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UvVOD

Tématem této bakalaiské prace je provedeni financni analyzy vybrané obchodni
spolecnosti. V praci je analyzovand obchodni spole¢nost oznaena pojmem zéavod.
Pokud chce byt zavod v dneSnim tvrdém konkuren¢nim prostiedi uspéSny, musi dobie
znat nejen obchodni stranku podnikatelské ¢innosti ¢i své postaveni na trhu, ale zejména
svou finanéni situaci. Takzvané finanéni zdravi je jednim z rozhodujicich faktord, zda
se spolecnosti bude dafit a zda obstoji mezi ostatnimi. Analyza financi nabizi celou fadu
metod, jak zhodnotit vysledky hospodafeni minulych obdobi, posoudit aktudlni situaci
podniku a ¢astecné do budoucna vyhodnotit jeji fungovani. Jedna se o aktualni téma
a vychodisko pro rozhodovani, kterym by se méli zabyvat majitelé, spolecnici Ci
akcionaii zavodu, manazeti, budouci investofi i véfitelé. Otazka financniho zdravi je

vsak diilezita i pro zaméstnance, obchodni partnery a statni organy.

Téma prace bylo zvoleno proto, Ze je autorce velmi blizké vzhledem k zaméstnani
v bance, kde jsou financovany malé a stfedni podniky v olomouckém regionu. Druhym
nemén¢ dilezitym diivodem je osobni spoluprace s analyzovanym obchodnim zavodem
a moznost konzultace vysledkli pfimo s jeho majitelem a soucasn¢ jednatelem. Jedna se
o zavod ZLKL, s.r.o. (Zavody lehkych konstrukci Lostice, dale jen ZLKL). Jiz z ndazvu
je ztejmé, Ze se jedna o strojirensky zavod, sidlici v Losticich blizko Olomouce. ZLKL
svym zakaznikiim nabizi Sirokou Skélu strojirenskych ¢innosti, konkrétné¢ obrabéni,
lisovani, svafovani, povrchové upravy, 3D kontrolu kvality a také vyvoj a konstrukci.
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Blize bude jeho ¢innost predstavena v hlavni ¢asti prace.

Hlavnim cilem préce je vysvétlit ¢tenafi zakladni a nejpouzivanéjsi metody finanéni
analyzy a ukézat je na praktickém piikladu strojirenského zavodu z naSeho regionu.
Dirraz je pfitom kladen na spravnou interpretaci vysledki zjisténych ze zkoumani nejen
z UCetnich vykazl, jako je rozvaha, vykaz zisku a ztrdty a cash flow, ale také
z informaci ve vyro€nich zpravach a piilohach k icetnim zavérkdm. Dobra financni
analyza nejde sestavit pouze z vysledki za posledni uzaviené ucetni obdobi. Proto
budou v této praci porovnavany vysledky zavodu za posledni ¢tyii roky a prognéza rizik
a doporuceni, spojena sjeho budoucimi aktivitami. Druhym cilem je nasledna
pouzitelnost analyzy pro praktické vyuziti do budoucna, at’ uz pro dany zavod nebo pro

vetejnost ¢i vertitele.



Text je strukturovan do tfi hlavnich ¢asti, pficemz cilem prvni z nich, teoretické
casti, je pfiblizeni pojml a metod finan¢ni analyzy. Druhd c¢ast pojednava jiz
o konkrétnich informacich o daném zavodu a jeho postaveni na trhu. Je zde provedena
komparace s konkurenty zavodu pomoci PEER analyzy, jejimz ukolem je oborové
srovnani. Cilem praktické casti je aplikace vybranych metod a jejich vysvétleni na
konkrétnich ¢islech. Finan¢ni analyza neni pouhé vypocteni ukazatelli dle teorie. Tyto
ukazatele je potifeba dosadit do kontextu SirSiho prostiedi, aby bylo mozné je spravné
interpretovat, vyhodnotit a vyvodit z nich patfi¢na opatieni. Proto jsou na konci prace
uvedena shrnuti a doporuceni, ke kterym bylo béhem analyzy dospéno a také
aplikovana metoda korelace pro porovnani zavislosti vybranych ukazatell. Je zde
zformulovan komplexni usudek analyzy, navrh opatieni a doporuceni do budoucna
a deskripce silnych a slabych stranek zavodu. V zavéru jsou shrnuty zakladni informace
o celé praci, popsany cile a zhodnoceno jejich dosazeni a uvedeny konkrétni pfinosy pro
budouci vyuziti této prace. Po domluvé s majitelem ZLKL nebudou v praktické ¢asti

prace zvetejnény citlivé udaje tykajici se hospodateni zavodu.



1 TEORETICKE POJETI FINANCNI ANALYZY

Tato ¢ast prace je vénovana vysvétleni zdkladnich pojmt a charakteristiky finan¢ni
analyzy. Jsou zde uvedeny jeji cile, uzivatelé, rizika a zdroje informaci. Dale jsou
objasnény vybrané metody analyzy a rozbor finan¢nich ukazateld, ze kterych je

nasledné vychazeno v praktické ¢asti prace a pfi interpretaci vysledkti a doporuceni.

1.1 CHARAKTERISTIKA FINANCNI ANALYZY

Obecné lze konstatovat, ze financni analyza je nalezeni né&jakého vysledku,
z n¢hoz je nasledné stanoveno urcité doporuceni, ptipadné ucinéno néjaké rozhodnuti.
Je to nastroj podniku ¢i jiného zainteresovaného subjektu, kterym lze zhodnotit jeho
finan¢ni zdravi, vyhodnotit tispé$nost firemni strategie, pomoci pii piijimani zasadnich
rozhodnuti do budoucna a nalézt opatieni, kterda dopomohou zlepSeni ekonomické
situace zavodu. V této praci je analyza popsana zejména z pohledu existence

a fungovani zavodu.

V literatufe je mozné najit nespocet definic a charakteristik financéni analyzy,
které se 1i8i svym pojetim a hlediskem. Jeji pfesny popis neni diky vyvoji jednoznacné
analyza systematicky rozbor dat, které Ize vy¢€ist z tcetnich vykazi obchodniho zavodu.
Vzdy v sobé zahrnuje hodnoceni minulych udalosti, soucasné situace a piedpovidani

budoucich vyhlidek.'

1.1.1 Cile finan¢ni analyzy

V dnes$ni dobé se zavaznd rozhodnuti, vedouci k dalSimu vyvoji ekonomické
stability obchodniho zavodu a majici dlouhodoby dopad, d¢€laji téméf neustéle. Proto je

nezbytné provadét financni analyzu pribézné. Jejim hlavnim cilem je mimo jiné

"' Srov. RUCKOVA, P., Financni analyza, s. 9.



pfipravit spravné podklady pro finan¢ni fizeni. Konkrétné se jedna o soubor ¢innosti,
které maji za tikol komplexni vyhodnoceni finanéni situace zavodu.” Vysledkem je
nasledné¢ zkvalitnéni rozhodovacich procest, vedoucich k zajisténi vynosnosti

vloZeného kapitalu a zajisténi platebni schopnosti zavodu.

1.1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Zajem o vysledky finan¢ni analyzy mé jak zédvod samotny, tak i mnoho
zainteresovanych subjektl kolem. Podle DluhoSové (2010) je mozné rozdélit jeji
uzivatele nasledné: ,,Podle zdroji finan¢nich prostfedki: vlastnici (investofi), vetitelé
(banky), obchodni véfitelé (dodavatelé¢). Podle pravomoci v fizeni podniku: vlastnici,
management podniku, vnitropodnikové hospodarské jednotky. Podle typu podili na
vystupech podniku: zaméstnanci, obchodni dodavatelé, banky, investofi, stat,

management.“3

Aby byla analyza pfipravena spravné¢ a obsahovala potiebnd data, musi jeji
budouci uzivatel pfesn¢ specifikovat a jasné formulovat cil, ke kterému bude pomoci
vysledkl analyzy smétfovat. Management bude sledovat zejména platebni schopnost,
likviditu, ale také, stejné jako vlastnici podniku, jeho ziskovost. Akcionaii a investofi si
oveii navratnost vlozeného kapitalu. Pro né je nejdilezitéjsi maximalizace trzni hodnoty
a vynosi podniku. Banky, jakozto véfitelé, budou posuzovat zejména dlouhodobou
likviditu a ziskovost, penézni toky a jejich stabilitu. Obchodni partneti zase hledi na
plnéni plynouci ze smluv, zejména platebni schopnost. Oba typy té€chto véftitelth budou
totiz vyzadovat zpét poskytnuté financni prostiedky. Podle uzivatele se tedy zvoli

spravnd metoda finan¢ni analyzy. Pro ostatni, jako naptiklad zaméstnance, dodavatele,

v . .. I3 r 7 r r 4
konkurenty, vefejnost a jiné, se standardni analyza nezpracovava.

2 Srov. SCHOLLEOVA, H., Ekonomické a financni izeni pro neekonomy, s. 163.
> DLUHOSOVA, D., Financni Fizeni a rozhodovani podniku, s. 71.
* Srov. RUCKOVA, P., Financni analyza, s. 12.



1.1.3 Rizika finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza vychazi pfedevsim z Gcetnich vykaz obchodniho zavodu. Jeji
vysledky jsou tedy pln€ zavislé na pravdivosti vstupnich dat. Pokud naptiklad podnik
vykdze v ucCetnich vykazech nepravdivé narGst vysledku hospodateni, ackoli je
skutecnost opac¢nd, je vysledek analyzy zcela zkreslen. DalSim rizikem je riziko
izolované interpretace nckterého z ukazateli, tedy nekomplexni posouzeni, kde se
napiiklad klade velky diraz na zisk, ale opomiji se celkova finan¢ni stabilita a likvidita
podniku.” Mezi dalsi rizika patfi bezesporu jeji celkova interpretace. Nezavisly pohled
na finan¢ni stav zévodu, dostatek znalosti a spravné zvolend metoda jsou zasadni
faktory pro spravnost interpretovanych vysledkt a doporuceni. Ve vyctu rizik finan¢ni
analyzy je tfeba zminit i rozdilné ucetni praktiky podnikd, ocenovani aktiv nebo také

vliv sezonnich faktorq.

1.1.4 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Ke zdrojim vyuzivanym k finanéni analyze patfi zejména interni data
z finanéniho ugetnictvi zdvodu. Céast znich je vefejné dostupni. Rozsah vedeni
ucetnictvi a povinnost jeho zvefejiiovani je urCen zakonem. Pro ucely analyzy ve
vetsing pripadl pln€ dostacuji vykazy ve zkrdceném rozsahu, ptesnéji ucetni zaverka
podniku, kterd se zpravidla (dle typu zavodu) sklada z rozvahy, vykazu zisku a ztraty
a pilohy k tigetnim vykaziim. Ucetni zavérka v plném rozsahu pro stfedni a velkou
ucetni jednotku navic obsahuje piehled o penéznich tocich, piehled o zménach vlastniho

kapitalu, a pokud ma zavod povinnost zavérku ové&fit i auditorem, pak i vyro&ni zpravu.’

Struktura rozvahy a vykazu zisku a ztraty je pevné stanovena Ministerstvem
financi, coz je pii finan¢ni analyze nespornou vyhodou. V rozvaze je zachycen bilan¢ni
formou majetek zavodu, takzvané aktiva, a zdroje jeho financovani, takzvand pasiva,
a to k urc¢itému datu. Podava vérny obraz o majetkové situaci zavodu, ktery fika, jak je

majetek vazan, ocenén a opotfeben. Dale zobrazuje zdroje financovani majetku

> Srov. LANDA, M., Jak Cist financni vykazy, s. 60.
% Srov. KOVALIKOVA, H., Zdkon o ticetnictvi: jednoduchy privodce v kazdodenni praxi, s. 70, 81.
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a finanéni situaci zavodu.” V rozvaze vzdy plati, Ze aktiva se musi rovnat pasivim.
Jedna se o zakladni bilan¢ni princip, ktery fika, Ze nelze legalnim zplsobem poftidit
majetek, na ktery nema spole¢nost zdroje.® Dluhosova (2010) d&li aktiva a pasiva
nasledovné: ,,Zakladnim hlediskem tfidéni aktiv je jejich funkce a s ni spojena doba
vazanosti v reprodukénim cyklu podniku. Z tohoto pohledu se aktiva €leni na stald
aktiva (dlouhodobd, fixni) zahrnujici majetkové slozky, které slouzi ¢innosti podniku
dlouhodob¢ a postupné se opotiebovavaji; obezna aktiva (kratkodobd) predstavuji ty
casti majetku, které se spotfebovavaji obvykle najednou, popiipadé proces jejich
pfemény v penize nepiesahuje jeden rok. V rdmci tohoto vymezeni se Cleni aktiva
1 podle stupné likvidnosti majetku. Likvidnost majetku Ize charakterizovat jako
schopnost majetku pfeménit se na hotové penize. Zékladni Clenéni pasiv, kterd
predstavuji zdroje kryti aktiv, je provedeno podle vlastnictvi zdroji. Z tohoto pohledu

se pasiva ¢leni na vlastni kapitél a cizi zdroje (kapital).«

Vykaz zisku a ztraty informuje o hospodatském vysledku, nédkladech a vynosech
za urcité obdobi. Jeho podstatu 1ze jednoduse vyjadfit jako rozdil mezi vynosy zavodu
a jeho naklady, coz predstavuje pravé vysledek hospodaieni. Vynosy jsou penézni
vyjadreni vysledkl zavodu, dosazenych z titulu prodeje zbozi ¢i sluzeb. Néklady jsou
penézni vyjadieni spotfeby vyrobnich Ciniteldi, ke které se vztahuje ubytek majetku
podniku.' Vochozka (2011) k nédkladim a vynosim uvadi toto: ,,K jejich skute¢nému
vynalozeni nemusi dojit pravé v daném ucetnim obdobi. Z vyse uveden¢ho vyplyva, ze
naklady a vynosy se neopiraji o skute¢né penézni toky (pfijmy a vydaje) a tudiz
neodrazi skute¢nou hotovost ziskanou hospodatenim podniku.'' Jedna se tedy o zvyseni
¢1 snizeni ekonomického prospéchu zavodu béhem ucetniho obdobi, ale nikoli o vykaz

o skute¢nych penéznich tocich podniku. Ten bude popsan dale.

V ptiloze kucetnim vykazim jsou blize vysvétleny a doplnény informace
zrozvahy a vykazu zisku a ztraty, naptiklad tdaje o ucetni jednotce, o osobach, které

maji na tuto jednotku vliv, udaje o statutarnich a dozorcich organech, déle o stavech

" Srov. RUCKOVA, P., Financni analyza, s. 22.

¥ Srov. SCHOLLEOVA, H., Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy, s. 17.

’ DLUHOSOVA, D., Financni Fizeni a rozhodovéani podniku, s. 52.

' Srov. DLUHOSOVA, D., Financni fizeni a rozhodovani podniku, s. 57.

" VOCHOZKA, M., Metody komplexniho hodnoceni podniku, s. 17. ISBN 978-80-247-3647-1
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pracovnikii, mzdovych ndakladech, cizich zdrojich a jinych. Cilem je podat veskeré

doplitujici a vysvétlujici informace piislu§nym uZivatelim zavérky. '

Pro finan¢ni analyzu stfednich a velkych tGcetnich jednotek je neméné podstatny
takzvany vykaz o penéZnich tocich neboli vykaz cash flow. Penézni toky vyjadiuji
skuteCny piijem a vydej hotovosti za urcité obdobi. Jedna se o narlst ¢i ubytek
penéznich prostfedkli a penéznich ekvivalenti, kam kromé hotovosti spadaji ceniny,
finance na uctech v bankach, penize na cesté¢ a kratkodoby likvidni majetek. Jak bylo
vysvétleno diive, je patrné, ze oproti zisku (naklady a vynosy) je zde ¢asovy nesoulad
s piilivem a odlivem penéznich tokii v zavodu."” Jednoduse feeno, tento vykaz
posuzuje skute¢nou financni situaci a odpovida na otazky, kolik penéznich prostredki

byl schopen zavod vytvofit a jakym zptisobem s nimi nalozil.

Cash flow se obecné dé€li na tfi ¢asti. Prvni je cash flow z provozni Cinnosti, kde
je zékladem zisk z vyrobni a odbytové Cinnosti, dale se pocita s odpisy majetku, se
zménou Cistého pracovniho kapitdlu (coz jsou zdsoby, pohledavky a zavazky)
a s Casovym rozliSenim nakladi a vynost. Druhé ¢ast je cash flow z investi¢ni ¢innosti,
kam spadaji polozky, souvisejici s ptirtistkem dlouhodobych aktiv (investice). Posledni
¢ast je takzvané cash flow z finan¢ni ¢innosti. Sem patii veSkeré financni operace jako

napiiklad pajeky, Gerpani a splatky uvérd, vyplata dividend, emise akcii a dalsi.'*

Do tcetni zavérky v plném rozsahu byva zahrnutd vyro¢ni zprava a u stfednich
a velkych ucetnich jednotek pfehled o zménach vlastniho kapitalu. Ve vyro¢ni zpraveé
jsou uvedeny napftiklad informace o vyzkumu a vyvoji, o udalostech, které nastaly az po
rozvahovém dni, o predpokladaném vyvoji zdvodu do budoucna a dalsi dopliujici fakta
o Gicetni jednotce."> Piehled o zménach vlastniho kapitalu, jak jiz sam nazev napovida,
podava informace o zvyseni ¢i sniZeni jednotlivych poloZek vlastniho kapitalu zavodu

C o S e . .16
mezi dvéma ucéetnimi obdobimi.

12 Srov. LANDA, M., Jak ¢ist financni vykazy, s. 47,48 a 49.

B Srov. DLUHOSOVA, D., Financni fizeni a rozhodovdani podniku, s. 60.
4 Srov. tamtéz, s. 61.

' Srov. LANDA, M., Jak ¢ist financni vkazy, s. 49.

' Srov. tamtéz, s. 44.
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1.2  METODY FINANCNI ANALYZY

V ramci finan¢ni analyzy je tfeba dbat na spravnou volbu jeji metody, pficemz je
nezbytné brat v potaz G&elnost, nakladovost a spolehlivost pouzitych dat.'” Podle
Ruackové (2011) se standardné uvadi dva ptistupy k hodnoceni ekonomickych procesti.
»Jsou jimi fundamentdlni analyza a analyza technickd. Fundamentalni analyza je
zalozena na  znalostech  vzdjemnych  souvislosti ~mezi  ekonomickymi
a mimoekonomickymi procesy. Opird se o znacné mnozstvi informaci a odvozuje
zavéry zpravidla bez algoritmizovanych postupl. Naproti tomu technickd analyza
vyuzivda matematické, matematicko-statistické a dalsi algoritmizované metody ke
kvantitativnimu zpracovani dat a naslednému posouzeni vysledki z ekonomického
hlediska.“'® V praktické &sti je vyuZito fundamentélnich znalosti, nicméné zpracovani

dat a vyklad vysledk je zpracovan na zakladé technické analyzy.

Literatura uvadi mnoho rozli¢nych variant ¢lenéni metod finan¢ni analyzy. Mezi
zékladni rozdéleni patii elementarni a vys$s$i metody. Elementdrni metody vyuzivaji
extenzivni, tedy objemové ukazatele, jako napiiklad stavové, rozdilové a tokové, a dale
intenzivni, jinak fe€eno pomeérové ukazatele, coz jsou podily dvou a vice extenzivnich
ukazatell. Vy$§i metody zahrnuji matematickou statistiku.'” Ty viak v praci z divodu

jejich naro¢nosti pouzity nejsou.

1.2.1 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich neboli stavovych ukazateli posuzuje hodnoty piimo
z ucetnich vykazii. DEli se na horizontalni a vertikalni analyzu. Horizontalni analyza
(analyza trendl) je zalozena na meziroénim srovnani zmén jednotlivych polozek

vykazi. Aby byla co nejpresn&jii, je nezbytna tvorba del3ich Gasovych fad.” ,,Zakladem

hodnoceni je vypocet rozdilovych hodnot (rok n — rok n-1) a procentni vyjadfeni zmény

7 Srov. RUCKOVA, P., Financni analyza, s. 40.

18 RUCKOVA, P., Financni analyza, s. 40.

% Srov. LANDA, M., Jak ¢ist financni vkazy, s. 61, 62.
2 Srov. RUCKOVA, P., Financni analyza, s. 43.
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uréité hodnoty v roce n ve srovnani téze hodnoty v pedchozim roce n-1.“*! Vertikalni
analyza (procentni rozbor, analyza komponent) porovnava jednotlivé polozky vykazl
k celkové sumé aktiv nebo pasiv. Posuzuje tedy strukturu obou stran rozvahy. Aktiva
informuji o investicich z vlozené¢ho kapitalu, pasiva rozkryvaji, z jakych zdroji byla

aktiva pofizena.*

1.2.2 Analyza rozdilovych ukazatelu

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze situace zavodu, zejména vSak jeji likvidity.
Patfi sem ukazatele Cistého pracovniho kapitalu, ¢isté pohotové prostiedky (penézni
finanéni fond) a &isty penézné-pohledavkovy finanéni fond. Cisty pracovni kapital se
vypocita jako rozdil celkovych obéznych aktiv a celkovych kratkodobych zavazki, kde
zavazky mohou mit splatnost tfi az dvanact mésicti. Tim se rozdé€li obézna aktiva na
¢ast pro splaceni kratkodobych dluhii a na ¢ast volnou, nazyvanou finan¢ni fond, ktery
je financovan z dlouhodobych zdrojt. Cisty pracovni kapital ovliviiuje solventnost
zavodu. Piebytek aktiv znamend, ze je zavod likvidni a mé rezervu pro uhradu
neplanovanych finan¢nich prostiedkli v pfipadé neocekavanych udalosti. Volnou cast
muzeme chapat 1 jako obézné prostiedky, se kterymi muze volné disponovat pfii
realizaci svych zamérd. Pro sledovani zmén Cistého pracovniho kapitilu je potfeba
analyzovat zejména jeji cash flow.” Cisté pohotové prostiedky piedstavuji rozdil mezi
okamzitou hotovosti a okamzité¢ splatnymi zévazky. Oproti Cistému pracovnimu
kapitalu jsou ociSténa o aktiva, kterd jsou malo likvidni, jako napiiklad pohledavky
s dlouhou dobou splatnosti, nedokoncend vyroba ¢i neprodejné vyrobky. Za Cisté
pohotové prostfedky se povazuje hotovost, penize na uctech, piipadné¢ penézni
ekvivalenty. Posledni ze skupiny rozdilovych ukazatell je isty penézné-pohledavkovy
finan¢ni fond, coz je rozdil mezi obéznymi aktivy, ocisténymi o zasoby a nelikvidni
pohledavky, a kratkodobymi dluhy. Jedna se o stfedni cestu mezi dvéma piedchozimi

ukazateli.?*

' LANDA, M., Jak ¢ist financni vykazy, s. 71.

2 Srov. RUCKOVA, P., Financni analyza, s. 43, 44.

3 Srov. SEDLACEK, J., Financni analyza podniku, s. 35, 36.
* Srov. tamtéz, s. 38.
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1.2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové wukazatele literatura dé€li na wukazatele likvidity, rentability,
zadluzenosti, aktivity, ukazatele trzni hodnoty, ukazatele s vyuzitim cash flow

a ekonomickou ptfidanou hodnotu.

Ukazatele likvidity

Pojem likvidita znamena schopnost zavodu hradit v¢as své zavazky. Odviji se od
rychlosti inkasovani pohledavek, schopnosti prodat zbozi ¢i vyrobky nebo od
prodejnosti zasob na sklads.” Do této skupiny spadaji tfi ukazatele. Prvnim je okamzita
likvidita neboli likvidita 1. stupng, uréena vztahem (1.1). V Ceské republice se uvadi
doporucena hodnota v pasmu od 0,6 do 1,1. Plati zde vSak, ze nedodrzeni téchto hodnot
nemusi nutné znamenat financni potize, jelikoz fada firem pro financovani provozniho
kapitalu vyuziva kratkodobé financovani formou kontokorentniho uvéru, které neni

z rozvahy &asto ziejmé. 2°

e ) pohotové platebni prostiedky
Okamzita likvidita (cash ratio) =

dluhy s okamzitou splatnosti (1.1)

Druhym ukazatelem je pohotova likvidita, oznaCovana jako likvidita 2. stupné,
urcend vztahem (1.2). Zde by se citatel mél rovnat jmenovateli nebo by pomér mél byt
az 1,5 : 1. Z toho vyplyva, ze v pfipad€ rovnosti by byl zavod schopny splatit zavazky,
aniz by musel prodat zasoby. Pro véfitele je vhodnd vyssi hodnota tohoto ukazatele
z divodu schopnosti zavodu splatit své dluhy bez potizi. Z pohledu spole¢nikli je
situace opacnd, protoze pohotové prostredky vazané v podobé obéznych aktiv nesou jen

zanedbatelny urok a snizuji vynosnost vlozeného kapitalu.*’

2 Srov. DLUHOSOVA, D., Financni fizeni a rozhodovdani podniku, s. 82.
% Srov. RUCKOVA, P., Financni analyza, s. 49.
7 Srov. tamtéz, s. 50.
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(obéZna aktiva — zasoby)
kratkodobé dluhy (1.2)

Pohotova likvidita (acid test) =

Poslednim ukazatelem likvidity je béznéd likvidita, tedy likvidita 3. stupné,
urcend vztahem (1.3). Znédzornuje, jak by zavod uspokojil své véfitele v piipadé, Ze by
musel veskera kratkodoba aktiva pfeménit na hotovost. Cim vysii je hodnota tohoto
ukazatele, tim je pravdépodobnéjsi zachovani platebni schopnosti zavodu 1 jeho finan¢ni

stabilita. Doporuc¢ena hodnota ukazatele se pohybuje v rozmezi 1,5 — 2,5.

B&na likvidita ( t ratio) = obézna aktiva
é7na likvidita (current ratio) = kratkodobé dluhy (1.3)

Ukazatele rentability

Rentabilita (vynosnost, mira zisku) srovnava zisk s jinymi veli¢inami tak, aby
byla posouzena uspesnost dosahovani cili zdvodu. Nejcastéji se jedna o pomér zisku
a vlozeného kapitalu.”® Pro vypolet se v praxi uZivaji tii zakladni varianty zisku.
Prvnim je EBIT (earnings before interest and taxes), tedy zisk pfed zdanénim a uroky,
ktery neni ovlivnén danovymi a Grokovymi sazbami ani strukturou finan¢nich zdroji.
V ceskych ucetnich vykazech odpovida provoznimu vysledku hospodateni. Druhy je
zisk pted zdanénim, EBT (earnings befote taxes), ktery se da pouzit pro srovnani firem
s rozdilnym dafovym zatiZenim. A posledni je takzvany EAT (earnings after taxes),
tedy zisk po zdanéni neboli Cisty zisk. Ve vykazech je uvadén pod pojmem vysledek
hospodafeni za bézné ucetni obdobi. Vyuzivd se vzdy pii hodnoceni vykonnosti

, 2
zévodu.”’

Ukazatel rentability trzeb ROA (return on assets) je povazovan za stézejni,
jelikoz pométuje zisk a celkova aktiva, vlozena do podnikani, bez ohledu na zdroj jejich

financovani, viz vztah (1.4). Hodnoti schopnost reprodukee kapitalu.*

2 Srov. DLUHOSOVA, D., Financni fizeni a rozhodovdani podniku, s. 80.
? Srov. RUCKOVA, P., Financni analyza, s. 52.
3% Srov. DLUHOSOVA, D., Financni fizeni a rozhodovani podniku, s. 80.
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_ EBIT (1.4)
~ aktiva

Rentabilita dlouhodobych zdroji ROCE (return on capital employed) odrazi
efektivnost hospodafeni zavodu, jak ukazuje vztah (1.5). Hodnoti se vyznam
dlouhodobého investovani a vyjadiuje zhodnoceni aktiv financovanych vlastnim i cizim

kapitalem.”'

EBIT
ROCE = .
oc vlastni kapital + dlouhodobé dluhy (1.5)

DalSim finan¢nim ukazatelem rentability je pfimo rentabilita vlastniho kapitalu
ROE (return on equiy), kterd vyjadiuje jeho vynosnost, viz vztah (1.6). Hodnota
ukazatele by méla byt minimalné nékolik procent nad primérmnym Grocenim
dlouhodobych vkladii, naptiklad dlouhodobych statnich dluhopist, jinak se takové
podnikéni nevyplaci a zdvod je odsouzen k zéniku. Rozdil mezi trokovou mirou
a rentabilitou vlastniho kapitalu se nazyva rizikova prémie. Je nezbytné ukazatel
posuzovat z dlouhodobé perspektivy. Kratkodoby vykyv nemusi nutné znamenat

v o7 rv 32
finan¢ni potize.

EAT

ROE =
vlastni kapital (1.6)

S rentabilitou vlastniho kapitalu souvisi 1 takzvany pakovy efekt (leverage-
faktor). Pomoci néj se snazime zjistit, jak se zméni rentabilita vlastniho kapitalu, pokud
zménime kapitalovou strukturu, viz vztah (1.7). Rikd tedy, Ze mezi rentabilitou
vlastniho a celkového kapitalu existuje paka. Pokud je Urokova mira ciziho kapitalu
niz8i nez rentabilita celkového kapitalu, roste ROE pfi piisunu ciziho kapitalu. Jedna se
o takzvany pozitivni leverage-faktor. Pokud je tomu naopak, jednd se o negativni

leverage-faktor.™

31 Srov. RI?J(?KOVA, P., Financni analyza, s. 54.
32 Srov. KNAPKOVA, A. a spol., Financni analyza, s. 100.
3 Srov. RUCKOVA, P., Financni analyza, s. 55.
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(ROCE - cizi kapital) — (rentabilita ciziho kapit. - cizi kapital) (1.7)
vlastni kapital

ROE = ROCE

Ve finan¢ni analyze se hodnoti i1 rentabilita trzeb ROS (return on sales), kterou
vystihuje vztah (1.8). Je vhodnd pro mezipodnikové porovnani a porovnani v Case,
pfi¢emZ jeji nizka Uroven naznacuje chyby v fizeni zavodu, naopak vysokd uroven
tohoto ukazatele znac¢i nadprimérnou uroven zavodu. Pfi mezifiremnim porovnani je
vhodné do vzorce pouzit EBIT, aby byl vyloucen rozdil mezi urokovym zatizenim

., » L 34
ciziho kapitalu porovnavanych firem.

zisk

ROS (1.8)

N trzby

Dal8im bézné uzivanym ukazatelem je rentabilita nakladd, znazornéna vztahem
(1.9). Cim vyssi je jeho hodnota, tim Iépe jsou zhodnoceny néklady na hospodateni

a tim vy3§i je i procento zisku zavodu.>

EAT

Rentabilita nakladl = celkové naklady (1.9)

V literatufe opomijeny, ale v praxi velmi ¢asto uzivany ukazatel, ktery se fadi
mezi ukazatele rentability, je EBITDA (earnings before interest, taxes, depreciation and
amortization), vyjadiend vztahem (1.10) a (1.11). EBITDA ukazuje provozni vykonnost
zavodu. K provoznimu vysledku hospodarfeni pfi¢itd necashovou operaci Uctovani
odpisti, coZz pro management piesnéji definuje vygenerované zdroje. Je zfejmé, Ze
ukazatel zobrazuje profitabilitu bez =zatizeni uroky, danovou sazbou, odpisy
a amortizaci. Jde tedy o zisk pfed odectenim téchto hodnot. EBITDA je pro posouzeni
rentability zpravidla ptfesnéj$i nez hospodaisky vysledek, jeji hodnota byva casto
vyznamné veEtsi nez hodnota hospodarského vysledku a Iépe se zdvodim prezentuje.
Tato situace nastava, pokud se porovnavaji dva zavody, z nichz jeden z nich odepisuje
vyznamna aktiva. EBIT takovych zédvodii miize byt obdobny, ale diky odpisim se miize

EBITDA vyznamn¢ liSit.

3* Srov. DLUHOSOVA, D., Financni fizeni a rozhodovani podniku, s. 82.
33 Srov. tamtéz.
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EBITDA = EBIT (provozni vysledek hospodaieni) + odpisy (1.10)

Provozni EBITDA = EBITDA + zména stavu rezerv a opravnych polozek

+ zména stavu majetku (1.11)

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti jsou uzce spjaty s kapitdlovou strukturou zavodu,
zejména s pomeérem vlastniho a ciziho kapitalu. Je nezbytné zvolit optimalni pomér
financovani vlastnim a cizim kapitalem. V piipad¢ vyuzivani pouze vlastniho kapitalu
je snizena celkova vynosnost vlozené¢ho kapitdlu. Naopak stoprocentni financovani
pouze cizim kapitalem jednak zakazuje zdkon, a dale z pohledu véfitele s rostoucim
podilem ciziho kapitalu roste riziko neplnéni zadvazki. Zavodu tak roste trokova sazba,
respektive ndklady na uroky. Cim vice je zavod zadluzeny, tim rizikovéjsi jsou jeho
akcie. Podkladem pro vypocet ukazateli zadluzZenosti je pfedevsim rozvaha. Zakladnim
ukazatelem zadluZzenosti je ukazatel vétitelského rizika (debt ratio), ktery vyjadiuje
celkovou zadluZenost, viz vztah (1.12). Cim je vys$§i, tim je vyssi i riziko véfiteld. Je
nutné jej vSak posuzovat s celkovou rentabilitou. Pokud je rentabilita zdvodu vyssi nez

troky z ciziho kapitalu, pak vy3§i zadluzeni miize byt z hlediska akcionait priznivé.*

Debt rati cizi kapital
eptratio = celkova aktiva (1.12)

vvvvvv

aktivech zavodu neboli takzvany koeficient samofinancovani (equity raio), urcen
vztahem (1.13). DIuhoSova (2010) jej popisuje takto: ,, Tento ukazatel charakterizuje
dlouhodobou finanéni stabilitu a udava, do jaké miry je podnik schopen kryt své
prostfedky (majetek) vlastnimi zdroji a jak vysokd je jeho finan¢ni samostatnost.

Obecné plati, Ze zvySovani tohoto ukazatele znamena upeviiovani finanéni stability.**’

3% Srov. ROCKOVVA, P., Financni analyza, s. 58.
3" DLUHOSOVA, D., Financni fizeni a rozhodovani podniku, s. 77.
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vlastni kapital

Equit tio =
quity ratio celkova aktiva (1.13)

DalSimi pouZzivanymi ukazateli jsou urokové kryti, ur¢ené vztahem (1.14)
a urokové zatizeni. Urokové kryti tika, kolikrat je zajiSt€éno placeni uroku. Cim je

ukazatel vyssi, tim 1épe.”® Literatura uvadi doporugenou hodnotu vyssi nez pét.

EBIT
nakladové aroky (1.14)

Urokové kryti =

Urokové zatizeni je pievracend hodnota urokového kryti. Ukazuje, jaka Cast

vytvofeného efektu ptipada na uroky a odviji se od rentability zavodu.*

Ukazatel doby splaceni dluhu ukazuje, za jak dlouhou dobu zavod splatil své

dluhy z provozniho cash flow, viz vztah (1.15).*°

cizi zdroje — rezervy

Doba splaceni dluhu = -
provozni cash flow (1.15)

Posledni dva ukazatele zadluZenosti zobrazuji vztah majetkové a financni
struktury. Prvni je kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem, kde vysledek vétsi
nez 1 znamena, ze zdvod vyuziva vlastni kapital 1 ke kryti obéznych aktiv, viz vztah
(1.16). V tomto ptipad¢ dava prednost stabilit¢ pfed vynosnosti. Druhy ukazatel je kryti
dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji, coz je takzvané zlaté pravidlo
financovani, ur€ené vztahem (1.17). Pokud vyjde hodnota niz8i nez 1, zdvod musi ¢ast
dlouhodobého majetku kryt kratkodobymi zdroji, coz mulze vést k problémim
s thradou zavazkid a znamena to, Ze je podkapitalizovan a ma zaporny pracovni

kapital.*!

Krvti dlouhodobéh etk VK = vlastni kapital
ryti dlouhodobého majetku VK = dlouhodoby majetek (1.16)

3% Srov. DLUHOSOVA, D., Financni fizeni a rozhodovéani podniku, s. 79.
3% Srov. tamtéz.

* Srov. KNAPKOVA, A. a spol., Financni analyza, s. 87.

I Srov. tamtéz, s. 88.
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VK + dloubh. cizi zdroje
dlouhodoby majetek (1.17)

Kryti dloh. majetku dlouh. zdroji =

Ukazatele aktivity

S pomoci ukazatelii aktivity méfime schopnost zavodu vyuzivat investované
penize a vazanost polozek kapitalu v jednotlivych skupinach aktiv a pasiv. Rikaji tedy,
jak zadvod umi hospodatit s aktivy a jaky to ma dopad na vynosnost a likviditu. Prvnim
ukazatelem je obrat celkovych aktiv, ureny vztahem (1.18), ktery je soucasti
pyramidového rozkladu ukazatele rentability vlastniho kapitdlu.** Jeho obracena

hodnota je doba obratu aktiv, viz vztah (1.19).

. _pocet obratii trzby
7 = 1.18
Obrat celkovych aktiv ( — o7 aktivn (1.18)
. celkova aktiva - 360
Doba obrau aktiv (dny) = (1.19)

trzby

Doba obratu zasob udava, jak dlouho méa zédvod vazany zasoby v podobé
obé&znych aktiv, viz vztah (1.20). Cim kratsi je doba obratu zasob, tim je situace lepdi,
ale je nezbytné sledovat i velikost zasob.*> Opét je pro tento ukazatel rozhodujici jeho

vyvoj v ¢asové fad¢ a porovnani s odveétvim.

Doba obratu zasob (dny) = M
trzby (1.20)

Dal$im vyznamnym ukazatelem aktivity je doba obratu pohledavek, urcena
vztahem (1.21). Rika, po jak dlouhou dobu je majetek zavodu vazan v podobé
pohledavek, neboli za jak dlouho jsou pohledavky uhrazeny. Ideédlni je doba shodna
s dobou splatnosti faktur. V praxi ale byva ¢asto fakticka doba splatnosti pohledavek
delsi. U malych zadvodi to muze znamenat potize napiiklad v podobé platebni
neschopnosti, kdezto u velkych zavodi nutné del$i lhita nemusi hned znamenat

, > 1w , .. , , 44
problém. Casto zalezi na obchodni politice analyzovaného zavodu.

2 Srov. RUCKOVA, P., Financni analyza, s. 61.
* Srov. tamtéz.
* Srov. tamtéz.
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pohledavky - 360

Doba obratu pohledavek (dny) = triby ( )
1.21

Posledni ukazatel aktivity se nazyva doba obratu zavazkl a odpovida na otazku,
jak rychle jsou splaceny zavazky zavodu, viz vztah (1.22). Charakterizuje dodrzovani

platebni moralky a mél by dosahovat alespoii délky doby obratu pohledavek.*

) ) zavazky - 360
Doba obratu zavazka (dny) = ————
triby (1.22)

Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty neboli ukazatele kapitalového trhu (market value ratios)
se od ostatnich pomérovych ukazatela lisi tim, ze nevyuzivaji pouze ucetnich vykazi,
ale také udaju z kapitalového trhu. ,,Z toho vyplyvaji ur¢itd omezeni vyuziti, nebot’ ne
kazda firma, kterd vede podvojné ucetnictvi ma pravni formu akciové spolecnosti a jeji
akcie jsou voln& obchodovatelné na kapitalovych trzich.“*® Patii sem napiiklad ukazatel
¢istého zisku na akcii, ucetni hodnota akcie ¢i dividendovy vynos. V praktické ¢asti je

analyzovana spole¢nost s ru¢enim omezenym a tyto ukazatele na ni nelze aplikovat.

Ukazatele s vyuzitim cash flow

Vyznamnou ¢asti pomérovych ukazatelti jsou ukazatele s vyuzitim cash flow.
Jejich tkolem je hodnotit finan¢ni situaci a v€as odhalit pfipadné platebni potize. Vzdy
je cilem tvofit finanni piebytky zejména z vlastni hospodaiské Ccinnosti, které
v budoucnu poslouzi naptiklad pro pokryti zavazkd, investic ¢i vyplatu dividend.
Zakladni rovnice pro vypocet cash flow vypada takto: Cash flow = zisk + odpisy

+ zména dlouhodobych rezerv.*’

Mezi ukazatele s vyuzitim cash flow patii nékolik nize uvedenych ukazateld.
Obratova rentabilita zobrazuje finan¢ni rentabilitu zavodu a obratem se mysli jeji pfijmy

z bézné Cinnosti, jak ukazuje vztah (1.23).

* Srov. RI?J(VZKOVVA, P., Financni analyza, s. 61.
* DLUHOSOVA, D., Financni Fizeni a rozhodovdni podniku, s. 87.
47 Srov. RUCKOVA, P., Financni analyza, s. 63.
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cash flow z provozni ¢innosti

Obratova rentabilita =
obrat (1.23)

Stupent oddluzeni je pomér ciziho kapitalu a schopnosti zavodu vyrovnavat

zévazky z vlastni finan¢ni Cinnosti, viz vztah (1.24).

cash flow z provozni ¢innosti

Dale sem spadd stupenn samofinancovani investic, ktery zobrazuje miru
finan¢niho kryti investic z vlastnich zdrojl a je vyjadien vztahem (1.25). Pokud je jeho
hodnota vyssi nez 100 %, pak mtze zavod vyuzit své volné financni prostiedky. Pokud

. cuvs s , veir , , . .48
je hodnota nizsi, je nutné vyuziti externich financi pro investice.

cash flow z provozni ¢innosti

Stupen samofinancovani investic = - -
investice (1.25)

Poslednim ukazatelem pro analyzu zavodu s pravni formou spole¢nost s ru¢enim
omezenym je financni vyuziti vlastniho kapitalu, ktery hodnoti potencial vlastniho
kapitalu, viz vztah (1.26). Jednd se o dopliujici ukazatel k rentabilit¢ vlastniho

kapitalu.*

cash flow z provozni ¢innosti

Finan¢ni vyuziti vlastniho kapitalu =
vy P vlastni kapital (1.26)

Ekonomicka pridana hodnota

EVA neboli ekonomickéd ptfidand hodnota (economic value added), je cCisty
vynos z provozni ¢innosti po odecteni nakladii na kapital, vyjadieny vztahem (1.27).
V Ucetnictvi vSak nenajdeme naklady na vlastni kapital. Ty jsou odvozeny od ocekavani
akcionart, tedy odhadem, jaky vynos jim pfinese vlozeny kapital. Na hodnotu ukazatele
EVA ma vliv riziko podnikani, urokova mira cizich zdrojt ¢i vynosnost investic. Cilem

kazdého zavodu je vytvaret ekonomickou piidanou hodnotu. EVA hodnoti, jak zadvod

* Srov. RUCKOVA, P., Financni analyza, s. 64, 65.
* Srov. tamtéz.
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piispél vlastnimi aktivitami ke zvyieni nebo sniZeni hodnoty pro vlastniky.”® Z diivodu

sloZitosti vypoctu neni ukazatel EVA pouZit v praktické ¢asti financni analyzy.

EVA = NOPAT -WACC-C (1.27)

Kde NOPAT (net operating profit after taxes) je zisk z operativni ¢innosti po zdanéni;
C je kapital vazany v aktivech, kterd jsou vyuZivana v operativni ¢innosti;
WACC (weighted average cost of capital) pfedstavuji primérné vazené naklady na

kapital.

1.2.4 DalSi moZné metody analyzy

K finan¢ni analyze se krom vySe uvedenych metod daji pouzit i matematicko-
statistick¢é metody, jako napiiklad regresni a korela¢ni analyza, diskriminacni analyza,
analyza rozptylu a dal$i. Pro tyto typy analyz je vhodné mit k dispozici tidaje delSich
Casovych tad. Bere se v uvahu statistickd ndhodnost porovnavanych dat. Naptiklad
korelacni analyza vypovida o zavislosti mezi dvéma zkoumanymi finan¢nimi
ukazateli.”' P analyze vzajemného vztahu dvou riznych proménnych se vyuziva
takzvany korela¢ni koeficient, ktery stanovi miru stupné jejich linedrni zavislosti. Pokud
je jeho hodnota vyznamné nenulova, pak se proménné chapou jako korelované ve
smyslu, Ze je mezi nimi naznak symetrického linearniho vztahu.”? Korelagni koeficient

je vyjadfen vztahem (1.28).

n

Z(Xi -X)Ny; —Y)

i=1

\/im S SNk

i=1

r=

(1.28)

%0 Srov. KNAPKOVA, A. a spol., Financni analyza, s. 152.
31 Srov. DLUHOSOVA, D., Financni fizeni a rozhodovani podniku, s. 72, 73.
32 Srov. CIPRA, T., Financni ekonometrie, s. 204.
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ZAVER

Hlavnim cilem této prace bylo vysvétleni zdkladni a nejcastéji pouzivané metody
finanéni analyzy a nasledné jeji aplikace na konkrétni vysledky vybraného
strojirenského zavodu, ZLKL, s.r.o. Neméné¢ dualezitym cilem bylo vyhodnotit
vypocitané hodnoty, spravné je interpretovat a zhodnotit finan¢ni zdravi a hospodarnost
analyzovaného zavodu. V praci bylo vychazeno z teoretickych znalosti, které byly
doplnény odbornou literaturou vztahujici se ke zvolenému tématu a konzultacemi
s odbornikem v oboru financovani stfednich podnikti a financ¢nich analyz. Na
teoretickém zédkladu byla provedena samotna analyza zavodu, ve které bylo vychazeno
z konecnych ucetnich vykazti zdvodu za roky 2011 — 2014. Pracovni hypotézy
a vypocty byly konzultovany s majitelem spoleCnosti. Tyto moZznosti vyrazné

dopomohly dostat stanovenym ciltiim.

Hlavni ¢ast prace byla rozd€lena na tfi zakladni ¢asti. Prvni z nich bylo teoretické
pojeti finan¢ni analyzy, kde byla objasnéna jednak zékladni fakta, cile, uzivatelg, rizika
a zdroje finan¢ni analyzy. Dale zde byly vysvétleny zakladni metody analyzy a jejich
rozdéleni dle zaméfeni. Byly uvedeny detailni moznosti pouziti téchto ukazateld,

doplnéné¢ piislusnym vypoctem.

Ve druhé ¢asti prace byl predstaven analyzovany zavod. Byla zde stru¢né vyli¢ena
jeho historie, pfedmét podnikéni, zaméteni a jeho postaveni na tuzemském trhu. Pro
analyzu zavodu zaméfené¢ho na urcity typ vyroby je potieba znat i jeho okoli, vn&jsi
vlivy a konkurenty. Proto byla v samostatné kapitole rozebrana charakteristika
strojirenského odvétvi a nasledné provedena srovndvaci PEER analyza zavodu, které

jsou podobné ZLKL svym zamétenim a ptiblizn€ odpovidaji vysi obratu.

Tieti cast byla zaméfena jiz na samotnou aplikaci finan¢ni analyzy pfimo na
vysledky ZLKL. Bylo zde vychdzeno z poznatkl v teoretické casti, byly pouzity
nejbéznéjsi ukazatele a pozornost byla vénovana zejména spravnému posouzeni
a interpretaci. Ve financni analyze je tfeba dbat na kvalitu vstupnich informaci
a spravnou volbu metody. Je tfeba mit i jisty nadhled a vypoétené hodnoty umét dosadit
do sir§iho kontextu. Na tyto zasady byl v praktické Casti kladen velky diiraz. Prakticka

¢ast byla na zavér doplnéna shrnutim a doporucenim, vychazejicim z poznatki
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vykazli spolecnosti. Dale bylo upozornéno na kritickd mista v hospodafeni zavodu
a uvedena doporuceni, na co by se mél management a majitel ZLKL do budoucna

zaméfrit.

Tato prace ma prakticky piinos pro hodnoceny zéavod, jelikoZ posuzuje jeho
celkovou finan¢ni situaci, a to za posledni Ctyfi uzaviend Uc€etni obdobi. Navic
nehodnoti situaci pouze zpohledu managementu, véfiteld ¢i jinych konkrétnich
uzivateld. Je objektivni a vysledky jsou analyzovany napfi¢ celou Skalou raznych
ukazatelti. Hodnoti tedy jak kapitalovou strukturu, tak likviditu podniku, rentabilitu jeho
kapitalu, zadluzenost i obratkovost jednotlivych polozek rozvahy. Na zéklad¢ analyzy
dat se podatilo popsat nejvétsi tiskali, najit jejich mozna feseni, ale 1 vystihnout kroky,
vedouci k dalSimu uspéSnému podnikani zavodu. Komparace sobdobnymi zavody
pomoci PEER analyzy je vybornym nastrojem pro oborové srovnani, ktery dozajista
zavod oceni, stejn¢ tak jako vyobrazeni zavislosti vybranych ukazateli zisku pomoci

korelace. Prace byla zavodu predéana pro dalsi vyuziti.

Do budoucna by se tato prace mohla rozsitfit o hodnoceni finan¢niho planu. Kazdy
zavod sestavuje predikci vysledkl at’ jiz pro svou potiebu nebo napiiklad pro potieby
vétiteld. Bylo by zajimavé porovnat vykazy jiz uzavieného ucetniho obdobi
s predikovanymi, zhodnotit jejich redlnost, pfipadné¢ i posoudit dalsi mozna tuskali
z planit managementu do budoucna. Planovani je proces, ktery bezprostiedné navazuje
na finan¢ni analyzu. Na zakladé planovanych vysledkl by bylo mozné sestavit soubor

doporuceni a opatieni, kterd by nasledné vedla k dosazeni stanovenych cill.
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Prace se zabyva finan¢ni analyzou vybraného obchodniho zavodu. V prvni Casti je
uvedeno teoretické pojeti analyzy a jejich metod. V druhé ¢asti jsou uvedeny konkrétni
informace o analyzovaném zavodu vcetné oborového srovnani s konkurenty. Tieti ¢ast
je samotnd finan¢ni analyza vybrané¢ho zavodu. Prace si klade za cil vhodné zvolit
metody analyzy, spravné interpretovat vysledky, zhodnotit finanéni zdravi zavodu,
navrhnout opatieni a doporuceni do budoucna a predevsim byt v budoucnu uzitecnym

podkladem pro analyzovany zavod a pfipadné Ctenare.

The thesis deals with a financial analysis of a selected business establishment. The first
part discusses the theoretical framework of analysis and its methods. The second part
lists concrete data about the analyzed company, including the trade comparison with the
competitors. The third part is dedicated to a financial analysis of the selected company.
The work aims to select appropriate methods of analysis, interpret the results correctly,
evaluate the financial health of the company, propose measures and recommendations
for the future and above all, be a useful resource for the analyzed company and potential

readers.
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PRILOHY

Pril. 1 — Vykaz zisku a ztraty za roky 2011 — 2014

Vykaz zisku a ztraty 2011 2012 2013 2014
L. Trzby za prodej zbozi 0 531796 | 26336 641 | 24 527 248
A. Néklady vynalozené na prodané zbozi 0 531796 | 25195765 |20296 757
+ Obchodni marze 0 0 1 140876 | 4230491
II. Vykony 334 790 356 584 285 014 300 360
207 477 304 068
II. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 325652 356 195 287 547 297 339
341 558 380 028
2. Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 9137 866 385589 | -2634748 | 3020999
Aktivace 0 3330 101 672 41
B. Vykonova spotieba 249 230 266 994 215 819 217 540
685 615 461 092
B. 1. | Spotieba materidlu a energie 192 460 187 308 175 487 185 289
533 408 887 097
B.2. |Sluzby 56 770 152 | 79 686 207 | 40 331 574 | 32 250 995
+ Pridana hodnota 85559 522 | 89 589 862 | 70 335 719 | 87 050 467
C. Osobni naklady 57 989 420 | 60 952 707 | 57 275 538 | 58 441 576
C. 1. | Mzdové naklady 42955169 | 42542119 | 39 562 514 | 41 513 876
C.2. | Odmeény ¢lenlim organt spole¢. a druz. 0 0 0 0
C. 3. |Naklady na soci. zab. a zdravotni pojisténi 14 608 716 | 14382832 | 13340209 | 13 715 637
C.4. | Socidlni naklady 425535 | 4027756 | 4372815 | 3212063
D. Dané¢ a poplatky 124 920 156 297 179 035 1 899 195
E. Odpisy dlouh. nehmot. a hmot. majetku | 11327296 | 10 403 677 | 4501102 | 5001 443
1. Trzby z prodeje DM a materidlu 116 400 121 005 148 049 677 773
II. 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 120 000 122 167 148 049 677 773
III. 2. | Trzby z prodeje materialu -3 600 -1162 0 0
F. Zistatkova cena prodaného DM 0 225531 0 898 926
F. 1. |Zustatkova cena prodaného DM 0 225 531 0 898 926
2. Prodany material 0 0 0 0
G. Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek 2597868 | 7139 863 0 1417 586
IV. | Ostatni provozni vynosy 30411543 | 21163242 | 18 108 201 | 2 827 341
H. Ostatni provozni néklady 30279930 | 17531653 | 689 674 418 582
V. Ptevod provoznich vynosi 0 0 0 0
L. Pievod provoznich nakladi 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodaieni 18 963 767 | 14 464 381 | 25 946 620 | 22 478 273
VL Trzby z prodeje cennych papirt a podili 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0
VII. | Vynosy z DFM 0 0 0 0
}/II. Vynosy z podill v ovlad .a fiz. osobach 0 0 0 0
2. Vynosy z ostatnich dlouh. CP a podilt 0 0 0 0
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3. Vynosy z ostatniho DFM 0 0 0 0
VIII. | Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0

K. Néklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0

IX. Vynosy z ptecenéni CP a derivati 0 0 0 0

L. Naklady z pfecenéni CP a derivati 0 0 0 0

M. Zmeéna stavu rezerv a OP ve finanéni 0 0 0 0

oblasti

X. Vynosové troky 63 74 58 26

N. | Nékladové aroky 3375846 | 3418313 | 2819952 | 2369 240
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 4996777 | 1909648 | 1563111 656 934
0. Ostatni finan¢ni naklady 3246419 | 2895730 | 8815053 | 6738486
XII. | Pfevod finan¢nich vynost 0 0 0 0

P. Pievod finan¢nich nakladt 0 0 0 0

& Finan¢ni vysledek hospodai‘eni 1625425 | -4 404 321 -1330671 -8 450 766
Q. Daii z piijmu za béZnou ¢innost 1997884 | 2828280 | 3066196 | 1608033
Q. 1. |-splatna 1553150 449 510 746 990 387 350
2. - odlozena 444734 | 2378770 | 2319206 | 1220683
o Vysledek hospodafeni za béZnou €innost 15340 458 | 7231780 | 12808 588 | 12419 474
XIII. | Mimotadné vynosy 0 0 0 0

R. Mimoiadné naklady 0 0 0 0

S. Dan z pfijmu z mimoradné ¢innosti 0 0 0 0

S. 1 - splatna 0 0 0 0

2. - odloZena 0 0 0 0

* Mimotadny vysledek hospodareni 0 0 0 0

T. Ptevod podilu na VH spol. (+/-) 0 0 0 0

e ?i-‘g_s)ledek hospodareni za Géetni obdobi | 5 340 458 | 7231780 | 12 808 588 | 12 419 474
w1 Vysledek hospodareni pired zdanénim 17 338 342 | 10 060 060 | 15 874 784 | 14 027 507
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Ptil. 2 — Rozvaha za roky 2011 — 2014

Rozvaha 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 208 443 227 612 278 770 307 820
407 161 999 286
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 59 817760 | 71 893 643 100 426 123 212
663 595
Dlouhodoby nehmotny majetek 488 143 776 621 899 036 720 255
Ziizovaci vydaje 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0
Software 15925 471 071 760 154 720 255
Ocenitelna prava 472 218 305 550 138 882 0
Goodwill 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 59329 617 | 71 117 022 | 99 527 627 1232 4‘(‘)92
Pozemky 800 520 829 520 829 520 829 520
Stavby 28314 643 | 31 899 274 | 34 626 386 | 35 398 737
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 2953341635874 877 |48 437277 | 75 161 229
Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0 0
Zakladni stddo a tazna zvirata 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 681038 | 2513351 | 4121906 | 8993 864
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 11512538 | 2108 990
Oceiovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
Podily v ovladanych a fizenych jednotkach 0 0 0 0
Podily v tcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0
P;lj ¢ky a tvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny 0 0 0 0
vliv
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
Potizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
ObéZna aktiva 132 145 154 864 177 844 184 437
654 135 255 968
Zasoby 75245980 | 71 424 374 | 73 515 119 | 81 902 618
Material 41 881 883 |37 674 688 |41 859 728 | 45 116 906
Nedokoncend vyroba a polotovary 11833264 | 9806836 | 11716740 |14 161 561
Vyrobky 21530 83323942 850 | 19 938 651 | 20 940 626
Zvirata 0 0 0 0
Zbozi 0 0 0 1 683 525
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0

57




Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0 0
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstev a za G¢. 0 0 0 0
sdruzeni
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0
Dohadné uéty aktivni 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0 0
Odlozena danova pohledavka 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 56677 132 | 83 355 069 104 189 102 302
077 095
Pohledavky z obchodnich vztahi 51326 563 | 80 580 416 | 81 726 635 | 74 299 539
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0
Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstev a za G¢. 0 0 0 0
sdruzeni
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0
Stat - dafiové pohledavky 1723303 | 618279 | 2277892 | 1843017
Kratkodobé poskytnuté zalohy 1183285 | 927625 | 595061 | 439357
Dohadné uéty aktivni 0 1 189 852 | 15000 000 | 15311 250
Jiné pohledavky 2 443 981 38 897 4589489 | 10408 932
Kratkodoby finan¢ni majetek 222 542 84 692 140 059 | 233255
Penize 47 677 29 161 106 853 104 353
Utty v bankéch 174 865 55531 33 206 128 902
Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0
Potizovany kratkodoby financni majetek 0 0 0
Casové rozliseni 16479 993 | 854 383 500 081 169 723
Naklady piistich obdobi 923 677 | 854383 | 330894 | 169723
Komplexni naklady pfistich obdobi 15556 316 0
Piijmy ptistich obdobi 0 169 187
PASIVA CELKEM 208 443 227 612 278 770 307 820
407 161 999 286
Vlastni kapital 40916 511 | 43 582 069 | 57 733 343 | 70 073 058
Zéakladni kapital 100 000 100 000 100 000 100 000
Zékladni kapital 100 000 100 000 100 000 100 000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0 0
Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0
Kapitalové fondy 0 0 0 60 435
Emisni azio 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 60 435
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pti pifeménach 0 0 0 0
Rozdily z pfemén spole¢nosti 0 0 0 0
Rozdily z ocenéni pii pfeménach spolecnosti 0 0 0 0
Reii:lwni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze 124 440 158 218 86 742 65 190
Zis
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 45 000 45 000 45 000 45 000
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Statutérni a ostatni fondy 79 440 113 218 41 742 20190
Vysledek hospodafeni minulych let 25351613 (36092 071 | 44 738 014 | 57 427 960
Nerozd¢leny zisk minulych let 27028216 |36 092 071 | 43 223 851 | 56 032 439
Neuhrazena ztrata minulych let -1 676 603 0 0 0
Jiny vysledek hospodatfeni minulych let 0 0 1514163 | 1395521
Vysledek hospodateni bézného ticetniho obdobi (+/-) | 15340 458 | 7231 780 | 12 808 587 | 12 419 473
Cizi zdroje 166 925 184 030 220 088 236 614
927 092 117 384
Rezervy 1 000 000 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 1 000 000 0 0 0
Rezervy na dichody a podobné zavazky 0 0 0 0
Rezerva na dan z pfijmu 0 0 0 0
Ostatni rezervy 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 8316184 | 8323504 | 7242710 | 6363394
Zavazky z obchodnich vztahti 0 0 0 0
Zavazky - ovladajici a tidici osoba 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0
Zéwavzk}’/ ke spolecnikiim, ¢lentim druzstva a k 0. 7871 450 0 0 0
sdruzeni
Dlouhodobé piijaté zalohy 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k thradé 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0
Jiné zavazky 0 5500000 | 2 100 000 0
Odlozeny danovy zavazek 444734 | 2823504 | 5142710 | 6363394
Kratkodobé zavazky 54920210 | 71 258 132 | 70 865 993 | 75 554 523
Zévazky z obchodnich vztaht 47292 838 | 64 648 380 | 58 919 876 | 63 966 134
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0
Zavazky ke spolecniktim, ¢lentim druzstva a k G¢. 0 2338631 | 2303326 | 2303326
sdruzeni
Zavazky k zaméstnanctim 2982752 | 2495471 | 2625898 | 3061772
ZéYazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho 1666620 | 1356344 | 1444919 | 1723 196
ojisténi
gtét - dafiové zavazky a dotace 1894446 | 350172 | 5346945 | 4499 096
Kratkodobé¢ piijaté zalohy 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 1083 554 69 146 225029 0
Jiné zavazky 0 -12 0 999
Bankovni uvéry a vypomoci 102 689 104 448 141 979 154 696
533 456 414 467
Bankovni uvéry dlouhodobé 46 486 183 | 36 842 236 | 45 298 773 | 55 652 058
Kratkodobé¢ bankovni Gvéry 56 203 350 | 67 606 220 | 96 680 641 | 99 044 409
Kratkodobé financni vypomoci 0 0 0 0
Casové rozliSeni 600 969 0 949539 | 1132844
Vydaje pfistich obdobi 600 969 0 43939 48 854
Vynosy piistich obdobi 0 0 905 600 | 1083990
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