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Financ¢ni analyza vybraného podniku

Souhrn

Predmétem bakalaiské prace je financni analyza a jeji uplatnéni na spolecnosti
Monteco s.r.o. Prace se Cleni na dvé Césti a to na teoreticka vychodiska a vlastni praci.
V prvni ¢asti je rozebrana financni analyza, jeji cile, uzivatelé a z jakych zdrojl se Cerpaji
data pro jeji sestaveni. Dale se zaméiuje na konkrétni metody finan¢ni analyzy. Prvni dvé
metody jsou horizontélni a vertikalni analyza a jsou zalozené na rozboru udaji rozvahovych
polozek a vykazu zisku a ztrat. Rozdilové a pomérové ukazatele hodnoti zavislosti riiznych
polozek rozvahy a vykazu ziskl a ztrat. Dale se prace zabyva analyzou cash — flow a
ukazatelti na jeho bazi. Na zavér teoretické ¢asti se prace zaméfuje na analyzu soustav
ukazateld a bonitni a bankrotni modely. Ve vlastni praci jsou vybrané druhy analyz
aplikovany na podnik a jejich vystupy jsou nasledn¢ okomentovany. Konkrétné se jedna o
horizontélni a vertikalni analyzu aktiv a pasiv, rozdilové ukazatele a poméerové ukazatele.
Na zéavér jsou shrnuty vysledky provedenych analyz, znichz vétSina nespliiovaly
doporuc¢ované hodnoty. Na zaklad¢ téchto vystupii jsou pro spole¢nost navrzena doporuceni
pro optimalizaci rozvoje. Pro vypracovani finanéni analyzy byly vyuzity vykazy finan¢niho

ucetnictvi a to rozvaha a vykaz ziski a ztrat z obdobi 2010 — 2013.

Kli¢ova slova: aktivita, cash flow, finan¢ni analyza, horizontdlni analyza, likvidita,

pomeérové ukazatele, rentabilita, rozdilové ukazatele, vertikalni analyza, zadluzenost



Financial analysis of selected company

Summary

The subject of the thesis is a financial analysis and application to Monteco Ltd. The
work is divided into two parts: the theoretical basis and conclusions based on actual data
from Monteco. The first part of the paper discusses financial analysis, its objectives, users,
and the sources used to derive data for the compilation. The thesis then focuses on specific
methods of financial analysis. The first two methods are the horizontal and vertical analysis
which is based on data analysis taken from different balance sheet and profit and loss
account. The thesis analyses the cash flow and indicators. The theoretical part focuses on the
analysis of system parameters and creditworthy and bankruptcy models at the end. The thesis
then discusses different types of analyses applied to the company and their outputs are
commented. Specifically, the horizontal and vertical analysis of assets and liabilities,
differential indicators and ratios. In the last part | summarized the results of analyses, most
of the results did not meet the recommended value. Based on these conclusions outcomes
are suggested and recommendations made for optimizing further development of the
company. The preparation of financial statement analysis was made based from data were

used financial accounting and balance sheet and profit and loss from 2010 to 2013.

Keywords: activity, cash flow, financial analysis, horizontal analysis, liquidity, financial

ratios, profitability, differential indicators, vertical analysis, indebtedness



L OVOM. ..o 10
2 Cilprace a metodika ..............coooviiiiiiiiii 11
p8 R O3 1 I o) ¢ oI TP PR PR 11
2.2 MEtOdIKa .....ocooiiiiiii 11

3 Teoretickd vYChodiSKa ..............ccoiiiiiiiiii e 13
3.1  Financ¢ni analyza a jeji funkce.........ooeiiiiiiiiiiii 13
3.1.1  Cile financni analyzy .......ccocvviiiiiiiiiiiiie s 13

3.2 UZivatelé financni analyzy .........cccccviieiiiiiiiiiiie 14
3.3 Zdroje dat pro financni analyzu .........cccceeciiieiiiiiiiiic e 14
3.4 Metody financni aNalYzZy........cccocieiiiiiiiiiece e 15
3.4.1  Horizontdlni analyza ..........ccooieiiiiiiiiieeie e 15
3.4.2  Vertikalni analyza ...........ccooviiiiiiiiiicii e 15
3.4.3  Analyza rozdilovych ukazatell.............ccooviiiiiiiiiiiie 15
3.4.4  Analyza pomérovych ukazatelll — Uvod........cccoooeeiiiiiiiiiic e 16
3.45  Analyza pomérovych ukazateli — ukazatel rentability..............cccceeenen. 16
3.4.6  Analyza pomérovych ukazateli — ukazatele aktivity ............cccccevvrinnenn 19
3.4.7  Analyza pomérovych ukazatell — ukazatele zadluzenosti...............c.o...... 21
3.4.8  Analyza pomérovych ukazateli — ukazatele likvidity .............ccccoevennnen. 22
3.49  Analyza cash — FlOW.......ccooiiiiiiii 24
3.4.10 Ukazatele na bazi cash — fIOW (CF) ....c.ocoviiiiiiiiie e, 25
3.4.11 Analyza soustav ukazatell...........ccoovuiiiiiiiiiiiiii 26
3.4.12 Bonitni a bankrotni modely .........cccooiiiiiiiiiiieie 28

4 VIASENE PIACE .......iiiiiiiiiiii i 30
4.1  Charakteristika SPOIECNOSH .....eeiviiiiiiiiriiic i 30
4.2 VYVO] SPOLECNOSL....vviiiiiiiiiiiiieiii i 30
421 Cile SPOLECNOSL...vviieeriiiriiiiesie ettt 30

4.3  Financni analyza podniku ..........ccoccoiiiiiiiiiicie e 31
4.3.1  Horizontalni analyza rozZvahy ........ccccceviiiiiiiiiiiici 31
4.3.2  Vertikalni analyza 10Zvahy .........ccoceiiiiiiiiiiiiecs e 35
4.3.3  Horizontalni analyza vykazu ziskll @ Ztrat ...........cccccvvivrieniniiniciiccn 37
4.3.4  Analyza rozdilovych ukazatell..........ccccooeiiiiiiiiiiiin 39
435  Analyza pomérovych ukazatelll —0vod...........ccooveiiiiiiiiiiicics 39
4.3.6  Analyza pomérovych ukazateld - ukazatele rentability.............ccccceeen. 40
4.3.7  Analyza pomérovych ukazateli — ukazatele aktivity ............ccccoevvrinnnnn 41
4.3.8  Analyza pomérovych ukazateli — ukazatele zadluZenosti................coc.... 43



4.3.9  Analyza pomérovych ukazateli — ukazatele likvidity ...........c.ccccevinennnn 45

S VysledKy a diSKUSE .........ccooiiiiiiiiiiiiiie e 47
B ZLAVET .....c.eiieeiieeeet et b et be e 50
7 Seznam PouzZitych ZArojul .........cccoovviiiiiiiiiiiie i 53
8 PFILONY ... 55

Seznam obrazku

Graf 1: Horizontalni analyza aktiv (V tis. KC) .ioivvviiiiiiiiiiiiiiii e 32
Graf 2: Horizontalni analyza pasiv (V tis. KC) .....coovriiiiiiiiiiiiciceeee e 34
Graf 3: Ukazatele rentability (% VyJAdIeni) ........ccocevviiiiiiiiiiiiiie e 41
Graf 4: Ukazatele aktivity (vyjadieni ve dnech).........ccoovviiiiiiiiiiiiicic e 43
Graf 5: Ukazatele zadluZenosti (% Vyjadieni) ........cccooeviiiiiiiiiiiiii e 45
Graf 6: Ukazatele IKVIITY ... 46

Seznam tabulek

Tabulka 1: Horizontalni analyza aktiv (v tiS. KC)..ooovvveririiiieiiiie e 31
Tabulka 2: Horizontdlni analyza pasiv (v tis. KC) ...covviiiiiiiiiiiiiiiicceee e 33
Tabulka 3: Vertikalni analyza aktiv (v tiS. KC)..ooovvvviiiiiiiiiiiciccee e 35
Tabulka 4: Vertikalni analyza pasiv (V tiS. KC) ...cvovvviiiiiiiiiieieiisseeeee e 36
Tabulka 5: Horizontalni analyza Vnostl .........cccoviveriininiinieiese e 37
Tabulka 6: Horizontdlni analyza nakladll ............ccoooveeiiiiiiiiie e 38
Tabulka 7: Analyza rozdilovych ukazatelll (v tis. KC) ...oooovvvieiiiiiiieiiece e 39
Tabulka 8: Ukazatele rentability (% vyjadient)..........cccoovvviiiiiiiiii 40
Tabulka 9: UKazatele aKEIVITY ........c.ooiiiiiiiieiicee e 41
Tabulka 10: Ukazatele zadluZenosti (% VyJadieni) ........ccoccovvveiiiiiiiiiiiiiie e 43
Tabulka 11: Ukazatele lKVIAITY ..o 45



1 Uvod

Finan¢ni analyza slouzi jako ndstroj pro zhodnoceni ekonomické situace podniku,
podklad pro rozhodovani managementu pfi jeho fizeni, zpétna vazba pro vlastniky a véfitele
a také pro externi zdjemce.

Pomoci finan¢ni analyzy je mozné zhodnotit soucasny stav podniku, ale i jeho vyvoj
v ur¢itétm Casovém rozmezi a hodnoceni miry vlivu jednotlivych ekonomickych i
neekonomickych faktort.

Z vystupt financni analyzy lze posoudit soucasnou situaci podniku, ale je mozné i
predikovat jeji budouci vyvoj. V dobé¢, kdy stale roste konkurence na trhu, je nutné, aby
vedeni mélo dobry piehled o silnych a slabych strankéch spolecnosti a mohlo zajistit jeji
udrzitelny rozvoj. Pomoci financni analyzy je mozné identifikovat problémové oblasti
predstavujici rizika. Na tomto zakladé mize management provést opatfeni, kterd mohou
rizikiim predejit.

Tato bakalarska prace hodnoti ekonomickou situaci spolecnosti Monteco s.r.o0., ktera
se zabyva pfedev§im vyrobou a prodejem vazaci a manipulacni techniky. Spole¢nost byla
zvolena kvuli praktickym znalostem Vtomto odvétvi. Vysledky finan¢ni analyzy jsou
podkladem pro posouzeni vyvoje spolecnosti za ¢asové obdobi 2010 — 2013 a jsou navrhnuta

feSeni pro optimalizaci rozvoje podniku.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem této prace je pomoci vypracovani finanéni analyzy zhodnotit ekonomickou
situaci spole¢nosti Monteco s.r.o. a navrhnout doporuceni pro optimalizaci rozvoje. Tato
analyza bude provedena prostiednictvim rozboru finanénich vykazi ucetnictvi za obdobi
2010 — 2013 a naslednou aplikaci jejich jednotlivych polozek na vybrané metody, které
budou popsany v teoretické ¢asti. Na zaklade vystupi dil¢ich analyz budou shrnuty vysledky

a pripadné navrzena feSeni zjisténych nedostatkll a opatieni pro budouci vyvoj spolecnosti.

2.2 Metodika

Bakalafské prace je rozdé€lena na teoretickou a praktickou cast. V teoretické Casti je
popsana finan¢ni analyza obecné, jeji cile, kdo ji vyuziva a z jakych zdroju se Cerpaji data
pro jeji sestaveni. Dale se zabyva rozborem jednotlivych metod finanéni analyzy. Nejprve
je vénovana pozornost analyzam, které jsou sestaveny na zaklad¢ jednotlivych rozvahovych
polozek a polozek vykazu ziski a ztréat a to horizontalni a vertikdlni analyze aktiv a pasiv a
nakladli a vynosi. Nasleduje popis rozdilovych a pomérovych ukazatelli, které jsou
sestavovany pomoci polozek rozvahy a vykazu ziskll a ztrat. Poté se prace zaméfuje na
analyzu cash — flow a na ni navazuje ptehled ukazateli na bazi cash — flow. Protoze
pfedchozi analyzy hodnoti vzdy jen dil¢i ¢ast fungovani podniku, dale se prace vénuje
hodnoceni podniku jako celku a to pomoci analyz soustav ukazatell. V zavéru teoretické
¢asti jsou popsany vybrané bonitni a bankrotni modely. Tato ¢ast je zpracovana na zakladé
literarni reSerSe odbornych publikaci.

V tvodu praktické ¢asti je pfedstaven hodnoceny podnik, struéné shrnuty jeho vyvoj a
nastinéni cild spole¢nosti pro budouci rozvoj. Podnik je posuzovan v horizontu ¢tyf let a to
vV rozmezi rokd 2010 — 2013. Jsou na n¢&j aplikovany vybrané metody finan¢ni analyzy.
Nejprve jsou pouzity metody horizontalni a vertikalni analyzy a to jak na rozvahové polozky,
tak na polozky vykazu zisku a ztrat. Poté se jedna o pouziti rozdilovych ukazateld a nasleduji
ukazatelé pomérové a to konkrétné rentability, aktivity, zadluZenosti a likvidity. Vysledna
data jsou zanesena do tabulek a grafii a nasledné¢ jsou opatfena komentafi. Skute¢ny
ekonomicky stav spolecnosti je shrnut v nasledujici kapitole, kde jsou podrobné popsany

vysledky, které vyplyvaji z jednotlivych analyz. V celkovém zav€ru prace jsou
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charakterizovany silné a slabé stranky identifikované finan¢ni analyzou a jsou uvedena
doporucena opatieni a navrhovana feSeni pro efektivni rozvoj spolecnosti. Finan¢ni analyza
je zpracovana na zaklad¢é vykazu finan¢niho Gcéetnictvi z obdobi 2010 — 2013 a internich

vyro¢nich zprav.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Financni analyza a jeji funkce

Finan¢ni analyza slouzi jako nastroj, pomoci kterého je hodnocena finan¢ni situace
a celkové hospodareni podniku. Je sestavena na zaklad¢ rozboru ucetnich dat a ucetnich
vykazli. Zamétuje se na pusobeni ekonomickych i neekonomickych jevi a odhaduje jejich
vyvoj. Na zaklad¢ vystupti z finan¢ni analyzy management identifikuje problémy a nasledné
zvoli optimalni postup jejich feseni (Cerna, Alena et al, 1997, s. 2).

Hospodaftskou situaci podniku je mozné hodnotit dvéma odlisSnymi zptsoby a to bud’
Z hlediska kvalitativnich, nebo kvantitativnich dat.

Fundamentalni analyza vychdzi z podrobnych znalosti vzéjemnych vazeb mezi
ekonomickymi a neekonomickymi jevy. Pro sestaveni této analyzy je tfeba podrobna znalost
hodnocenych procest. Jsou vyuzivana predevsim kvalitativni data.

Technicka analyza se zabyva vyhodnocovanim kvantitativnich tdaji za pomoci

matematickych a matematicko — statistickych metod a modeld (Rezkova, 1996, s. 4).

3.1.1 Cile finan¢ni analyzy

Cilem finan¢ni analyzy je zhodnoceni finan¢ni situace podniku a jeji vystupy slouzi jako
podklady pro rozhodovaci ¢innosti managementu. Konkrétni zaméfeni se lisi dle potieb
podniku, ktery lze hodnotit jako celek a nebo se miiZze orientovat pouze na dil¢i ¢ast ¢i
jednotliva stiediska.

Obecné je mozno cile shrnout nasledovné:

posouzeni vlivu vnitiniho a vnéjsiho prostiedi podniku,
analyza dosavadniho vyvoje podniku,

komparace vysledku analyzy v prostoru,

analyza vztah mezi ukazateli (pyramidalni rozklady),
poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti,

analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodné;si varianty,

interpretace vysledkd véetné navrhl ve finanénim planovani a fizeni podniku
(Sedlacek, 2011, s. 4).
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3.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Prvotni z4jem na vystupech finan¢ni analyzy maji akcionafi a investofi. Pro tuto
skupinu uzivatell maji zavéry dva aspekty. Prvni hledisko pfedstavuje souhrn informaci,
které jsou vyuzity pii rozhodovani o budoucich investicich. Druhym aspektem je kontrolni
hledisko — kontrola ¢innosti manazeru.

Finan¢ni analyza pfedstavuje vyznamné vyuziti i pro manaZzery, ktefi na zakladé
vystupti mohou tvofit fidici rozhodnuti a nasledné hodnotit jejich dopad. Dalsi skupinou
osob, ktera ma podstatny zajem na datech vystupujicich z finan¢ni analyzy, jsou véfitelé.
Predstavuji pro né€ realny obraz finan¢ni situace, na jehoz zakladé rozhoduji, zda a za jakych

podminek podniku poskytnout Gvér (Grinwald, Hole¢kova a Termer, 1992, s. 15 — 16).

3.3 Zdroje dat pro finan¢ni analyzu

Pro sestaveni finan¢ni analyzy mizeme data ¢erpat z mnoha zdrojt. Vstupni data Ize
roz€lenit dle piivodu, typu a z praktického hlediska.

Podle piivodu se informace dé€li na interni a externi. Mezi interni data patii oficidlni
ucetni data podniku a ostatni data podniku. Externi hledisko ¢erpa informace z oficialnich ¢i
statnich statistik, analytickych zprav riznych instituci apod. Externi informace se mohou
hodnotit na odvétvové, makroekonomické ¢i hospodaisko-politické trovni.

Podle typu je mozno data segmentovat na finan¢ni a nefinan¢ni. Finanéni data
predstavuji souhrnny pohled na hodnotu a strukturu aktiv a pasiv, ndklady a vynosy a
hospodafsky vysledek. Udaje jsou vyjadfeny v penéznich jednotkach. Oproti tomu
nefinanéni zdroje informaci nejsou zahrnuté v ucetnictvi a jsou vyjaddieny v naturalnich

jednotkéach ¢i pouze verbalni formou.

Z praktického hlediska se zdroje d€li na Ucetni a ostatni zdroje. Nejvyznamné;si
¢asti ucetnich zdrojl jsou vykazy finan¢niho ucetnictvi (rozvaha, vykaz ziski a ztrat, cash
flow). Dalsi vykazy, které se fadi mezi ucetni, jsou vykazy sestavované pro danové ucely,
vykazy sestavované pro vnitropodnikové potieby, vyro¢ni zpravy a auditorské zpravy.
Ostatnimi zdroji se rozumi podnikové statistiky, vnitfni smérnice podniku, oficidlni

statistiky apod. (Cerna, Alena et al, 1997, s. 6 — 8).
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3.4 Metody finan¢ni analyzy

Vstupni data ucetnich vykazi lze zpracovat do riznych ukazatelti podle toho, které
nastroje jsou pouzity k jejich vypoctu (Rezkova, 1996, s. 6). V zavislosti na hodnocené
¢asové obdobi se finan¢ni analyzy d¢€li na analyzu ex post a ex ante. Ex post se zamétuje na
retrospektivni data a hodnoti hospodateni podniku v minulych letech. Soucasnou situaci a

ptedpoklad budouciho vyvoje podniku hodnoti analyza ex ante (Sedlacek, 2011, s. 4).

3.4.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza porovnava vyvoj polozek ucetnich vykazii v Case, zpravidla
zachycuje meziro¢ni zmény. Vystupy analyzy lze vyjadfit bud’ indexem (procentnim
vyjadienim) nebo diferenci (v absolutnich ¢islech). Tzn. o kolik procent nebo kolik K¢ se
zménily jednotlivé polozky oproti pfedchozimu obdobi (Kislingerova, Hnilica, 2008, s. 9 —
10).

Vyuziva se pfedevsim k vystiZzeni vyvojovych trendll ve struktufe majetku 1 kapitalu
podniku. Je to nejcastéji aplikovana metoda pii vypracovani hodnoceni hospodaiské situace
podniku a to kvuli jeji jednoduchosti. Grafické zpracovani vystupt prehledné vyobrazuje

zmény analyzovanych polozek (Sedlacek, 2011, s. 15).

3.4.2 Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza zachycuje strukturu polozek ucetnich vykazii v poméru k
celkovému souctu polozek za dané ¢asové obdobi. Ze struktury je patrné, z jakych zdroji
byly kryty vyrobni a obchodni aktivity spoleCnosti a jakd je relace mezi prostfedky
pouzitymi ke kryti.

Protoze vertikalni analyza hodnoti soubor poloZek za urcit¢ ¢asové obdobi a ne
napii¢ obdobimi, jako je to u horizontdlni analyzy, nejsou jeji vystupy zatizeny mezirocni

inflaci a proto je idealni pro porovnani v ¢ase i v prostoru (Ruckova, 2008, s. 43 — 44).

3.4.3 Analyza rozdilovych ukazatelii

Rozdilové ukazatele 1ze chapat jako fondy financnich prostfedkd. Fondy jsou
agregované stavové ukazatele vyjadiujici aktiva ¢i pasiva. Rozdil mezi souborem polozek
kratkodobych aktiv a polozek kratkodobych pasiv je tzv. Cisty fond. Tyto ukazatele se

vyuzivaji k fizeni finan¢ni situace podniku a jeho likvidity.
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Cisty pracovni kapital (CPK) vymezuje, jaka &ast ob&znych aktiv je urend pro
kryti kratkodobych zavazka a jaka ¢ast mize byt povazovana za urcity finan¢ni fond.

Hodnoti tedy platebni schopnosti podniku a pfedstavuje finan¢ni pol$taf podniku.
CPK = celkova ob&zna aktiva — celkové kratkodobé zavazky

Cisté pohotové prostiredky (CPP) sleduji okamzZitou likviditu podniku. Oproti CPK
neobsahuje malo likvidni a nelikvidni polozky. Nejvétsi miru likvidity Ize vyjadrit, pokud
jsou do CPP zahrnuty pouze prostiedky na b&znych tétech a hotovost. Pokud jsou do CPP
zahrnuty i penézni ekvivalenty (Seky, sménky nebo terminované vklady vypovéditelné do 3
mesicll), jednd se o mirnéj$i obménu méteni.

CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky

Cisty penéZné — pohledavkovy finanéni fond (CPPF) hodnoti stupeii likvidity na
sttedové trovni oproti piedchozim ukazateltiim. Obézna aktiva jsou o€isténa o polozku zésob

a o nelikvidni pohledéavky.
CPPF = (ob&Zn4 aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky) — kratkodoba pasiva

(Sedlacek, 2011, s. 35 — 39).

3.4.4 Analyza pomérovych ukazateli — avod

Finanéni pomérova analyza se zabyvad slozenim aktiv spolecnosti, kvalitou a
ucinnosti jejich vyuziti, zdroji kryti, ziskovosti, solventnosti a likviditou. Hodnoti se pomoci
vypoctu finanénich pomérii mezi polozkami z ucetnich vykazi. Vyuziva se pro stanoveni
ekonomickeé situace podniku v minulosti, v pfitomnosti i pro predikci budoucich obdobi.

Hlavni funkci je funkce diagnosticka, kterd urcuje finan¢ni zdravi spolecnosti, vytyka
slabé stranky a vymezuje silné stranky. Je vhodnéd pro srovnavéani vyvojovych trendii v
raznych asovych obdobi. Casto je vyuZivana i pro mezipodnikova porovnavani se stejnym
zakladem, pfi¢emz je nutné upravit riznost velikosti podniki a hodnotit pouze uroven

vyslednych pomért (Cernd, Alena et al, 1997, s. 64).

3.4.5 Analyza pomérovych ukazateli — ukazatel rentability

Ukazatel rentability stanovuje, v jaké mife je zisk vazany na vlozeny kapital. Za

synteticky ukazatel rentability je povazovana mira zisku, (return on investment) tj. obecné
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intenzita reprodukce kapitalu vioZeného do podniku. V trzni ekonomice se vyuziva pro
spravné rozvrzeni vyrobnich faktort (Griinwald, Hole¢kova a Termer, 1992, s. 21).

Radi se mezi nejpouzivangjsi ukazatele, jelikoz podavaji pehled o efektu, ktery byl
ziskan vlozenym kapitdlem. Uvad¢ji se v procentnim vyjadieni. Obecny tvar lze popsat
takto:

vynos

Ukazatel rentability =
azatet Tentabiity = L loseny kapital

(Kislingerova, Hnilica, 2008, s. 9 — 10).

Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI) zndzoriuje, v jaké mife ma vliv na zisk
celkovy vlozeny kapital bez ohledu na zptsob jeho kryti. Pfi hodnoceni podnikatelské
Citatele a tato volba zavisi na finanénim analytikovi. Pro tuto praci byl vybran vzorec, ktery
se sklada ze zisku pted zdanénim a nakladovymi uroky, jelikoz zisk po zdanéni, dan z pfijmu
1 hrazené uroky z vypujc¢eného kapitalu jsou forma zisku, ktery byl vyprodukovan pomoci

vloZeného kapitalu.(Sedlacek, 2011, s. 56).

zisk pred zdanénim + nadkladové uroky

ROI =
celkovy kapital

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA) hodnoti relace mezi ziskem a
veskerymi aktivy vlozenymi do podnikani. Nebere se v potaz, jaké zdroje kryti byly vyuZiti
pro financovani aktiv. Oproti Kaloudovi (2016, s. 63), ktery pfi vypoctu vyuziva Cisty zisk
po zdanéni a vyplaté prioritnich dividend, DluhoSova do Citatele dosazuje zisk pted troky a
danémi EBIT, jelikoZ ho neovliviiyji zmény danovych a urokovych sazeb ani zmény

struktury finan¢nich zdrojt (Dluhosova, 2010, s. 80).

_ EBIT (zisk pted Uhradou vSech Grokii a dané z ptijmu)

aktiva

Rentabilita vlastniho kapitialu (ROE) mé&fi pomér mezi ziskem po zdanéni a
vlastnim jménim spolecnosti. Do vlastniho kapitalu fadime kromé zakladniho kapitalu i

nerozdéleny zisk, neuhrazenou ztratu z minulych let, kapitalové fondy a fondy ze zisku a
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emisni azio. Stupen ROE je uzce spjaty s ROA a urokovou mirou cizich zdroji kryti
(Rezkova, 1996, s. 10 — 11).

zisk po zdanéni
ROE =

vlastni kapital

Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE) vyjadiuje, jaky zisku produkuji
dlouhodobé finanéni prostiedky, které vlozili investofi. Uplatnym kapitalem se rozumi
dlouhodobé finan¢ni prostiedky, se kterymi je spojen naklad. Zahrnuji tedy vlastni kapital,
dlouhodobé cizi zdroje a kratkodobé cizi zdroje. (Knépkova, Pavelkova, Steker, 2013, s.
101)

zisk
ROCE =

uplatny kapital

Rentabilita trzeb (ROS) uvadi, jaky zisk podnik vykazuje v zavislosti na vysi trzeb.
Timto ukazatelem je mozno vyjadiit hospodarnost podniku. Zisk lze vyjadfit riznymi
zpisoby, podle uéelu pro ktery je ukazatel poéitan (Cerna, Alena et al, 1997, s. 74).

Zisk
ROS =

trzby

Ukazatel ziskové marze (PMOS) je obménou rentability trzeb upravenou
dosazenim ¢istého zisku po zdanéni. Pomoci tohoto ukazatele Ize stanovit vhodnou cenu,
jelikoz pokud se ziskovd marze pohybuje pod oborovym primérem, je ziejmé, ze ceny
vyrobki jsou bud’ nizké, nebo jsou vysoké naklady na vyrobu (Sedlacek, 2011, s. 59).
Cisty zisk

PMOS = "
trzby

Ukazatel nakladovosti (1 — ROS) porovnava, jaké jsou vynalozené naklady v
poméru k celkovym trzbam. V této koncepci jsou celkové néklady vyjadreny jako rozdil
trzeb a zisku (Sedlacek, 2011, s. 59).

zisk trzby — zisk
1—-ROS=1- =

trzby trzby
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3.4.6 Analyza pomérovych ukazateli — ukazatele aktivity

Tato kategorie ukazateli posuzuje, jak efektivné vedeni spolecnosti nakladd s
podnikovymi aktivy. Rizeni aktiv se hodnoti na tfech Grovnich a to na trovni celkovych
aktiv, dlouhodobych aktiv a obéznych aktiv. Nejcastéji je hodnocen pomér trzeb k aktivim.
Ukazatele aktivity lze vyjadrit jako obratkovost (pocet obratek za obdobi) nebo doba obratu
(pocet dni jedné obratky) jednotlivych aktivnich ptipadné pasivnich polozek. Pro kazdé
odvétvi jsou typické jiné hodnoty, a proto je tieba hodnoceni ptfizpasobit pfimo danému
odvéti.

Na tento ukazatel je mozno pohlizet z mnoha hledisek a to podle zaméteni na aktiva
jako celek, dlouhodoby majetek, zasoby, pohledavky a zavazky (Kislingerova, Hnilica,
2008, s. 29 — 30).

Vazanost celkovych aktiv zobrazuje, s jakou intenzitou podnik vyuzivd vlozena
aktiva k dosazeni trzeb. Na zakladé vysledkl vazanosti celkovych aktiv se posuzuje celkova
produkéni efektivnost podniku. Nizkd hodnota ukazatele svéd¢i o skutecnosti, ze podnik
expanduje a nemusi navySovat finan¢ni zdroje (Sedlacek, 2011, s. 61).

) , , aktiva
Vazanost celkovych aktiv = ——————
rocni trzby

Obrat celkovych aktiv méfi pocet obratek aktiv za sledované Casové obdobi.
Vysoka hodnota ukazatele svéd¢i o tom, Ze je spolecnost primefené majetkove vybavena a
aktiva jsou vyuZita efektivné. Obecné plati, Ze doporucena hodnota tohoto ukazatele by
neméla byt mensi nez 1 (Knépkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 103 — 104).

trzby

Obrat celkovych aktiv = -
aktiva

Doba obratu celkovych aktiv udava, jaké casové obdobi uplyne za jednu obratku
celkovych aktiv. V tomto piipadé je Easové obdobi méfeno ve dnech (Cerna, et al, 1997, s.
66).

celkova aktiva

Doba obratu celkovych aktiv = —
denni trzby
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Obrat stalych aktiv se vyuziva pti zvazovani potizeni dalsiho produkéniho majetku.
Pokud je hodnota ukazatele vysokd, mély by byt navyseny investice a je tedy prostor pro
koupi dalsiho produkéniho majetku. Pokud je hodnota nizsi nez prumér v oboru, mélo by
byt navyseno vyuziti vyrobnich kapacit a snizeny investice (Sedlacek, 2011, s. 61)
triby

Obrat stalych aktiv = ———————
stala aktiva

Obrat zasob vypovida o tom, kolikrat se zasoby zméni na jinou formu obézného
majetku pies finalni produkci az k prodeji, ze kterého vznika trzba (Kalouda, 2015, s. 59).
trzby

Obrat zasob = —
zasoby

Doba obratu zasob stanovuje pocet dni, po které jsou obézna aktiva vézéna v
podniku ve form¢ zasob (Ruckova, 2011, s. 61).

) zasoby x 360
Doba obratu zdsob = ———
triby

Doba obratu pohledavek poméfuje vysi obchodnich pohledavek ve vztahu k
pramérnym dennim trzbam. Vyjadfuje, za kolik dnd bude vybrano inkaso penéz za
pohledavky poskytnuté na splatnost. Pfi vyhodnocovani tohoto ukazatele je nutné brat v
uvahu bézné platebni podminky, které spolecnost poskytuje svym zakaznikiim (Sedlacek,
2011, s. 63).

obchodni pohledavky

Doba obrat hledavek =
oba obratu ponledave denni trzby na fakturu

Doba obratu zavazki zjist'uje platebni moralku spolecnosti. Vyjadiuje, jak rychle,
tedy za kolik dni jsou hrazeny zavazky podniku. Aby byla finan¢ni rovnovaha ve
spolecnosti, je potiteba, aby doba obratu zavazki byla delsi nez doba obratu pohledavek.
Tento ukazatel slouzi pro véfitele, pii proveéfovani jejich obchodné — uverové politiky
(Ruckova, 2010, s. 61).
zavazky x 360

Doba obratu zavazku = =
trzby
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3.4.7 Analyza pomérovych ukazateli — ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti vyjadiuji, jaka je vySe rizika podniku ve vztahu k poméru a
struktufe vlastniho a ciziho kapitdlu. Riziko roste imérné s rustem zadluzenosti, jelikoz
podnik musi byt schopny dostat svym zavazkiim 1 pfes to, ze se mu nedaii. To ale
neznamena, ze jista mira zadluzenosti podniku neni pozitivnim jevem, jelikoz cizi kapital je
levnéjsi nez vlastni. Cizi zdroje kryti slouzi i jako tzv. danovy Stit, protoze urok, ktery
vyplyva z jejich Cerpéni, vstupuje do danove uznatelnych nakladu.

Naklady na cizi kapital jsou ovlivnény stupném rizika, které¢ investor podstupuje.
Dal§im faktorem, ktery ovliviiuje cenu, je doba, za kterou je kapital splatny. Cim je vétsi
riziko a del$i doba splatnosti, tim se zvySuji naklady na cizi zdroje. Kratkodoby cizi kapital
je tedy nejlevnéjsi formou ciziho zdroje financovani.

Vlastni kapitél je z pohledu vlastnika nejméné riskantni a neni zatiZen troky, ale je
nejdraz8i variantou pii ziskdvani kapitalu. Je tedy dulezité, aby spolecnost optimalné
strukturovala pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem.

Analyza zadluzenosti porovnava rozvahové polozky a stanovuje, jakymi zdroji jsou
financovanéd aktiva podniku. Pokryti ndkladl na cizi kapitdl je vyméfeno porovndnim
polozek vykazu ziski a ztrat (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 84 — 85).

Ukazatel véritelského rizika (debt ratio) je zakladnim ukazatelem celkové
zadluzenosti. Vyjadtuje, jaky je pomér celkovych zavazki k celkovym aktiviim. Obecné
plati, Ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je riziko veritelii (Ruckova, 2011,
s. 58).

cizi kapital

Debt ratio =
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani udava, z jaké ¢asti jsou celkova aktiva hrazena pomoci
vlastniho kapitalu. Sdé¢luje tedy, z kolika procent je matek podniku financovan vlastnimi
zdroji (Cerna, Alena et al, 1997, s. 75).

vlastni jméni

Koeficient samofinancovani = - -
f f celkova aktiva
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Mira zadluZenosti vyjadiuje, v jakém pomeéru jsou vlastni a cizi zdroje ve struktuie
podniku. Pfi vyhodnocovani tohoto ukazatele je tfeba vzit v ivahu ¢asovy vyvoj a strukturu
zdroju vzhledem k délce splatnosti (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 86).

cizi zdroje

Mira zadluzenosti = . —
vlastni kapital

Ukazatel urokového kryti sdéluje, o kolik je vyssi celkovy efekt reprodukce oproti
nakladtim na Grokové platby. Citatel je navysen o ndkladové uroky, aby zisk nebyl ovlivnén
vysi urokové sazby. Takto ocistény zisk ma vyssi vypovidajici hodnotu pii nasledném
srovnavani vykonnosti na provozni Urovni. Ukazatel vyjadiuje celkovy efekt reprodukce
v procentech (Griinwald, Holeckova a Termer, 1992, s. 28).

zisk pred zdanénim + Groky

Urokové kryti =
TOKOoOve Tyl ﬁroky

Dlouhodoba zadluZenost informuje o tom, jakou ¢asti se podileji dlouhodobé zdroje
kryti na financovani aktiv podniku. Do dlouhodobého ciziho kapitalu se zde fadi dlouhodobé
obchodni zavazky, véry a rezervy (Sedlacek, 2011, s. 65).
dlouhodoby cizi kapital

Dlouhodoba zadluzenost = y -
celkova aktiva

Bézna zadluZenost urcuje, jaky je pomér mezi kratkodobym cizim kapitalem a
celkovymi aktivy. Do kratkodobého ciziho kapitalu jsou zahrnuty kratkodobé zavazky,
bézné bankovni Gvery, pasivni prechodné a dohadné polozky (Sedlacek, 2011, s. 65).

kratkodoby cizi kapital

Bézna zadluzenost = - -
celkova aktiva

3.4.8 Analyza pomérovych ukazateli — ukazatele likvidity

Tato analyza posuzuje, zda — li je podnik schopen hradit v¢as své zavazky. Likviditu
1ze chapat jako schopnost pfemény majetku na penézni prostfedky. Likvidita je Gizce spjata
se solventnosti (schopnost hradit v¢as zavazky), protoZe pokud podnik nedisponuje

likvidnimi prostfedky, nemé prostiedky na uhradu splatnych zavazki.
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Za likvidni majetek je povazovan takovy majetek, ktery existuje bud’ ve forme penéz,
nebo je mozné ho na penize proménit. Druhy majetku 1ze rozc€lenit podle likvidnosti na tfi
stupn€. Prvni stupen je finan¢ni majetek. Ten Ize preménit na penize za kratkou dobu S
zadnou nebo minimalni finan¢ni ztratou. Pohledévky za odbérateli, které 1ze s urcitou ztratou
odprodat jsou na druhém stupni likvidnosti. Tteti, nejmén¢ likvidni skupinu tvofi zasoby.
Tempo pfemény této polozky na penézni prostiedky byva nizké a ztrata hodnoty vysoka.

Obecny tvar ukazatele likvidity je:

¢im mozno platit
co nutno platit

(Cerna, Alena et al, 1997, s. 69).

Bézna likvidita porovndva pomér mezi obéZznymi aktivy, které jsou povaZzovany za
nejlikvidng;jsi slozku majetku a kratkodobymi zavazky. Cim je hodnota likvidity vyssi, tim
je hodnota ukazatele lepsi. Pti posuzovani vysledku je nutno vzit v ivahu strukturu obéznych
aktiv. Pokud jsou pievaznou slozkou ob&ézného majetku zasoby a penézni prostredky v
pokladné a na bankovnich uctech pokryvaji jen minimalni ¢ast, mize se vysledek likvidit
jevit jako optimalni, ale podnik se pfesto miize nachdzet v dlouhodobé platebni neschopnosti
(Griinwald, Hole¢kova a Termer, 1992, s. 26).

obéiné prostredky

Bémna likvidita = < dobé dluhy

Pohotova likvidita posuzuje, zda spole¢nost ma kapacity pro uhradu zavazk, aniz
by byla nucena prodat své zasoby. Tato polozka je totiz nejméné likvidni a nejpomaleji se
obracejici slozkou ob&znych aktiv (Patak, 1999, s. 127).

obézna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita =
onhotova likvidita kratkodoba pasiva

Okamzita likvidita vyjadiuje, jestli je podnik schopny dostat svym pravé splatnym
zavazkim. Hodnoti se tedy pomé&r penéznich prostfedkll a jejich ekvivalenti k okamZité
splatnym zavazkim. Ukazatel by mél mit hodnotu alespoii 0,2 (Sedlacek, 2011, s. 67).

penézni prostredky + ekvivalenty

Okamzita likvidita = — —
okamzité splatné zavazky
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3.4.9 Analyza cash — flow

Cash — flow lze vyjadtit jako rozdil penéznich piijmt a vydaji za urcité obdobi. Je
to realné vyjadieni toku penéz ve spoleénosti. Sledovani cash — flow v podniku je velmi
dalezité, protoze pro fungovani spoleCnosti je dostateCna zasoba penéznich prostredka
nezbytna (Koneény, 2006, s. 31).

Analyza vykazu toku penéz muize byt strukturovana mnoha zptsoby dle zaméfeni
vystupti cash — flow. V prib¢chu let se vSak zformoval obecny pfistup k rozdéleni vykazi
podle oblasti skupin finan¢nich tokl na oblast provozni ¢innosti, investi¢ni oblast a oblast
externiho financovani (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 49).

Analyza cash — flow zkouma ptfedevs§im absolutni a relativni ti¢innost finan¢nich
tokll, obmény rozlozeni, miru jejich stability a definuje disledky zmény véazanosti kapitalu
a jeho uvolilovani ve vztahu ke zptsobu financovani.
hospodateni podniku, jelikoZ je to jeho hlavni vydé€lecna cinnost. Pokud ma podnik
dlouhodobé zaporné cash — flow z provozni €innosti, je potieba se zaméftit na odhaleni
ptic¢iny tohoto jevu. Aby se potizim s provoznim cash — flow dalo piedejit, je vhodné pomoci
analyzy charakterizovat slaba mista a stanovit zplisoby ochrany proti nadbyte¢nému
vyuzivani finan¢nich zdroji (Koneény, 2006, s. 32).

Analyza cash — flow investi¢ni ¢innost informuje o tom, kolik financi je
investovano do dlouhodobého majetku, jehoz rozsifovani je diillezitou soucasti produkce
kapitalu v nasledujicich obdobich. Do této oblasti spada také pohyb plateb, které souvisi s
poskytnutim uvérl, pijcek a vypomoci. Hodnoty tohoto rozboru mohou vychdzet i v
kladnych cislech a to v piipad¢, ze byla odprodana urcita ¢ast dlouhodobého majetku
(DluhoSova, 2008, s 57).

Analyza cash — flow finan¢ni ¢innosti zachycuje toky penéz spojené se zménami
velikosti vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavazkii. Pokud je hodnota cash — flow kladna,
sved¢i to o tom, Ze do podniku byly vlozeny nové financni prostiedky a to jako vlastni ¢i
cizi zdroje. Zaporného cash — flow je disledkem odtoku penéz k vlastnikiim nebo véfitelim
(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 49).

Je mozno vyuzit dvou zplsobu sestaveni vykazii cash — flow a to bud’ pfimou, nebo

neprimou metodou.
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Pirima metoda vyuziva Cisté penézni toky zachycené v samostatné bilanci pené¢znich
tokl. Pozitivem pouziti této metody je, Ze vycClenuje hlavni kategorie penéznich piijmut a
vydaji. Oproti tomu nevyhodu tvofi to, ze nejsou identifikované zdroje a pouziti finan¢nich
prostiedkii. Tomu lze pfedejit uvedenim ucelu pouziti na Gcetnich danovych dokladech.

Nepiima metoda je zaloZena na tom, ze vSechny naklady, které nezpiisobuji penézni
tok, jsou pfipocteny k zisku. Zaroven jsou od zisku odecteny polozky vynosu, z kterych
neplyne zadny zisk. Tento zpiisob ma vétsi vypovidajici hodnotu a je lepsi pro podrobné

rozbory (Sedlacek, 2011, s. 73).

3.4.10 Ukazatele na bazi cash — flow (CF)

Tyto ukazatele pométuji penézni toky s nékterymi polozkami rozvahy ¢i vykazu
zisk®l a ztrat. Nejéastdji je vyuzivano cash — flow z provozni &innosti (Cern4, et al, 1997, s.
76).

Rentabilita trzeb je dopliujicim ukazatelem k ziskové rentabilité. Informuje o
finan¢ni vykonnosti podniku. Rentabilita trzeb na zaklad¢ cash — flow je vystavena mensimu
vlivu investi¢nich cykld, stupniim novosti nebo odepsanosti fixnich aktiv. Do jmenovatele
jsou dosazeny jak provozni trzby, tak trzby s financnich investic a mimotadné ¢innosti
(Sedlacek, 2011, s. 75).

. . CF z provozni ¢innosti
Rentabilita trzeb =

rocni trzby

Rentabilita celkového kapitalu hodnoti, jaky je pomér mezi tokem penéZznich
prostfedkii pred uplatnénim finan¢nich ndkladd k celkovému kapitalu. Jeho pomoci se
urcuje, zda jsou uvéry pro podnik vhodné ¢i nikoli. V ptipadé, Ze je procento této rentability
niz§i nez procento uroku, ktery je hrazen bankam, jsou bankovni uvéry pro spolecnost
nevyhodné. Aktiva podniku nedosahuji takového zisku, aby byly pokryty splatky uvéru
(Sedlacek, 2011, s. 75).

CF z provozni ¢innosti

Rentabilita celkového kapitalu = —
kapital

Uvérova zpusobilost udava, kolikrat podnik musi vyprodukovat sumu penéznich

prostfedkili, aby byl schopen hradit veskeré zavazky z vlastnich zdrojii. Vysoka hodnota
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ukazuje na vysoky podil finan¢nich prostiedkii na splaceni uvérti a zbyva tedy malé mnozstvi
prostiedki na investice a rozvoj (Cerna, et al, 1997, s. 76).

cizi zdroje

Uvérova zplsobilost = — -
CF z provozni Cinnosti

Ukazatel likvidity trzeb lze z dlouhodobého hlediska povazovat za vykonnost
podnikovych trzeb. Vyjadiuje, jakd ¢ast trzeb se transformuje na provozni penézni toky
(Mrkvicka, Kolat, 2006, s. 139).

o . CF z provozni ¢innosti
Ukazatel likvidity trieb =

trzby

3.4.11 Analyza soustav ukazateli

Rozdilové a pomérové ukazatele vystihuji celkovou finanéné — ekonomickou situaci
a vykonnost spolecnosti, ale kazdy je zaméfen jen na dil¢i ¢ast ¢innosti podniku. Aby bylo
mozné posoudit finan¢ni situaci podniku jako celku, vytvaii se soustavy ukazateld
oznacované téz jako analytické modely ¢i modely finan¢ni analyzy. Hlavnim cilem pfi
sestavovani soustavy poméerovych ukazatelll je charakterizovani vzdjemnych vazeb mezi
dil¢imi ukazateli.

Existuji dva typy soustav ukazateli, podle toho, na kterou cast analyzy se maji
vystupy zaméfit. K identifikaci logickych a ekonomickych vazeb mezi ukazateli slouzi
soustavy hierarchicky uspofadanych ukazateld. Vztahy mezi ukazateli jsou identifikovany
jejich rozkladem. Pod tento druh spadaji pyramidové soustavy. Pro stanoveni finan¢ni
situace podniku a pfedpovédi pripadné financni tisné jsou ucelové vybéry ukazateli. Ty se
sestavuji na zédklad¢ komparativné — analytickych nebo matematicko — statistickych metod.
Zpisob vybéru se ¢leni dle ticelu pouziti na bonitni neboli diagnostické modely a bankrotni
modely. Bonitni modely nahrazuji jednotlivé analytické ukazatele jednim syntetickym
ukazatelem, kterym vyjadiuji finan¢ni situaci podniku a jeho pozici na trhu. Bankrotni
modely vyuzivaji sledovani chovani urcitych ukazateld a na jeho zaklad¢ ptipadné predikuji
ohrozeni finan¢niho zdravi podniku (Sedlacek, 2011, s. 81).

Pyramidové soustavy ukazateli jsou postaveny na zaklad¢ existence funkénich
zavislosti mezi dil¢imi ukazateli. Princip pyramidového rozkladu je, Ze hlavni synteticky

ukazatel se rozklada na dil¢i ukazatele. K rozkladu syntetického ukazatele 1ze pristupovat
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dvéma zptisoby. Aditivnim zptuisobem je hlavni ukazatel rozlozen na soucet nebo rozdil dvou
a vice ukazatelti. Multiplikativni postup spociva v rozlozeni zakladniho ukazatele na soucin
nebo podil dvou ¢&i vice ukazatelt (Cerna, et al, 1997, s. 79 — 82).

Na zaklad¢ pyramidové soustavy lze definovat, jakou mirou ovlivnily dil¢i ukazatele
synteticky ukazatel a to na zéklad¢ znalosti jednotlivych vazeb mezi ukazateli. Pokud je
zvolen vhodny postup rozkladu pyramidy, je mozno systematicky zhodnotit minulou,
soucasnou 1 budouci efektivitu podniku. Velmi vyuzivanou metodou pyramidového
rozkladu je tzv. logaritmickd metoda. Identifikuje, v jaké mife dil¢i ukazatele ovliviiuji
vrcholovy ukazatel a poukazuji na vyvoj finan¢ni situace mezi obdobimi. Déle porovnava
vykonnost hodnocené¢ho podniku s podniky konkurenénimi a sleduje jaky je rozdil mezi
efektivnosti podniku oproti stavu, ktery je povazovan za bézny pro dany obor (Sedlacek,
2011, s. 82).

Komparativné — analytické metody vyuzivaji pfevazn¢ verbdlni ukazatele.
Vyslednd situace podniku je hodnocena slové jako napt. ,slaba — primérnd — dobra —
vyborna“. Mezi tyto metody se fadi SWOT analyza, ktera hodnoti silné a slabé stranky
podniku a sleduje jeho prilezitosti a ohrozeni. Druhou metodou je metoda kritickych faktori
uspésnosti, kde se vytvaii tzv. tabulka kritickych faktorii uspésnosti, na jejimz zaklad¢ se
provadi vlastni hodnoceni podniku a srovnava kritické faktory uspéSnosti spolecnosti s
konkurenénimi podniky. Podle metody analyzy portfolia dvou dimenzi se zjiStuje, jaka je
pozice spole¢nosti na trhu. Prvni dimenzi pfedstavuje atraktivnost trhu a druhou konkurenéni
zpusobilost podniku. Zanesenim bodového hodnoceni téchto dvou dimenzi do
dvojrozmérného grafu vznikne priisecik, ktery ur¢i pozici podniku na trhu (Sedlacek, 2011,
s. 87 —89).

Matematicko — statistické metody jsou zalozené na sestaveni matic objektt a jejich
ukazatelti. Pii konstrukci modelt je tfeba vénovat pozornost vybéru vhodnych ukazateltl a
podniki, stanoveni vah duleZitosti jednotlivych ukazatelli a ur€eni jejich charakteru. Do
téchto metod se fadi metoda jednoduchého souctu poradi, metoda jednoduchého podilu,
bodovaci metoda, normované proménné a vzdalenosti od fiktivniho objektu (Sedlacek 2011,
s. 90).
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3.4.12 Bonitni a bankrotni modely

Kapitola bonitni a bankrotni modely pouze doplituje informace k analyze soustav
ukazateli a neni predmétem praktické casti této prace.

Tyto modely jsou zaloZzeny na vicefaktorové analyze, kterd posuzuje vzajemné
vztahy mezi vstupnimi a vystupnimi ukazateli. Hodnoti jak souCasny stav podniku, tak
predikuji jeho budouci vyvoj. Vypovidajici hodnota téchto modeld je vysoka a proto se
nazyvaji také jako modely vcasné vystrahy, modely identifikace symptoma budouci
nesolventnosti ¢i predikéni modely.

Skupina bankrotnich modeli je stavéna na zakladé skutecnych tdaji a hodnoti, zda
podniku hrozi bankrot (Kalouda, 2015, s. 44).

Altmantv model je postaven na diskrimina¢ni metod¢, na jejimz zaklad¢é byly
vybrany jednotlivé ukazatele s urcitou vahou dileZitosti. Tyto ukazatele jsou zakladnimi
proménnymi tohoto modelu. Altmaniv model ma jiné vyjadfeni pro podniky vetejné
obchodovatelné na burze a pro ostatni podniky. Lisi se i vykladem vysledki, protoze pro
podniky, které nejsou vetejné obchodovatelné na burze, jsou hrani¢ni hodnoty snizené.
Modifikace tohoto modelu uréend pro rozvojové trhy je Z — skére. Tento typ na rozdil od
pfedchozich modell nevyuZziva znalosti trzni hodnoty spolecnosti, ale hodnoti pouze na
zaklad¢ informaci v ucetnich vykazech. Pokud je vysledek Z — skore vyssi nez 2,6 lze
finan¢ni situaci povazovat za uspokojivou. V ,,Sedé zon¢* se podnik pohybuje v ptipadé¢, ze
je vysledek v rozmezi od 1,1 do 2,6. Ohrozeni finan¢ni situace v podniku nastava tehdy,
kdyz jsou vysledky pod hrani¢ni hodnotou 1,1 (Rtckova, 2010, s. 74).

Index divéryhodnosti IN je soustava ukazatelli sestavend piimo pro podniky
hospodatici na tizemi Ceské republiky. Koeficienty pro tento index byly stanoveny na
zaklade vysledki analyzy 24 vyznamnych matematicko — statistickych modelt podnikového
hodnoceni a vychazi z praktickych zkuSenosti z analyz vice nez jednoho tisice firem (Cern4,
etal, 1997, s. 90).

Kralickuv rychly test vyuziva jednotlivé ukazatele, které maji pfifazeny urcity
pocet bodu k intervalim vychozich hodnot. Celkové hodnoceni je provedeno na zéakladé
kritéria vaZzeného priméru. Pokud kritérium piesahuje hodnotu 3 bodi, je prosperita podniku
povazovana za velmi dobrou. Naopak Spatné finan¢ni situace dosahuje v piipadé€, klesne —

li pod hranici 1 bodu (Dluhosova, 2010, s. 100).
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Oproti tomu bonitni modely vychazi spiSe z teoretickych a pragmatickych poznatkli a
hodnoti finan¢ni zdravi podniku (Kalouda, 2015, s. 44)

Tamariho bonitni model je sestaven pomoci bodového hodnoceni jednotlivych
ukazatell a Ize ho vyjadrit jako: R(Tam) = R1 + R2 + R3 + R4 + R5 + R6 + R7. U kazdého
koeficientu jsou pfifazeny body pro riizné intervaly jejich vysledk.

R1 = vlastni jméni / cizi zdroje

R3 = Cisty zisk / vlastni jméni

R2 = ¢isty zisk — funkce (kladna — zdpornd) hodnoceni indexu

R4 = pohotova likvidita

R5 = vyrobni spotfeba / primérny stav rozpracované vyroby

R6 = trzby / primérny stav pohledavek

R7 = vyrobni spotieba / pracovni kapital
Pokud je soucet jednotlivych bodu vétsi nez 60, povazuje se podnik za bonitni a ma malou
pravdépodobnost bankrotu. Vysokou pravdépodobnost bankrotu naopak maji spolecnosti,
jejichz soucet bodu je 30 a méné (Paulat, 1999, s. 45 — 46).

Podle Sedlacka (2011, str. 107) Tamariho model vychazi ze Sesti ukazatelt, pticemz
R2 lze vyjadrit jako vyvoj zisku s dvéma moZznostmi vyjadieni
a) absolutni vyjadieni
b) ukazatel ROA

Ekonomicky piidana hodnota (EVA) vyuziva k hodnoceni vykonnosti spole¢nosti
ekonomického zisku nikoli ucetniho zisku, jako to byva u ostatnich modelt. Ekonomicky
zisk je zde chapan jako prebytek vynosi, které zlstavaji ve spole€nosti po thradé sluzeb
vyrobnich faktorti v¢etné ciziho a vlastniho kapitalu. Jedna se o ptidanou hodnotu
vyprodukovanou hospodaiskou ¢innosti firmy pievySujici troven ndkladu kapitalu, ktery je
vazan aktivech. Nakladem kapitalu se rozumi mira vynost, kterd je vlastniky a véfiteli

pfijatelna. Podnik vytvafi hodnotu pro vlastniky a véfitele, pokud EVA je vétsi nez 0.
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4 Vlastni prace

4.1 Charakteristika spole¢nosti

Hodnocenou spole¢nosti je Monteco s.r.o., kterd je na trhu jiz od roku 1997. Zabyva
se vyrobou a prodejem vazacich prostiedki a jejich piisluSenstvi. Zajist'uje opravy, servis a
revize vazacich a manipula¢nich prostiedkli. Dale se vénuje prodeji zbozi a vyrobkl
prostiednictvim elektronického obchodu. Kromé prodeje poskytuje zakaznikim i
poradenskou Cinnost v oblasti manipulace a kotveni bfemen.

Nyni spole¢nost disponuje tfemi pobockami s kamennou prodejnou, z nichz se dvé

nachdzi v Praze a jedna ve Slatinanech, kde je také jeji sidlo

4.2 Vyvoj spole¢nosti

Spolec¢nost byla zalozena v roce 1997 a jejim predmétem podnikani byla koupé zbozi
za ucelem jeho dalsiho prodeje a prodej a feznik uzenar, provoz jatek — vyroba a zpracovani
masa.

V roce 2001 byla spole¢nost prodana a bylo zruseno odvétvi zpracovani masa, které
nahradilo zprostfedkovani obchodu a sluzeb. O rok pozdéji se do podnikatelské Cinnosti
zapojil 1 syn nového majitele a statutadrni organ se rozsifil na dva jednatele. Spolecenska
smlouva o zalozeni s ru¢enim omezenym byla roz§ifena o vyrobu kovového spotfebniho
zbozi. Od této doby se spolecnost zabyva vyrobou a prodejem vazacich prostredku a jejich

prislusenstvi. V roce 2014 se starsi spole¢nik vzdal svého podilu ve prospéch syna.

4.2.1 Cile spole¢nosti

Cilem spolecnosti je vybudovani pevného a silného postaveni na trhu, kterého se
snazi dosdhnout vlastni dlouhou tradici na trhu, kvalitou doddvaného zboZi a profesionalnim
pfistupem k zdkazniktim. Stdle se rozSifujici sortiment svéd¢i o tom, Ze spolecnost se
pokousi pokryt co nejvétsi spektrum poptavky spojené s jejim predmétem podnikéni.

V poslednich letech se zamétuje prfedevsim na podrobné propracovanou internetovou
nabidku spojenou s piehlednym zplisobem elektronického obchodovani.

Jelikoz konkurence v této oblasti stale roste, zamé&fuje se na propagaci jak formou
katalogti, tak viditelnosti na internetu.

Tyto informace byly ziskany studiem internich materiali spolecnosti.
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4.3 Financ¢ni analyza podniku

4.3.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza sleduje absolutni a procentni zmény rozvahovych polozek v

letech 2010 — 2013. Udaje jsou porovnavany vzdy s pfechézejicim rokem.

Tabulka 1: Horizontalni analyza aktiv (v tis. K¢)

Aktiva Rok | 2011/2010 | Rok | 2012/2011 Rok | 2013/2012 | Rok
2010 % 2011 % 2012 % 2013

Dlouhodoby
majetek 427 803,51 | 3858 64,80 | 6358 0,75 | 6406
Dlouhodoby
hmotny
majetek 427 803,51 | 3858 64,80 | 6358 0,75 | 6406
ObéZna
aktiva 8380 -2,17 | 8198 -1,13 | 8105 11,19 | 9012
Zasoby 3586 28,44 | 4606 29,37 | 5959 6,26 | 6332
Dlouhodobé
pohledavky 62 -50,00| 31 -100 0 0,00 0
Kratkodobé
pohledavky | 3938 -59,37 | 1600 7,94 | 1727 0,69 | 1739
Kratkodoby
finanéni
majetek 794 146,98 | 1961 -78,63 | 419 124,58 | 941
Casové
rozliSeni 68 -60,29 | 27 77,78 | 48 -22,92 | 37
Aktiva
celkem 8875 36,15 | 12083 20,09 | 14511 6,51 | 15455

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ rozvahy spolecnosti z let 2010 — 2013.

Celkova aktiva spolecnosti ve sledovanych letech vyznamné vzrostla. Nejvyssi

narust byl zaznamenéan mezi lety 2010 a 2011 a to o 36,15%. Nejvétsi podil mélo navysSeni
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dlouhodobého hmotného majetku o 3 341 tis. K¢, coz v procentnim vyjadieni Cini nartist o
803,51%. Pti porovnani roku 2010 a 2013 je patrny velky nartist celkovych aktiv z 8 875 tis.
K¢ na 15 455 tis. K¢ a to predev§im vlivem zmén dlouhodobého majetku. V pribehu
sledovanych let ze zménila struktura obézného majetku. Vyrazné se snizila hodnota
kratkodobych pohledavek a to 2 199 tis K¢. Znaény nartst je patrny u zasob, které vzrostly
0 2746 tis. K¢. Celkovy soucet obéznych aktiv se navysil 632 tis. K& Béhem vsech
sledovanych obdobich je zaznamenan mirny pohyb u polozky kratkodoby finan¢ni majetek.

Casové rozlieni se na celkovém vyvoji podilelo minimalné¢.

Graf 1: Horizontalni analyza aktiv (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé rozvahy spole¢nosti z let 2010 — 2013.

V prvnich letech jsou celkova aktiva z pfevazné Casti sloZzena z obéZnych aktiv.
Dlouhodoby majetek se podili z pouhych 4,81%. V nasledujicim roce se struktura
dlouhodobého majetku vyrazné méni. Dlouhodoby majetek dosahuje na 31,93% a to v
dasledku potizeni nové haly. Celkova aktiva se navysSuji i v roce 2012, kdy je opét rozsifen
dlouhodoby majetek a zaroven jsou zvétSeny skladové zasoby. | v tomto roce mé polozka
dlouhodobého majetku na nartistu nejvétsi podil. Z grafu €. 1 vyplyva, Ze za sledované
obdobi se celkova aktiva téméf zdvojnasobila, pficemz vySe obézného majetku se zménila

jen nepatrné. Je tedy patrné, Ze spolecnost v prubéhu Ctyt let znacné navysila dlouhodoby

majetek a to 0 5 979 tis. K¢.
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Tabulka 2: Horizontdlni analyza pasiv (V tis. K¢)

Pasiva Rok | 2011/2010 | Rok | 2012/2011 | Rok | 2013/2012 | Rok
2010 % 2011 % | 2012 % | 2013

Vlastni
kapital 2610 27,62 | 3331 13,33 | 3775 13,30 | 4277
Zakladni
kapital 100 0,00 | 100 0,00 | 100 0,00 | 100
Kapitalové
fondy 94 0,00 94 0,00 | 94 0,00 94
Rezervni
fondy,
nedélitelny
fond a ostatni
fondy ze zisku | 710 0,00 | 710 0,00 | 710 0,00 | 710
Vysledek
hospodateni
minulych let 899 78,53 | 1605 47,41 | 2366 18,47 | 2 803
Vysledek
hospodateni
bézného
ucetniho -
obdobi 807 1,86 | 822 38,56 | 505 12,87 | 570
Cizi zdroje 6179 40,95 | 8709 22,37 | 10657 419 (11103
Dlouhodobé -
zavazky 0 0,00 | 625 39,04 | 869 23,13 | 668
Kratkodobé
zavazky 4879 -38,14 | 3018 9,38 | 3301 14,36 | 3775
Bankovni
uvery
vypomoci 1300 289,69 | 5066 28,05 | 6487 2,67 | 6660
Casové
rozliSeni 86 -50,00 | 43 83,72| 79 -5,06| 75
Pasiva
celkem 8875 36,15 {12083 20,09 | 14511 6,51 | 15455

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé rozvahy spolecnosti z let 2010 — 2013.
V prubéhu let 2010 — 2013 se vlastni kapital navysil pouze o 1 667 tis. K¢. Na tomto

nartstu se podileji pouze polozky vysledek hospodateni minulych let a vysledek hospodateni

b&Zného ucetniho obdobi. Zadny pohyb nebyl zaznamenan u polozek zakladni kapital,
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kapitalové fondy a rezervni fondy, ned¢litelny fond a ostatni fondy ze zisku. Oproti tomu
cizi zdroje vzrostly o 4 924 tis. K¢ Znacny podil na nariastu cizich zdroji ma polozka
bankovni uvéry vypomoci, kterd se mezi lety 2010 — 2011 zvysila o 5 066 tis. K¢, tedy o
289,69%. Béhem roku 2012 méla tato polozka vyrazny podil na nartstu celkovych cizich
zdroji kryti a to 0 1422 tis. K&V nasledujicim obdobi je patrny nartast dlouhodobych 1
kratkodobych zavazki. V roce 2013 spolecnost splaci ¢ast dlouhodobych zavazkii a snizuje
jejich podil na cizich zdrojich oproti roku 2012 0 23,13%. Polozka kratkodobych zavazki
se vroce 2010 z vice nez tii ¢tvrtin podili na celkovych cizich zdrojich. Tato bilance je
pozitivni, jelikoZz jejich vyuziti je levnéjsi nez dlouhodobé zavazky nebo i vyuziti vlastnich
zdroji. V dalSim roce se kratkodobé zavazky vyrazn€ snizuji, ale v nasledujicich obdobich

opét zacinaji mit rostouci tendenci.

Graf 2: Horizontdlni analyza pasiv (V tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé rozvahy spole¢nosti z let 2010 — 2013.

Z grafu je patrné, ze celkova pasiva se skladaji pfevazné z cizich zdrojl a to vzdy o
vice nez 50% nez z vlastniho kapitalu. Nejvétsi rozdil je mezi lety 2010 a 2011, kdy celkova
do roku 2013 se vlastni kapital navysil o dvojnasobek. Na kazdém meziro¢nim rastu ma

hlavni podil zvyseni vysledku hospodareni minulych let.
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4.3.2 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza zobrazuje strukturu aktiv a pasiv podniku v procentnim vyjadreni.
Zakladem 100% je vzdy celkova hodnota aktiv / pasiv, dil¢i slozky zobrazuji, jaky podil

maji na celkové hodnoté. Hodnocena data jsou z let 2010 — 2013.

Tabulka 3: Vertikalni analyza aktiv (v tis. K¢)
Rok Rok Rok Rok

Aktiva
2010 % 2011 % 2012 % 2013 %

Dlouhodoby
majetek 427 481 | 3858 | 3193 | 6358 | 43,82 | 6406 | 41,45

Dlouhodoby

hmotny majetek 427 4,81 | 3858 | 31,93 | 6358 | 43,82 | 6406 | 41,45

ObéZna aktiva 8380 | 94,42 | 8198 | 67,85 | 8105 | 55,85 | 9012 | 58,31

Zasoby 3586 | 40,41 | 4606 | 38,12 | 5959 | 41,07 | 6332 | 40,97
Dlouhodobé
pohledavky 62 0,70 31 0,26 0 0,00 0 0,00
Kratkodobé
pohledavky 3938 | 44,37 | 1600 | 13,24 | 1727 | 11,90 | 1739 | 11,25
Kratkodoby

finan¢ni majetek 794 8,95 1961 | 16,23 419 2,89 941 6,09

Casové rozliseni 68 0,77 27 0,22 48 0,33 37 0,24

Aktiva celkem 8875 | 100,00 | 12083 | 100,00 | 14511 | 100,00 | 15455 | 100,00
Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ rozvahy spolecnosti z let 2010 — 2013.

Ve vsech sledovanych obdobich je patrné, ze nejveétsi podil na aktivech maji aktiva
obéznd a to vzdy vice nez 55% celkovych aktiv. V roce 2010 tvotila dokonce celych 94,42%.

Zasoby tvofi ve vSech letech nejpodstatnéjsi ¢ast obéznych aktiv. Pouze v roce 2010
byly pievySeny polozkou kratkodobé pohledavky a to v poméru 40 : 44. V nasledujicich
letech kratkodobé pohledavky vyrazné klesaji, zdsoby se pohybuji stale okolo 40%. Pouze
malou Casti se na obéZném majetku podili kratkodoby finan¢ni majetek, ktery v Zzadném roce
neptfesahl 16,23%. Nejmensi slozku struktury obé&znych aktiv piedstavuje polozka

dlouhodobych pohledavek, ktera v prvnich dvou sledovanych letech nezastava ani 1%.
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Spolecnost v pribéhu let snizuje podil obéznych aktiv a naopak navysuje dlouhodoby
majetek. Na pocatku sledovaného obdobi je jejich podil na celkovych aktivech 4,81%. V
roce 2013 dlouhodoby majetek ¢ini 41,45%. Tento trend je pro spolecnost prospésny, jelikoz

investice do dlouhodobého majetku mohou dosahnout vétsiho vynosu.

Tabulka 4: Vertikalni analyza pasiv (V tis. K¢)

. Rok Rok Rok Rok
Pasiva
2000 % | 2011 | % | 2012 % 2013 %
Vlastni kapital 2610 | 29,41 | 3331 | 27,57 | 3775 | 26,01 | 4277 | 27,67
Zakladni kapital 100 | 1,43 | 100 | 0,83 | 100 | 0,69 100 0,65
Kapitalové fondy 94 1,06 94 0,78 94 0,65 94 0,61
Rezervni fondy,
nedélitelny fond a
ostatni fondy ze zisku | 710 | 8,00 | 710 5,88 710 4.89 710 459
Vysledek
hospodaieni
minulych let 899 | 10,13 | 1605 | 13,28 | 2366 | 16,30 | 2803 | 18,14
Vysledek
hospodaieni bézného
ucetniho obdob 807 | 9,09 | 822 | 6,80 | 505 | 3,48 570 3,69
Cizi zdroje 6179 | 69,62 | 8709 | 72,08 | 10657 | 73,44 | 11103 | 71,84
Rezervy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dlouhodobé zavazky 0 0,00 | 625 | 5,17 | 869 | 5,99 668 4,32
Kratkodobé zavazky | 4879 | 54,97 | 3018 | 24,98 | 3301 | 22,75 | 3775 | 24,43
Bankovni uvéry
vypomoci 1300 | 14,65 | 5066 | 41,93 | 6487 | 44,70 | 6660 | 43,09
Casové rozliSeni 86 0,97 43 0,36 79 0,54 75 0,49
Pasiva celkem 8875 [100,00| 12083 [ 100,00 | 14511 | 100,00 | 15455 | 100,00

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ rozvahy spolecnosti z let 2010 — 2013.

Vlastni kapital tvofi necelych 30% pasiv v kazdém roce. Jeho nejvyznamnéjsi
polozkou je vysledek hospodareni minulych let, ktery doséhl nejvétsiho podilu v roce 2013
a to 18,14% z celkovych pasiv. Ve vSech letech se na vlastnim kapitalu nejméné podile;ji
polozky zékladni kapital, kapitalové fondy a rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy
ze zisku. Ackoli se jejich vySe neménila, vliv na strukturu celkového kapitalu se v pribehu

let snizoval v dasledku rastu ostatnich polozek.
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Cizi zdroje jsou zastoupeny v roce 2010 pievazné kratkodobymi zavazky a to
2 54,97%. V dalsich letech mély zastoupeni vzdy piiblizné 25%. VétsSinovym podilem na
cizich zdrojich jsou v nasledujicich letech zastoupeny bankovni tvéry vypomoci, které
presahuji vzdy 40%. Spolecnost jimi kryla nartist dlouhodobého majetku, ktery je patrny ve
vertikdlni analyze aktiv. Ddle se na cizich zdrojich podileji dlouhodobé zavazky, které se

V obdobi 2011 — 2013 pohybuji v rozmezi 4,32% - 5,99%.

4.3.3 Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat

Horizontalni analyza informuje o absolutnich a procentnich zménach polozek vykazu

ziskl a ztrat. Porovnava mezirocni zmény v letech 2010 — 2013.

Tabulka 5: Horizontalni analyza vynosii

Polozka | Rok | 2011/2010 Rok | 2012/2011 Rok 2013/2012 | Rok
vykazu

ZlZ 2010 % | 2011 2012 % | 2013
Provozni

vynosy 17745 65 | 29345 19008 22 | 23275
Trzby za

zbozi 130 1722 | 2368 1089 -21 863
Vykony |17518 54 | 26911 17829 25 | 22239
Trzby z

prodeje

inv.

majetku a

materialu 2 -100 0 0 0 0
Ostatni

provozni

vynosy 95 -31 66 90 92 173
Finanéni

Vynosy 71 -35 46 28 -96 1
Vynosové

uroky 2 -50 1 2 -100 0
Ostatni

finan¢ni

Vynosy 69 -35 45 26 -96 1
Vynosy

celkem 17816 65 | 29391 19036 22 | 23276

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vykazu zisku a ztraty spole¢nosti z let 2010 — 2013.
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Z horizontalni analyzy vynosu je patrné, Ze celkové vynosy jsou z pfevdzné cCasti
tvofeny provozni Cinnosti podniku. Finan¢ni vynosy jsou pouze nepatrnou slozkou
celkovych vynosi.

Provozni vynosy V pribéhu sledovanych let kolisaji. Nejvétsi podil na provoznich
vynosech mé polozka vykony. V roce 2011 byl zaznamenéan vyrazny narust jak u polozky
vykonu, tak u trZeb za zboZi. V nasledujicim roce je u obou polozek viditelny propad. U
vykonti 0 34% a u trZzeb za zbozi o celych 54%. Trzby za zbozi v roce 2013 klesly o dalsich
226 tis. K¢. Oproti tomu vykony vzrostly o 25%, coz mé¢lo zasadni vliv na narist celkovych

provoznich vynost.

Tabulka 6: Horizontdlni analyza ndkladi

PoloZzka | Rok | 2011/2010 Rok 2012/2011 Rok | 2013/2012 | Rok
vykazu
Z/Z 2010 % | 2011 % | 2012 % | 2013
Provozni
naklady |16619 69 | 28020 -36 | 17894 23 | 22032
Néklady
na prod.
zbozi 125 1714 | 2267 -55 | 1025 -23 785
Vykonova
spotfeba | 14397 59 | 22878 -40 |13813 25 | 17288
Osobni
naklady 1990 11 | 2214 -2 | 2165 44 | 3107
Dané¢ a
poplatky 19 47 28 -21 22 100 44
Odpisy dl.
majetku 61 670 | 470 69 | 796 1 801
Zuctovani
opravnych
polozek 0 0 0 100 | 45 -87 6
Ostatni
provozni
naklady 27 504 | 163 -83 28 -96 1
Finan¢ni
naklady 176 102 | 356 44 | 514 -65 180
Nékladoveé
uroky 113 59 180 112 | 381 -100 1
Ostatni
finan¢ni
naklady 63 179 176 -24 | 133 35 179
Naklady
celkem 16619 71 | 28376 -35 | 18408 21 | 22212

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vykazu zisku a ztraty spole¢nosti z let 2010 — 2013.
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Celkové naklady a jejich struktura v podstaté kopiruji vyvoj, ktery je zaznamenany
u celkovych vynost v horizontalni analyze vynosii. Nejvetsi vliv na provozni nédklady maji
naklady na vykonovou spotiebu a ndklady na prodané zbozi. Podstatnou slozku dale tvoii
osobni néklady, které v pribéhu vsSech sledovanych let vzrostly o 1 117 tis. K¢. Finanéni
naklady vykazuji klesajici i rostouci tendenci. Tato polozka jako celek ma pouze minimalni

vliv na celkové naklady.

4.3.4 Analyza rozdilovych ukazatel

Analyza rozdilovych ukazatelti hodnoti tzv. financ¢ni fondy, tedy rozdil mezi ur¢itymi

polozkami kratkodobych aktiv a polozkami kratkodobych pasiv.

Tabulka 7: Analyza rozdilovych ukazateli (v tis. K¢)

Ukazatel 2010 2011 2012 2013
CPK - ¢isty pracovni kapital 3501 5180 4 804 5 237
CPPF — &isty pen&zné — pohledavkovy fond 366 543 -248 -1 095

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ rozvahy spolecnosti z let 2010 — 2013.

Cisty pracovni kapital zobrazuje rozdil mezi ob&Znymi aktivy a kratkodobymi
dluhy, ktery vymezi v ob&éznych aktivech tu ¢ast financnich prostfedku, které neni potieba
pouzit ke kryti kratkodobych zavazki a které jsou tedy povazovany za volny finanéni fond.
Spolecnost ve vSech hodnocenych letech dosahuje pomérné vysokého Cistého pracovniho
kapitalu, coz svéd¢i z kratkodobého hlediska o jejim dobrém finan¢nim zédzemi a vysokém

stupni likvidity.

Cisty penéZné — pohledavkovy finanéni fond oproti predchozimu ukazateli
nezahrnuje do obéznych aktiv zasoby, zato se k nim pfictou kratkodobé pohledavky. Takto
upravena ob&zna aktiva ponizime o kratkodobé zavazky. V letech 2012 a 2013 se CPPF

dostava do zapornych cisel, jelikoz byly navySeny stavy zasob.

4.3.5 Analyza pomérovych ukazateli — iivod

Analyza pomérovych ukazatelli zobrazuje financni vyvoj spole¢nosti. Patii mezi
nejrozsitenéjsi metody analyzy, jelikoz je Casove i finanéné nendroc¢nd. Provadi se za pouziti

dat z rozvahy a vykazu zisku a ztrat.
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4.3.6 Analyza pomérovych ukazateli - ukazatele rentability

Pomoci ukazatelli rentability se hodnoti vliv vlozenych zdroji do podnikani na

dosazeny zisk. Hodnoceno je ¢asové obdobi od roku 2010 do roku 2013.

Tabulka 8: Ukazatele rentability (% vyjadreni)

Ukazatel 2010 2011 2012 2013
ROA — rentabilita celkovych vloZenych aktiv 12,46 10,97 7,68 8,04
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 30,92 24,68 13,38 13,33
ROCE - rentabilita dlouhodobych zdroji 30,99 20,88 11,53 10,92
ROS — rentabilita trzeb 4,57 2,81 2,67 2,47

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé rozvahy a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti z let 2010
—2013.

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA) zobrazuje vztah mezi ziskem a
aktivy vlozenymi do podnikéni. Poméfuje vyuziti aktiv na produkci zisku bez ohledu na
zdroje jejich kryti. Pro ukazatel ROA obecné plati, Ze ¢im vyssi hodnoty vykazuje, tim 1épe
spole¢nost hospodaii se svymi aktivy. Z analyzy vyplyva, Ze procenta podilu aktiv se v
prabéhu let snizuji. Nejhiife hodnocenym obdobim je rok 2012, kdy spolecnosti i pies

navyseni aktiv klesl zisk.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) je uzitecnd ptfedevSim pro majitele
spolecnosti a jeji vétitele. Ukazuje, zda jimi vlozeny kapital vytvari zisk, tedy kolik Cistého
zisku pfipada na investovanou 1 K¢&. Pokud je hodnota rentability vlastniho kapitalu nizsi
nez uroky z jiné formy investice, je tfeba zhodnotit, zda pokrac¢ovat ve vykonu podnikéni ¢i
nikoliv. Nejlépe hodnocenym rokem je rok 2010, kdy vynos vlastniho kapitalu tvoii 30,92%.
V letech 2012 a 2013 je vyrazny pokles ziskovosti na 13%.

Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE) pométuje, jaky zisk vytvari dlouhodobé
vklady investorti. Od roku 2010, kdy byla vynosnost 30,99%, doslo ke znaénému propadu
na pfiblizné 11% v letech 2012 a 2013. I pies navysSeni vlastniho kapitalti a dlouhodobych

zavazkl vyrazné poklesl zisk.

Rentabilita trzeb (ROS) hodnoti dosazeny zisk ve vztahu k trzbam, tedy jaky zisk

pfipadd na 1 K¢ trzeb. Pro tuto analyzu byl pouzit Cisty zisk a trzby podilejici se na
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provoznim vysledku hospodafeni. V této spolecnosti pievazuji trzby za prodej vlastnich
vyrobk a sluzeb. Nejlépe hodnocenym rokem je rok 2010, kdy dosazeny zisk je 4,57 haléia
na 1 K¢ trzeb. V nasledujicich letech ma tento ukazatel klesajici tendenci. V roce 2013 je

Cisty zisk 2,47 halétt, coz je o polovinu méné, nez v roce 2010.

Graf 3: Ukazatele rentability (% vyjadreni)
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ROA — rentabilita celkovych vlozenych aktiv
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu
ROCE - rentabilita dlouhodobych zdroji

= ROS - rentabilita trzeb
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé rozvahy a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti z let 2010

—2013.

4.3.7 Analyza pomérovych ukazateli — ukazatele aktivity

Tyto ukazatele sleduji vyuziti aktiv a ndsledn€ na zéklad€ vystupli spolecnost
optimalizuje jejich fizeni.

Tabulka 9: Ukazatele aktivity

Ukazatel 2010 2011 2012 2013
Obrat aktiv — nasobek 1,99 2,42 1,3 1,49
Obrat zasob — nasobek 4,92 6,36 3,17 3,65
Doba obratu zasob — dny 73,19 56,63 113,4 98,67
Doba obratu pohledavek — dny 80,33 19,67 32,86 27,1
Doba obratu zavazki — dny 99,53 37,11 62,82 58,83

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé rozvahy a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti z let 2010

—2013.

Obrat aktiv zobrazuje, kolikrat se aktiva obrati za hodnoceny ¢asovy interval (v této

analyze za rok). Aby byl obrat aktiv efektivni, musi byt hodnota vyssi nez 1. Nejptiznivéji
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hodnocenym obdobim je rok 2011, kdy hodnota c¢ini 2,42. Nejniz§i obratovost je
zaznamenana v roce 2012, kdy hodnota obratu celkovych aktiv je 1,3. Na tento propad ma

vliv navySeni stalych aktiv, ackoli v tomto roce trzby vyrazné klesly.

Obrat zasob udava intenzitu vyuziti zasob. Je to pomér trzeb a primérného stavu
zasob. Pomoci tohoto ukazatele 1ze zjistit, kolikrat je dana polozka zasob prodana a znovu
naskladnéna. Cim vy$§i hodnota obratu zisob je, tim je polozka likvidngjsi. Pokud je
hodnota nizkd, je patrné, Ze je ve spolecnosti nadbytek zasob, které neprodukuji zisk,
navysuji naklady a blokuji finan¢ni prostiedky, které by spolecnost mohla vlozit do
vynosngj$i investice. V prvnich dvou hodnocenych letech je obratovost zasob relativné

vysoka. V roce 2012 hodnota klesa o polovinu oproti pfedchozimu obdobi, kdy spole¢nost

navysila zasoby o vice nez 1mil. K¢.

Doba obratu zasob vyjadiuje, za kolik dni se zisoby zméni na hotovost ¢i
pohledavku. Vystupy tohoto ukazatele koresponduji s ukazatelem obratu zasob, tedy ze
nejlépe hodnocenym rokem je rok 2011, kdy doba obratu zésob ¢ini 56,63 dnl a ze v

nasledujicim roce se doba zdvojnéasobila na 113,4 dnt.

Doba obratu pohledavek znazoriiuje, za kolik dni jsou primérmné pohledavky
splaceny. Pii hodnoceni tohoto ukazatele je nutné zohlednit primérné platebni podminky,
které¢ spolecnost poskytuje svym odbératelim. Pokud je tento Casovy interval vyrazné
ptekroCen, je patrné, Ze pohledavky nejsou hrazeny vcas. Spole¢nost by méla zvazit
stanoveni nového postupu pro zrychleni inkasa pohleddvek. Ackoli priméma doba
splatnosti, kterou spole¢nost svym odbératelim poskytuje je 14 az 30 dni, hodnota obratu
pohledéavek v roce 2010 je 80,33 dni. V roce 2012 je ocividné, Ze spolecnost kladla vetsi
diraz na vymaéhani svych pohledavek v terminu splatnosti, jelikoz primérny obrat
pohledavek se snizil na 19,67 dni. V néasledujicich dvou letech se vyvoj obratu pohledavek

zpomalil, ale stale ziistdva v optimalnich hodnotéch.
Doba obratu zavazki vystihuje platebni moralku spolecnosti. Je zfejmé, Ze vystupy

tohoto ukazatele jsou spjaty s vystupy doby obratu pohledavek. Dale se pomoci tohoto

ukazatele da zjistit, zda spolecnost Cerpa vétsi provozni uvér od svych dodavateli a nebo
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poskytuje vétsi obchodni vér svym odbérateliim. V roce 2010 je doba obratu zavazku 99,53
dni, coz koresponduje s velkou dobou obratu pohledavek v tomto roce. V nasledujicich
letech se uhrada zavazkl znateln¢ zrychlila a ve vSech tfech letech je hodnota Cerpaného

provozniho uvéru vyssi nez poskytovaného obchodniho tvéru a to vzdy o ptiblizné polovinu.

Graf 4: Ukazatele aktivity (vyjddreni ve dnech)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé rozvahy a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti z let 2010

—2013.

4.3.8 Analyza pomérovych ukazateli — ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti ur€uji, jaky je pomé&r kryti mezi vlastnimi a cizimi zdroji.
Vysoké tvérové zatizeni nemusi byt vZzdy negativnim jevem, jelikoZ cizi zdroje navysuji
danové uznatelné naklady. Ackoli pokud jsou dluhy vysoké, zvySuje se riziko financni

nestability.

Tabulka 10: Ukazatele zadluzenosti (% vyjadreni)

Ukazatel 2010 2011 2012 2013
Celkova zadluzenost 69,62 72,08 73,44 71,84
Kvéta vlastniho kapitalu 29,40 27,56 26,01 27,64
Koeficient zadluzenosti 236,74 261,45 282,30 259,59
Dlouhodoba zadluZenost 0,00 5,17 5,99 4.32
BéZna zadluzenost 54,97 24,98 22.75 24,43

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade¢ rozvahy a vykazu zisku a ztraty spolecnosti z let 2010

—2013.
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Celkova zadluzenost podniku vyjadiuje, jakou ¢ast aktiv pokryvaji cizi zdroje. U
hodnocené spole¢nosti se ve vSech sledovanych letech ukazatel pohybuje kolem 70%. V
letech 2011 — 2013 se vyrazné na tomto jevu podili Cerpani bankovnich Gveért, které byly
vyuzity na kryti hmotného investi¢niho majetku. V roce 2010 nebylo uvérové zatizeni takové
jako v nasledujicich letech, ale také hodnota aktiv byla niz§i. Pomér mezi aktivy a cizimi
zdroji financovani tedy zlstava priblizn¢€ stejny.

Kvéta vlastniho kapitalu je prevracenou modifikaci predchoziho ukazatele. Jedna
se tedy o pomér mezi celkovymi aktivy a vlastnimi zdroji kryti. Pokud bychom secetli
celkovou zadluZenost a kvotu vlastniho kapitdlu vyjde hodnota 100% (vzhledem k
zaokrouhleni v U€etnich vykazech se vypocet mize trochu lisit).

Koeficient zadluZenosti stejn¢ jako celkova zadluzenost vypovidd o mife
zadluzenosti ve struktufe podniku. Zatimco celkova zadluzenost roste linearné, koeficient
zadluzenosti roste exponencialné — mize rist az do hodnoty co. Vypocita se jako podil ciziho
kapitalu k vlastnim zdrojiim. Z vystupt je patrné, Ze cizi zdroje ptevySuji vlastni kapital a to
vice nez o dvojnasobek. Nejvyssi hodnota je v roce 2012 v disledku navySeni bankovnich
uverd.

Dlouhodobé zavazky urcuji, z jaké Casti je jejich pomoci pokryto financovani aktiv
spolecnosti. V roce 2010 spolecnost neméla Zadné zatizeni dlouhodobymi zavazky. V
nasledujicich letech se hodnoty pohybuji mezi 4 — 6 %.

BéZzna zadluZenost vystihuje financovani aktiv zajisténé kratkodobym cizim
kapitalem. V roce 2010 byla aktiva kryta z 54,97% kratkodobym cizim kapitdlem. V

nasledujicich letech tyto hodnoty klesaji a to v disledku ¢erpani bankovnich véra.
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Graf 5: Ukazatele zadluzenosti (% vyjadrent)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé rozvahy a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti z let 2010
—2013.

4.3.9 Analyza pomérovych ukazateli — ukazatele likvidity

Likvidita méfi, zda a jak rychle je podnik schopny dostat svym zdvazkiim. Hodnoti
se pomoci podilu prostfedkil, kterymi je mozné platit k zadvazkiim, které je nutné platit. Lze
ji rozdélit na tfi stupné dle likvidnosti polozek, které se dosazuji do Citatele a to na béznou,

pohotovou a okamzitou.

Tabulka 11: Ukazatele likvidity

Ukazatel 2010 2011 2012 2013
Bézna likvidita 1,72 2,72 2,46 2,39
Pohotova likvidita 0,98 1,19 0,66 0,71
Okam?zitd likvidita 0,16 0,65 0,13 0,25

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé rozvahy a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti z let 2010
—-2013.

Bézna likvidita vypovidda o tom, kolikrdt hodnota obéZného majetku pokryva
kratkodobé zavazky. Vypovidajici hodnota ukazatele je velmi citliva na strukturu obéznych
aktiv. Hodnoti budouci solventnost spolecnosti, kterd je povazovana za dostacujici,
pfesahuje — 1i hodnota ukazatele 1,5. V prvnim hodnoceném roce je stupenn bézné likvidity
témeéf na hranici spliiujici akceptovatelnou solventnost. Ovsem v nésledujicich hodnocenych
obdobich likvidita dosahuje velmi uspokojivych hodnot a to v disledku razantniho snizeni

kratkodobych zavazkd.
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Pohotova likvidita se vyjadiuje podilem obéznych aktiv ocisténych o zasoby ke
kratkodobym zavazkiim. Zasoby, jakozto nejméné likvidni slozka obéznych aktiv, snizuji
vypovidajici hodnotu bézné likvidity. Pfi vyhodnocovani financni analyzy je uzite¢né
porovnat béznou a pohotovou likviditu, protoze pokud je rozdil mezi jednotlivymi ukazateli
vyrazny, je zfejmé, Ze spoleCnost disponuje nadmérnym mnozstvim zasob oproti ostatnim
obéznym aktiviim. Ukazatel by nemél klesnout pod hodnotu 1. Pfili§ vysoky stupeii
pohotové likvidity zas poukazuje na neefektivni vklad financ¢nich prostiedkli s minimalnim
ziskem. Spolecnost spliiuje vhodny stupent likvidity pouze v roce 2011. Ve vSech
sledovanych letech je hodnota nizsi nez 1, coz svéd¢i o nadbytecném mnozstvim zasob.

Okamzita likvidita udava schopnost podniku hradit praveé splatné zavazky. Je to
nejvyssi stupenn likvidity, do kterého se zahrnuji pouze penézni prostiedky a jejich
ekvivalenty a okamzité splatné zavazky. Spolecnost splituje podminky k zajisténi okamzité
likvidity v pfipadé, Ze hodnota ukazatele je alesponl 0,2. Z provedené analyzy vyplyva, ze

spole¢nost dosahla na pozadovanou hodnotu pouze v letech 2011 a 2013.

Graf 6: Ukazatele likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé rozvahy a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti z let 2010
—2013.
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5 Vysledky a diskuse

Horizontalni analyza aktiv prokazala, ze celkova aktiva spolecnosti Monteco s.r.0. ve
sledovaném obdobi 2010 — 2013 byla vyznamné navySena a to o 57,42%. Nevyraznéji
ovlivnil toto zménu narast dlouhodobého hmotného majetku, k némuz dochazelo v pribehu
vSech hodnocenych let. Na zvyseni hodnoty dlouhodobého hmotného majetku méla vliv
koupé ptilehlé vyrobni haly. Obézna aktiva zaznamenala zanedbatelny narust, ktery Cinil
pouhych 632 tis. K¢. Doslo ke zméné struktury obézného majetku. V prvni roce kratkodobé
pohledavky ptevysovaly zasoby, zatimco v dalSich tfech letech tvoii zasoby vice nez 50%
obézného majetku. Tento jev svéd¢i o tom, Ze spolecnost kladla diraz na zvyseni obratu
pohledavek, protoze poklesly o vice nez 50% oproti prvnimu sledovanému roku. Celkovy
nariist zasob byl o 2 746 tis. K¢. Diivodem zvySeni zdsob bylo navysSeni vyrobni kapacity
Vv dtsledku moderniho technologického vybaveni nové potizené haly. Dal§im vyznamnym
aspektem rozsifeni skladovych zasob je snaha pokryti vétsiho spektra poptavky souvisejici
s predmétem podnikani spole¢nosti.

Ve sledovaném obdobi na zdklad€ horizontalni analyzy pasiv bylo zji$téno, Ze doslo
k celkovému navyseni pasivnich polozek, pficemz vlastni kapital byl navysen jen o 1 667
tis. K¢. Na vzristu se nejvyssi mérou podilela polozka hospodaiského vysledku minulych
let. V hodnocenych letech zakladni kapital nezaznamenal Zzadné zmény a nijak tedy
neovlivnil narGst vlastniho kapitdlu. Naopak lze konstatovat, ze cizi zdroje vyraznym
zpiisobem vzrostly a to pfedev§im navySenim bankovnich Gvérit vypomoci o 5 360 tis. K¢.
Pomoci uvéri byl kryt ndkup nové vyrobni haly a potizeni moderniho technologického
vybaveni. Kratkodobé zavazky v prubéhu let 2010 — 2013 kolisaly. Pozitivni vliv na
strukturu cizich zdroji méla tato polozka v letech 2010 a 2013, protoze vyuZiti kratkodobych
cizich zdrojl je levnéj$i nez vyuziti dlouhodobych cizich zdroji nebo i vlastniho kapitalu.
Zatimco v prvnim sledovaném roce neméla spolecnost zadné dlouhodobé zavazky,
Vv nasledujicich letech doslo k jejich postupnému navySeni a v roce 2013 Kk naslednému
poklesu na kone¢nych 668 tis. K¢.

Z vysledkli vertikalni analyzy aktiv je zfejmé, Ze nejvyssi podil na celkovych
aktivech maji ob&zna aktiva a to ve vSech sledovanych letech. Nejvyssi podil na obézném
majetku maji zasoby, pouze v roce 2010 byly kratkodobé pohledavky vyssi o0 4%. V prubéhu

let dochdzi k navySovani dlouhodobého majetku. V prvnim roce se na celkové struktufe
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podniku podilel pouze z 4,81%, zatimco v nasledujicich letech jeho podil ¢inil vzdy
ptiblizné 40%.

Z vertikalni analyzy pasiv vyplyva, ze v celém sledovaném obdobi celkova pasiva
podniku rostou. Nejvice se na navySeni podileji cizi zdroje, které maji na celkové struktuie
zastoupeni piiblizné 70%. V prvnim roce nejvétsi vliv na sloZeni cizich zdroji maji
kratkodobé zavazky. V roce 2011 vSak kratkodobé zavazky ptevysi polozka bankovnich
uvért vypomoci a tento trend trva az do roku 2013. Vlastni kapital se na celkovych pasivech
podili v rozmezi mezi 26,01 — 29,41%. Nejvétsi procento na vlastnim kapitalu ve vSech
sledovanych letech tvofi vysledek hospodaieni minulych let.

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztrat, kterd informuje o absolutnich a
procentnich zménach vynost a naklada spole¢nosti, je patrné, Ze nejvétsi podil na vynosech
a nakladech ma provozni slozka. Finanéni naklady a vynosy zastavaji pouze malou ¢ast.
Proto je zfejmé, ze vychozi pro hodnoceni celkové situace podniku jsou provozni polozky
vykazu ziskll a ztrat. Nejvyraznéj$imi polozkami jak v analyze vynosi, tak v analyze
nakladl jsou polozky spojené s vykony a prodejem zbozi. Vyvoj nékladii i vynosu je
kolisavy, ale od roku 2010 do roku 2013 je znatelny nartst jak celkovych nakladi, tak
celkovych vynost.

Vysledky prvniho rozdilového ukazatele se jevi jako uspokojivé. Cisty pracovni
kapital udava, jaky je rozdil mezi obéZznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Vysledny
rozdil je povazovan za volny finan¢ni fond, ktery neni tteba vyuzit pro kryti kratkodobych
zavazkl. Vysoké hodnoty tohoto ukazatele ve vSech sledovanych letech poukazuji na dobré
finan¢ni zazemi a vysoky stupen likvidity. Tyto vysledky mohou byt zavadéjici, protoze jsou
pouzita celkova obézna aktiva bez ohledu na jejich likviditu. ProtoZe pfi vypoctu ¢istého
penézné — pohledavkového fondu je obézny majetek ocistén o zdsoby a navySen o
kratkodobé pohledavky, je vypovidajici hodnota tohoto ukazatele vyssi. CPPF ukazuje, Ze
v letech 2010 — 2011 je hodnota volného finanéniho fondu sice kladna, ale hodnota je
pomérné nizka a ze v letech 2012 — 2013 je v disledku navySeni zasob dokonce v zapornych
Cislech. Navzdory vysledktm ¢istého pracovniho kapitalu spole¢nost v letech 2012 — 2013
neni schopna hradit v€as své zdvazky a neni likvidni.

Analyzou pomérovych ukazatelii byl hodnocen finan¢ni vyvoj spolecnosti. Vyuzity

byly pomérové ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity.
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Ukazatele rentability hodnotily, jaky vliv maji vloZené zdroje na ziskovost podniku.
U vSech dil¢ich ukazateli je patrné, ze vynosnost spole¢nosti klesa. V roce 2013 je
rentabilita niz§i o vice nez polovinu nez v roce 2010.

Ukazatele aktivity posuzovaly, jak efektivné spole¢nost naklada se svymi aktivy.
Obrat aktiv by mél pfevySovat hodnotu 1, aby spliioval podminky efektivniho vyuziti.
Spolecnost tuto hranici dodrzela ve vSech hodnocenych letech. Nejlépe aktiva vyuzivala
v roce 2011, kdy jejich obrat byl 2,42. Pomoci obratu zasob je hodnoceno, zda spolecnost
nedisponuje piebytkem zasob a jak jsou zdsoby likvidni. V prvnich dvou letech doba obratu
zasob roste. V roce 2012 probéhlo velké navySeni zasob a obratovost klesla o polovinu oproti
pfedchozimu roku. Nasledujici rok obrat zasob mirn€ vzrostl, ale je stale evidentni ptebytek
zasob. Z doby obratu pohledavek je patrné, ze spoleCnost pristoupila k opatfenim pii
vymahani pohledavek. To mé dopad i na zrychleni obratu zavazk. I pfes vyrazné snizeni
doby obratu zadvazkl spolecnost cerpa vyssi provozni Gver, nez poskytuje obchodni uvér.

Ukazatele zadluZenosti zkoumaly, jaky je pomé&r mezi kryti vlastnimi a cizimi zdroji.
Ve sledovaném obdobi celkova zadluzenost nepatrné kolisala. Téméf tfi Ctvrtiny aktiv jsou
pokryty cizimi zdroji. Je znatelny pokles kratkodobych zavazkl, coz vzhledem
k neklesajicimu celkovému zadluzeni neni dobry jev. Je patrné velké navyseni bankovnich
uvérl vypomoci a to vychdzi nakladnéji, nez vyuziti pravé kratkodobych cizich zdroji.

Ukazatele likvidity hodnoti schopnost podniku dostat svym zavazku. Pii vypoétu
beézné likvidity se spolenost zda byt dobte likvidni, jelikoZ ukazatel dosahuje doporucené
hodnoty 1,5. Pohotova likvidita ov§em odhaluje, Ze spole¢nost kromé roku 2011 nedosahuje
optimélniho stupné likvidity, vzhledem ke struktufe obéZnych aktiv, ze které je patrné
nadmérné mnozstvi zdsob oproti ostatnim ob&znym aktiviim. Okamzit4 likvidita urcuje, zda
je podnik schopny dostat svym prave splatnym zavazkiim. Podminky okamzité likvidity
spolecnost splnila jen v letech 2011 a 2013.

Z vystuptl finan¢ni analyzy je zfejmé, Ze ekonomicka situace podniku ve sledovaném
obdobi v letech 2010 — 2013 neni optimalni a neni patrna zadna tendence zlepseni fungovani
podniku. Aby se podnik mohl Gspésné rozvijet, mél by management piijmout opatieni, ktera

by eliminovala slabé stranky a naopak posilila stranky silné.
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6 Zavér

Financ¢ni analyza slouzi jako nastroj pro hodnoceni ekonomické situace podniku. Jelikoz
se trzni prostiedi stale vyviji, je tfeba podnik pfizpisobovat riznym zménam a posilovat
jeho konkurenceschopnost. Proto je nutné umét vhodné stanovit silné a slabé stranky
podniku a nésledné silné stranky podpofit a slabé eliminovat implementaci vhodnych
opatfeni. Prostiednictvim finan¢ni analyzy lze zhodnotit nejen soucasny finan¢ni stav
spolecnosti, ale také predikovat jeji budouci vyvoj, odhalit mozna rizika a Cinit spravna
rozhodnuti pfi fizeni podniku, ktera hrozicim rizikiim mohou ptedejit.

Cilem bakalaiské prace bylo zhodnoceni celkového hospodaieni a financni situace
spole¢nosti Monteco s.r.o. v letech 2010 — 2013 vypracovanim finan¢ni analyzy, piipadné
navrhnout feSeni pro optimalizaci rozvoje podniku.

Bakalatska prace se sklada ze dvou casti a to z Casti teoretické a z Casti praktické.
Teoreticka vychodiska byla zpracovana na zaklad¢ literarni reSerSe odbornych publikaci.
Tato ¢ést prace se zaméfuje na financni analyzu obecné, jeji funkce, cile, uzivatele a na
zdroje dat pro vypracovani finanéni analyzy. Dale je v€novana pozornost jednotlivym
metodam financni analyzy a to konkrétné horizontalni a vertikdlni analyze. Nasleduji
rozdilové a pomérové ukazatele. VSechny metody vychazeji z dat rozvahy a vykazu ziskd a
ztrat. Poté se prace zaméfuje na analyzu cash — flow a navazuje na ukazatele na bazi cash —
flow. Hodnocenim spole¢nosti jako celku se zabyvaji analyzy soustav ukazatelt. V zavéru
teoretické Casti jsou okrajové popsany bonitni a bankrotni modely. V praktické ¢asti byla
finan¢ni analyza aplikovana na hodnocenou spolec¢nost. PouZity byly metody horizontalni a
vertikalni analyzy, nasleduje analyza rozdilovych ukazatell, konkrétné ¢istého pracovniho
kapitalu a Cistého penézné - pohledavkového fondu. Dale je uplatnéna analyza pomérovych
ukazatelli, kterd obsahuje ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity. Vystupy
analyz jsou zanesené¢ do tabulek a grafii a jsou nasledné¢ okomentovany. Analyza byla
vypracovana na zaklad¢ vykaza finan¢niho Gc€etnictvi, konkrétné rozvahy a vykaza ziskl a
ztrat za obdobi 2010 — 2013.

Z celkového hodnoceni finan¢ni analyzy je patrné, Ze spolecnost ve sledovaném obdobi
neprosperovala, ackoli vloZzené prostfedky pro jeji rozvoj vyrazné vzrostly. Z horizontalni
analyzy je patrné, ze celkova aktiva a pasiva byla navySena a to o vice nez polovinu. Nejvétsi

vliv m¢l nértst dlouhodobého majetku, ktery byl v disledku koupé nové vyrobni haly.
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Pofizeni dlouhodobého majetku bylo kryto pomoci bankovnich uvéri vypomoci, které
Z nejvetsi ¢asti ovlivnilo zvyseni cizich zdroji. Obézna aktiva se na zménach hodnoty aktiv
podilela jen minimalné, ale vyrazné se zménila jejich struktura. Vysoky podil kratkodobych
pohledavek byl v pribéhu let snizen. Vyrazné vzrostla polozka zasob, ktera byla stejné jako
potizeni dlouhodobého majetku hrazena z Cerpanych avéra. Z vertikalni analyzy plyne, Ze
se v prib¢hu let zménilo slozeni majetku 1 celkového kapitalu. Aktiva se zpocatku skladala
z velké Casti z obéznych aktiv, jejichz podil se v pritbéhu let snizil v diisledku navySeni
dlouhodobého hmotného majetku. Ve vSech sledovanych letech bylo slozeni vlastnich a
cizich zdrojt pfiblizné v poméru 30 : 70. Zpocatku kratkodobé zavazky pokryvaly pies 50%
cizich zdroji, ale vlivem navySeni bankovnich avéri vypomoci, které od roku 2011
zastupovaly vzdy pies 40%, byly kratkodobé cizi zdroje kryti sniZzeny pod 25%. Analyzou
rozdilovych ukazateld bylo zjisténo, ze spolecnost, ackoli se to pii vyhodnoceni ¢istého
pracovniho kapitalu nezdd, neni schopna dostat svym zavazkim a nedosahuje dobr¢ likvidity
v disledku vysokého stavu zasob ve struktufe obéznych aktiv. Horizontalni analyzou vynosi
a nakladu je zjisténo, ze spolecnost prokazuje nejvétsi hospodaiskou ¢innost v provozni
oblasti. Naklady a vynosy z finan¢ni aktivity jsou pouze nepatrnou slozkou celkovych
nakladi a vynost. Finanéni vyvoj podniku je zobrazen pomoci analyzy pomérovych
ukazateld. Ukazatele rentability vykazuji trvaly pokles vynosnosti vloZenych zdroji do
podnikani. O neefektivnim vyuziti aktiv vypovidaji ukazatele aktivity, jelikoZ 1 u téchto
ukazatelti hodnoty klesaji ve vSech hodnocenych letech. Viditelné zlepSeni bylo prokazano
u obratu pohledavek. SniZila se také doba obrati zavazki, coZ svéd¢i o zlepseni platebni
moralky spole¢nosti. Ukazatele zadluZenosti zobrazuji vyvoj poméru kryti vlastnimi a cizimi
zdroji, ktery se z hlediska struktury nijak vyznamné meziro¢né nelisi. Cizi zdroje pokryvaji
piiblizné 70% aktiv, coz piesahuje hranice zdravé zadluzenosti. Dle Sedlacka (2011, s. 77)
ptilis vysoka zadluzenost zvysuje naklady kapitalu v dasledku zvySeni rizika véfitell, které
vede k naristu Grokové miry a tim se sniZuje rentabilita podniku. Ukazatele likvidity
hodnoti, zda a jak rychle je spolecnost schopna pfeménit majetek na penézni prostiedky.
Bézna likvidita se pohybuje ve vSech letech v doporuc¢enych hodnotach. Navzdory tomu
pohotova likvidita vykazuje vhodny stupenn likvidity pouze v roce 2011, protoze ob&ézna
aktiva jiz neobsahuji polozku zasob. Tato nejméné likvidni slozka obézného majetku tvori
jeho pfevaznou ¢ast, a proto znacné ovlivnila vysledné hodnoty. Vyrazny rozdil mezi

hodnotami bézné a pohotové likvidity sv€dci o tom, Ze spolecnost disponuje prebytecnym
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mnozstvim zasob. Podminky okamzité likvidity spole¢nost spliiuje pouze v letech 2011 a
2013.

Z vysledki finan¢ni analyzy lze konstatovat, Ze spole¢nost ani v jedné oblasti
nedosahuje optimalnich vysledkd. Pro efektivni rozvoj spole¢nosti by méla byt zavedena
urcitd opatieni. Podle mého nazoru je hospodafeni spole¢nosti negativné ovlivnéno vysokou
zadluzenosti, nedostatecnym vyuzitim dlouhodobého hmotného majetku, piebytkem
skladovych zasob, nizkou rentabilitou, likviditou a aktivitou. Majitel spolecnosti by mé¢l
vlastnim vkladem umofit ¢ast dluhu, aby snizil kapitdlové naklady. Nedostatecné vyuziti
dlouhodobého hmotného majetku lze fesit bud’ prodejem c¢asti dlouhodobych aktiv a nebo
navysenim vyrobni kapacity. U¢inn&j§im opatfenim se zda byt prodej dlouhodobych aktiv,
protoze nizka rentabilita svéd¢i o neefektivni cenové politice. 1 pfes nizkou ziskovost
nedosahuji obraty zasob vysokych hodnot, neni tedy zaruky, Ze pifi navySeni vyrobni
kapacity by po navySeném mnozstvi vyrobkil byla poptavka. Bylo by vhodné také sousttedit
pozornost na snizeni skladovych zasob a zrychleni jejich obratovosti. I kdyz spole¢nost
dosahuje zisku, nedosahuje dostacujiciho cash — flow a je vyrazné snizena jeji likvidita.
Podle Sedlacka i presto, ze je podnik ziskovy, ale nedisponuje nedostatenym mnozstvim
pohotovych penéz na vyrovnani svych zavazkl, mize byt finanéné znien svym vlastnim
ristem. Proto je nezbytné, aby vedeni spole¢nosti vénovalo pozornost jak cash — flow, tak

zisku.
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8 Prilohy

Priloha 1: Udaje z rozvahy spolecnosti Monteco s.r.o. za obdobi 2010 - 2013 (v tis. K¢) -

aktiva
Rozvahové polozka 2010 2011 2012 2013
Aktiva celkem 8875 | 12083 | 14511 | 15455
Stala aktiva 427 3858 6358 6406
Nehmotny investi¢ni majetek 0 0 0 0
Hmotny investi¢ni majetek 427 3858 6358 6406
Pozemky 103 103 103 900
Budovy, haly a stavby 253 2485 5019 4672
Samostatné movité véci a soubory movitych
véci 0 870 986 834
Nedokoncené hmotné investice 71 0 250 0
Poskytnuté zalohy na hmotny inv. Majetek 0 400 0 0
Finan¢ni investice 0 0 0 0
ObéZna aktiva 8380 8198 8105 9012
Zasoby 3586 4606 5959 6332
Material 3586 4606 5959 6332
Dlouhodobé pohledavky 62 31 0 0
Jiné pohledavky 62 31 0 0
Kratkodobé pohledavky 3938 1600 1727 1739
Pohledavky z obchodniho styku 3724 1393 1621 1723
Jiné pohledavky 214 207 106 16
Financ¢ni majetek 794 1961 419 941
Penize 10 50 24 2
Uty v bankach 784 1911 395 939
Ostatni aktiva - prechodné ucty aktiv 68 27 48 37
Casové rozliseni 68 27 48 37
Néklady pfistich obdobi 35 27 43 37
Piijmy piisStich obdobi 33 0 5 0
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Priloha 2: Udaje z rozvahy spolecnosti Monteco s.r.o.

za obdobi 2010 - 2013 (v tis. K¢) -

pasiva

Rozvahové polozka 2010 2011 2012 2013
Pasiva celkem 8875 | 12083 | 14511 | 15455
Vlastni kapital 2610 el 3775 4277
Zakladni kapital 100 100 100 100
Zakladni kapital 100 100 100 100
Kapitalové fondy 94 94 94 94
Ostatni kapitalové fondy 94 94 94 94
Fondy ze zisku 710 710 710 710
Zakonny rezervni fond 10 10 10 10
Statutarni a ostatni fondy 700 700 700 700
Hospodaisky vysledek minul. Let 899 1605 2366 2803
Nerozdéleny zisk minulych let 899 1605 2366 2803
Hospodarsky vysledek béZzného tcetniho

obdobi 807 822 505 570
Cizi zdroje 6179 8709 | 10657 | 11103
Rezervy 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 625 869 668
Jiné dlouhodobé zavazky - Gvér mimobank. 0 625 869 668
Kritkodobé zavazky 4879 3018 3301 3775
Zavazky z obchodniho styku 4366 2654 3145 2561
Zavazky ke spole¢niklim a sdruzeni 0 0 0 880
Zavazky k zaméstnanclim 127 137 122 139
Zavazky ze socidlniho zabezpefeni 74 62 57 60
Stat - dantové zadvazky z dotace 213 140 -47 76
Jiné zavazky 99 25 24 59
Bankovni uvéry a vypomoci 1300 5066 6487 6660
Bankovni uvéry dlouhodobé 0 2000 3987 4160
Bézné bankovni uvéry 1300 3066 2500 2500
Ostatni pas. - prechodné ucty pasiv 86 43 79 75
Casovy rozlideni 86 19 39 75
Vydaje ptistich obdobi 86 19 39 75
Dohadné Gcty pasivni 0 24 40 0
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Priloha 3: Udaje z vykazu ziskii a ztrdt spolecnosti Monteco s.r.o. za obdobi 2010 - 2013 (v

tis. Kc)
Polozka vykazu ziski a ztrat 2010 2011 2012 2013
Trzby za prodej zboZi 130 2368 1089 863
Naklady vynalozené na prodej zbozi 125 2267 1025 785
Obchodni marze 5 101 64 78
Vykony 17518 | 26911 | 17829 | 22239
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 17518 | 26911 | 17829 | 22239
Vykonova spotieba 14397 | 22878 | 13813 | 17288
Spotieba materidlu a energie 11793 | 20413 | 10837 | 14396
Sluzby 2604 2465 2976 2892
Piidana hodnota 3126 4134 4080 5029
Osobni naklady 1990 2214 2165 3107
Mzdové naklady 1483 1661 1705 2416
Naklady na socidlni zabezpeceni 503 542 460 683
Socialni nédklady 4 11 0 8
Dané a poplatky 19 28 22 44
Odpisy nehmotného a hmotného invest. majetku 61 470 796 801
Trzby z prodeje investi¢niho majetku a
materialu 2 0 0 0
Zistatkova cena prodaného inv. majetku a
mater. 20 0 0 0
Zuctovani opravnych polozek do provoz. naklada 0 0 45 6
Ostatni provozni vynosy 95 66 90 173
Ostatni provozni naklady 27 163 28 1
Provozni hospodarsky vysledek 1106 1325 1114 1243
Vynosové aroky 2 1 2 0
Nakladové uroky 113 180 381 354
Ostatni finan¢ni vynosy 69 45 26 1
Ostatni finan¢ni ndklady 63 176 133 179
Hospodarsky vysledek z finan¢nich operaci -105 -310 -486 -532
Daii z piijmu za béZnou ¢innost 194 193 123 141
- splatna 194 193 123 141
Hospodarsky vysledek za béZnou ¢innost 807 822 505 570
Hospodarsky vysledek za ucetni obdobi 807 822 505 570
Hospodarsky vysledek pired zdanénim 1001 1015 628 711
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