 K¢ mésicné. Takto by podnik staly ndklady na PPC reklamu celkové ma-
ximalné 72 000 K¢ roc¢né, viz tabulka ¢. 19.

Tab.19  Naklady na reklamu webovych stranek

Adwords 100 K¢ x 30 dni x 12 mésicta 36 000
Sklik 100 K¢ x 30 dni x 12 mésicta 36 000
Celkem - 72 000

Je potieba pravidelné, tieba jednou tydné, podivat se do téchto systémii, jak se dari
vybranym Kklicovym sloviim a celkem kampanim. Podle toho se miiZe nastaveni
kampani ihned zménit.

Vhodné nastavena reklama na Google a Seznamu miiZze podniku prinést velké
mnozstvi novych zdkaznikl. Spolu s kompletnim E-shopem pomize PPC reklama
k vyraznému zvysSeni trzeb podniku.

Verejné zakazky

Jako optimdlni variantou se zda byt Castéjsi vyuzivani verejnych zakazek. Prihlase-
ni se na verejnou zakazku podnik nic nestoji, avSak je potreba verejné zakazky
pravidelné vyhledavat na prislusnych strankach. Timto ikolem by mél byt povéren
jeden urcity zaméstnanec. Pfi nalezu vhodné zakazky, které se miize podnik ucast-
nit, mél by po konzultaci s vedenim prihlasit podnik do dané soutéze.
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6 Zavér

Cilem této bakalai'ské prace bylo zhodnotit finan¢ni situaci podniku Eliher s. r. o.
za pomoci metod finan¢nf analyzy na zakladé vykazi z let 2009 - 2013, a nasledné
navrhnout potencidlni zmény vedouci ke zlepseni aktualni situace.

V teoretické Casti byla rozebrana teoreticka vychodiska finan¢ni analyzy a na-
vic také rizeni zasob.

V praktické ¢asti byla nejprve provedena vertikalni a horizontalni analyza ak-
tiv, pasiv a vykazu zisku a ztrat. Poté byla zhodnocena pravidla financovani. Nasle-
dovala analyza pomérovych ukazateli, z niZ byly vybrané ukazatelé nasledné po-
rovnany s udaji z konkuren¢niho podniku a odvétvi. V ramci predik¢nich modeli
byl vypocitan index INO5. Nakonec bylo posouzeno fizeni zasob a navrzen novy
zptlsob.

Posledni ¢ast prace byla vénovana konkrétnim navrhiim na zlepseni financ¢ni
situace podniku. Nejdiive byla stru¢né uvedena situace podniku na zakladé prede-
Slého zjisténi a poté navrzena doporuceni, které by mohla vést ke zlepseni problé-
mu v daném podniku.

Podnik je piilisné zadluZen, ma nadmérné zasoby a navic mu klesaji meziroc¢-
né trzby za prodej zboZi. Zaroven vSak podnik dosahl v poslednich tfech letech zis-
ku, a jelikoZ doba obratu pohledavek je vyrazné kratsi nez doba obratu zavazkd, lze
Fict, Ze podnik vyuZziva tzv. beziroc¢nych dodavatelskych avéra.

Ke sniZeni zadluZenosti byla doporucena kapitalizace pohledavek, coZ zlepsi
pomérové ukazatele jako celkovou zadluZenost a vSechny tti likvidity. Diky sniZzeni
zadluzZenosti podniku miize podnik ziskat lepsi urokové sazby u kratkodobych
bankovnich uvért nebo dokonce dlouhodobé bankovni uvéry.

Pro zlepsSeni fizeni zadsob bylo doporuceno nejprve zbavit se malo likvidniho
zboZi a nasledné bylo navrhnuto zamérit se na zasoby A z metody ABC. Snizit zaso-
by o tyto malo likvidni poloZky lze pomoci vyprodejii na E-shopu ¢i rozprodani
soucastek. JelikoZ zasoby skupiny A prindsi podniku az 80 % trZeb, je vhodné
piresnéji ridit tyto zasoby a pokusit se je nakoupit levnéji u jinych dodavateld.

Pro zvySeni trZeb bylo doporuceno dodélat E-shop podniku a také umistit na
néj reklamu. Pro kompletaci E-shopu je potreba jednoho brigadnika, ktery je
schopny web v kratké dobé dodélat. Reklamu na E-shop by bylo vhodné umistit
na vyhledavac¢ Seznam a Google pomoci sluzeb Sklik a Adwords. K vy$$im trzbam
by také mohlo pomoct vyuzivani verejnych zakazek.

Domnivam se, Ze cil bakalarské prace byl splnén. Uprimné doufam, Ze mnou
navrhované zmény podnik vyuZije a do budoucna mu pomohou ke zlepSeni financ-
ni situace.



Literatura 60

Literatura

BLAHA, Zdenek Sid a Irena JINDRICHOVSKA. Jak posoudit financni zdravi firmy. 3. rozs. vyd.
Praha: Management Press, 2006, 194 s. ISBN 80-726-1145-3.

NYVLTOVA, Romana a Pavel MARINIC. Finanéni fizeni podniku: moderni metody a trendy. 1.
vyd. Praha: Grada Publishing, 2010, 204 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-3158-2.

DLUHOSOVA, Dana. Finanéni fizeni a rozhodovéni podniku: analyza, investovéni, ocefiovani,
riziko, flexibilita. 3., rozS. vyd. Praha: Ekopress, 2010, 225 s. ISBN 978-80-86929-68-2.

DOUCHA, Rudolf. Finan¢ni analyza podniku: praktické aplikace. Praha: VOX, 1996. ISBN 80-
902-1112-7.

FOTR, Jifi. Tvorba strategie a strategické planovani: teorie a praxe. 1. vyd. Praha: Grada, 2012,
381 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-3985-4.

GRUNWALD, Rolf. Finanéni analyza a planovani podniku. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2007, 318
s. ISBN 80-7273-047-9.

HRDY, Milan a Michaela KRECHOVSKA. Podnikové finance v teorii a praxi. Vyd. 1. Praha:
Wolters Kluwer Ceska republika, 2013, 267 s. ISBN 978-80-7478-011-0.

JINDRICHOVSKA, Irena a Zdenék Sid BLAHA. Podnikové finance. Vyd. 1. Praha: Management
Press, 2001, 316 s. ISBN 80-726-1025-2.

KALOUDA, FrantiSek. Financéni fizeni podniku. Plzen: Ales Cené&k, 2009, 279 s. ISBN 978-80-
7380-174-8.

KISLINGEROVA, Eva. ManaZerské finance. 2. preprac. a roz$. vyd. Praha: C. H. Beck, 2007,
xl, 745 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7179-903-0.

KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA a Karel STEKER. Finanéni analyza: komplexni
pravodce s priklady. 2. roz$. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita firmy. ISBN 978-
80-247-4456-8.

KOVANICOVA, Dana a Pavel KOVANIC. Poklady skryté v detnictvi. Dil I: Jak porozumét tiéet-
nim vykaziim EU, IAS, US GAAP, CR. 6.aktual.vyd. Praha: Polygon, 2001, 274 s. ISBN
80-727-3047-9.

KOVANICOVA, Dana a Pavel KOVANIC. Poklady skryté v Udetnictvi. 2., aktualiz. vyd. Praha:
Polygon, 1995, vii s., s. 218-504. ISBN 80-859-6707-3.

LANDA, Martin. Jak ¢ist finanéni vykazy: [analyza ucetnich vykazi, hodnoceni financni vykon-
nosti, méreni efektivnosti investic : pripadové studie, pfiklady, koncepce podnikového
ucetniho systému]. Vyd. 1. Brno: Computer Press, 2008, xv, 176 s. ISBN 978-80-251-
1994-5.

LAMBERT, Douglas M. Logistika: [prikladové studie, fizeni zasob, pfeprava a skladovani, bale-
ni zboZi]. Vyd. 1. Praha: Computer Press, 2000, xviii, 589 s. ISBN 80-722-6221-1.

MACE, Miroslav. Uéetnictvi a finanéni fizeni. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, 551 s. U&etnictvi a
dané (Grada). ISBN 978-80-247-4574-9.

MARTINOVICOVA, Dana, Milo§ KONECNY a Jan VAVRINA. Uvod do podnikové ekonomiky. 1.
vyd. Praha: Grada, 2014, 208 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-5316-4.



Literatura 61

MULACOVA, Véra a Petr MULAC. Obchodni podnikani ve 21. stoleti. 1. vyd. Praha: Grada,
2013, 520 s. Financni fizeni. ISBN 978-80-247-4780-4.

PAVELKOVA, Drahomira. Viykonnost podniku z pohledu finanéniho manazera. Praha: Linde,
2005, 302 s. ISBN 80-861-3163-7.

PETRIK, Toma$. Ekonomické a finanéni fizeni firmy: manaZzerské ucetnictvi v praxi. 1. vyd.
Praha: Grada, 2005, 371 s. ISBN 80-247-1046-3.

PIVRNEC, Jifi. Finanéni management. 1.vyd. Praha: Grada, 1995, 167 s. ISBN 80-856-2392-7.

RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. roz$. vyd. Praha:
Grada, 2010, 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.

SEDLACEK, Jaroslav. Uéetni data v rukou manaZera: finanéni analyza v fizeni firmy. 2. dopl.
vyd. Praha: Computer Press, 2001, ix, 220 s. ISBN 80-722-6562-8.

SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011,
v, 152 s. ISBN 978-80-251-3386-6.

SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni fizeni pro neekonomy. 1. vyd. Praha: Grada,
2008, 256 s. ISBN 978-80-247-2424-9.

SIXTA, Josef a Miroslav ZIZKA. Logistika: metody pouZivané pro feseni logistickych projekti.
Vyd. 1. Brno: Computer Press, 2009, 238 s. ISBN 978-80-251-2563-2.

SYNEK, Miloslav. Podnikova ekonomika. 3. pfeprac. a dopl. vyd. Praha: C. H. Beck, 2002, xxv,
479 s. Beckovy ekonomické u€ebnice. ISBN 80-717-9736-7.

STEKER, Karel a Milana OTRUSINOVA. Jak &ist ucetni vykazy: zéklady deského udetnictvi a
vykaznictvi. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, 264 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-4702-6.

VALACH, Josef. Financni fizeni podniku. 2. aktualiz. a roz8. vyd. Praha: Ekopress, 1999, 324 s.
ISBN 80-861-1921-1.

VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku. 1. vyd. Praha: Grada Publishing,
2011, 246 s. Finance (Grada). ISBN 978-80-247-3647-1.

Internetové zdroje

Finan¢ni analyza podnikové sféry se zamé&fenim na konkurenceschopnost sledovanych odvétvi
za rok 2013. Ministerstvo primyslu a obchodu [online]. 12.6.2014 [cit. 2015-05-04]. Do-
stupné z: http://www.mpo.cz/dokument150081.html

O firmé. Vacek - elektro a. s. [online]. [cit. 2015-05-09]. Dostupné z: http://vacekelektro.cz

Ostatni zdroje
Ugetni zavérky z let 2009 az 2013


http://www.mpo.cz/dokument150081.html
http://vacekelektro.cz/

Prilohy

62

Piilohy



Rozvaha aktiv (v tis. K¢) 63
A Rozvaha aktiv (v tis. K¢)
2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Aktiva celkem 32641 | 37220| 37455| 34764| 33372
B Dlouhodoby majetek 1127 1131 756 1674 1360
B.L Dlouhodoby nehmotny majetek 587 579 347 73 0
B.1.3. software 0 579 347 73 0

Nedokonceny dlouhodoby
B.L.7. nehmotny majetek 587 0 0 0 0
B.IL dl. Hmotny majetek. 540 552 409| 1601| 1360

Samostatné movité véci
B.IL.3. [asoubory movitych véci 540 552 409| 1601 1360
C. obéZna aktiva 31444 | 36037| 36665| 33070 31996
C.L zasoby 25000| 27780| 28898| 25102| 23936
C.L5. zboZi 25000| 27780| 28898| 25102| 23936
C.II. Dlouhodobé pohledavky 19 0 0 0 0
C.IL1. |pohledavky z obchodnich vztahi -209 0 0 0 0
C.IL.6. |Jiné pohledavky 228 0 0 0 0
C.IIL kratkodobé pohledavky 6346| 7402| 6374| 7122 6654
C.IIL1. |pohledavky z obchodnich vztahii 6346| 7018 6150 7110| 6645
C.III.6. |stat - daniové pohledavky 0 384 196 12 9
C.IIL.8. |dohadné ucty aktivni 0 0 28 0 0
C.IV. kratkodoby finan¢ni majetek 79 855| 1393 846| 1406
C.IV.1 |penize 49 140 201 281 326
C.IV.2. |ucty v bankadch 30 715] 1192 565| 1080
D.L Casové rozliSeni 70 52 34 20 16
D.I.1. néklady pristich obdobi 70 52 34 20 16
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B Rozvaha pasiv (v tis. K¢)

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Pasiva celkem 32641| 37220| 37455| 34764| 33372
A. Vlastni kapital 3125| 3007 3017 3041 3044
AL Zakladni kapital 22001 2200 2200f 2200 2200
ALl Zakladni kapital 2200 2200 2200f 2200 2200
e ) I I
Zakonny rezervni
AILL G0 neddliteln fond 81 8 &) 8 84
ALV, ;L}Zsledek hospodareni minulych 944 843 797 735 757
A.IV.1 |Nerozdéleny zisk minulych let 944 843 727 735 757
AV. VH béZného ucetniho obdobi -100 -117 9 24 3
B. cizi zdroje 29516| 34767 | 35351 | 31923| 30456
B.IL Dlouhodobé zavazky 1858 0 0 0 0
B.IL.1. |zavazky z obchodnich vztahtl 1697 0 0 0 0
B.IL.8 dohadné ucty pasivni 161 0 0 0 0
B.I.9. |jiné zavazky 0 0 0 0 0
B.III. kratkodobé zavazky 16 030| 19946| 14014| 13909| 11893
B.IIL.1. |zavazky z obchodnich vztaht 15503| 16369| 13381 | 13151| 10846
B.IIL5. |zavazky k zaméstnanclim 0 0 0 -7 0
zavazky ze sociadlniho
B.IIL.6. |zabezpeceni a zdravotniho 154 143 140 130 128
pojisténi
B.IIL.7. |stat- danové zavazky a dotace 39 27 45 116 212
B.IIL.8. |Kratkodobé prijaté zalohy 37 0 0 0 0
B.II1.10. | dohadné ucty pasivni 0 165 190 170 130
B.IIL.11. | jiné zavazky 297 242 258 349 577
B.IV. bankovni Gvéry a vypomoci 11628| 17821| 21337| 18014 | 18563
B.IV.2 | kratkodobé bankovni avéry 3268 6011 7577 5054| 6703
B.IV.3. |kratkodobé finan¢ni vypomoci 8360| 11810| 13760| 12960| 11860
C.L casove rozliSeni 0 -554 -913 -200 -128
C.L1. vydaje pristich obdobi 0 -554 -913 -200 -128
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C Vykaz zisku a ztrat (v tis. K¢)
2009 | 2010 | 2011 | 2012 2013

| Trzby za prodej zboZi 64 343| 58189| 57136| 55702| 50051
A Naklady vynaloZené na prodané zboZzi | 47 703 | 44 630| 44352 | 44430 39242

+ obchodni marze 16640 | 13559| 12784| 11272 10809
11 vykony 187 161 291 241 459
11 ;LZ;Q{)Z& prode;j vlastnich vyrobki a 187 161 291 241 459
B vykonova spotieba 10558 7239 5930 4957| 5386
B.1 |spotieba materidlu a energie 1599| 1252 1614 1293| 1638
B.2 |sluzby 8959| 5987| 4316, 3664 3748

+ pridana hodnota 6269| 6481 7145| 6556 5882
C osobni naklady 5234 5647| 5491 5233| 4782
C.1 |mzdové naklady 3853| 4099| 3974 3770 3430
c3 ng;f‘,g}t’nﬁ) f)‘]’l‘;‘téggl‘ zabezpecenia 1242 1411| 1382 1323| 1218
C.4 |socialni naklady 139 147 135 140 134
D dané a poplatky 13 20 22 21 20
E Eiﬁ)‘z}l’éﬂg‘i’;‘i‘zﬁjho nehmotneho a 431 275 613  601| 414

zména stavu rezerv a opravnych
G poloZek v provozni oblasti a 37 36 174 -55 28
komplexnich nakladi pristich obdobi

[V. |ostatni provozni vynosy 4 81 96 24 13
H. |ostatni provozni naklady 189 282 440 291 259
* provozni vysledek hospodareni 369 292 501 489 392
N nakladové uroky 293 233 279 260 218
XI. |ostatni finan¢ni vynosy 1 1 0 0 7
0. ostatni finan¢ni naklady 177 176 168 173 152
* finan¢ni vysledek hospodareni -469 -408 -447 -433 -363
Q. |dan z prijmi za béZnou ¢innost 1 1 45 32 26
Q.1. | -splatna 1 1 45 32 26
ok VH za béznou Cinnost -100 -117 9 24 3
*#% | VH za ucetni obdobi (+/-) -100 -117 9 24 3
k| VH pred zdanénim -99 -116 54 56 29
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° yd Vd Vd o

D Horizontalni analyza pasiv

2009/2010 2010,/2011 2011/2012 | 2012/2013

TisKé| % | Tis.Ké| % |Tis.Ké| % | Tis.Ké| %
Pasiva celkem 4579| 14,03 235!  0,63| -2691| -7.18| -1392| -4,00
Vlastni kapital 118| -3,78 10| 0,33 24| 0,80 3| 0,10
Z&Kladni kapital o 000 ol 0,00 ol 000 ol 0,00
Rezervni fondy,
nedélitelny fond 0 0,00 0| 000 11 123 2| 244
a ostatni fondy ze
zisku
VH minulych let 101| -10,70| -116| -13,76 8| 110 22| 2,99
VHbézneho ~ 17| 17,00 126 -107,69 15|166,67 21| -87,50
ucetniho obdobi
Cizf zdroje 5251| 17,79 584| 168 -3428| -970| -1467| -4,60
Dlouhodobé -1858/ -100,00 0 ; 0 ; 0 ;
zavazky
Kratkodobe 3916| 2443| -5932| -29,74| -105| -0,75| -2016|-14,49
zavazky
Bankovnitvéry | 14| 53561 3516| 1973| -3323|-1557 549| 305
avypomOCI
Casové rozliSeni | -554|-100,00| -359| 64,80 713|-78,09 72| -36,00




