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UvoD

Podstatou podnikdni byva v naprosté vétSin€ piipada tvorba zisku. Konecny
vysledek hospodaieni podniku je vSak ovlivnén mnoha faktory, mezi jeden z nich
muzeme zatadit i majetkovou strukturu podniku. Majetkova vystavba podniku miize
hrat hlavni roli pfi prosazovani firmy na trhu, nebot’ konkurence je v dnesni dob¢ velka

a modernizuji se nejen stroje a vybaventi, ale 1 technologické postupy.

Cilem této bakalarské prace je klasifikovat majetkovou strukturu podniku
ametody jejiho hodnoceni, aplikovat vybrané metody na konkrétnim podniku
a zhodnotit celkovou majetkovou strukturu vybraného podniku ve vztahu k vykonnosti

podniku.

Teoreticka cast prace se zabyva majetkovou strukturou obecné — jednotlivymi
slozkami dlouhodobého a obézného majetku a zplisobem jeho financovani. Dale jsou
uvedeny metody hodnoceni majetkové struktury, uZivatelé, pro které by mohlo byt toto

hodnoceni uzite¢né a zdroje, které jsou pro nezbytné pro zpracovani hodnoceni.

Praktické cast obsahuje kratkou charakteristiku vybraného podniku a naslednou
analyzu majetkové struktury tohoto podniku. Konkrétné byla aplikovana analyza
absolutnich ukazatelt aktiv podniku a analyza pomérovych ukazateld, kterd zahrnuje
ukazatele aktivity, rentability, likvidity a zadluzenosti. V souvislosti s likviditou byl

proveden i vypocet Cistého pracovniho kapitalu.

V zavéru se nachazi celkové zhodnoceni majetkové struktury podniku ve vztahu
k vykonnosti podniku, jsou uvedeny oblasti, které se zdaji byt pro podnik problémové
a navrhy pro podnik, jak by bylo mozné zvysit vykonnost podniku optimalizaci téchto

oblasti.



LITERARNI RESERSE

Teoreticka Cast prace se zabyva obecnou charakteristikou majetkové struktury
a financovanim jednotlivych slozek této struktury. Dale jsou uvedeny moZnosti

hodnoceni majetkové struktury a k tomu potfebné finan¢ni zdroje.

1. Majetek podniku, vymezeni, struktura
Hospodarska tuspéSnost podniku zévisi nejen na technické dokonalosti
a vyspélosti podniku, ale z vét§si ¢asti 1 na obchodni zruc¢nosti fizeni podniku.
Podstatnou soucast fizeni podniku piedstavuje mimo jiné i udrZzeni majetkové-finanéni
stability (Valach, 1999). ,, Majetkové financni stabilitou rozumime schopnost podniku
vytvdret a trvale udrzovat (pres zmény v ¢innosti podniku) sprdavny vztah mezi majetkem

a pouzivanym kapitalem * (Valach, 1999, s. 59)

Za majetek podniku povazujeme veSkeré vlastnictvi podniku slouzici k jeho
hospodafeni. Mizeme jej rozdélit na dvé zakladni skupiny — dlouhodoby a obé&zny
majetek. K pofizeni majetku v podniku je potfeba mit finanéni kryti a to bud’ v podob¢
vlastniho kapitalu, nebo cizich zdroji. Tento vztah mezi majetkem podniku
a finanénimi zdroji pak zachycuje rozvaha podniku, kde plati bilanéni rovnice
kreditnich a debetnich uétl, tj. aktiva = pasiva (Synek, 2011). Aktiva ptedstavuji
konkrétni strukturu majetku podniku a jsou uvedena na debetni strané rozvahy. Kreditni

strana oproti tomu zachycuje pasiva, tj. kapitalové zdroje (Synek, 1997).

Ukolem finanéniho fizeni podniku je zajistit optimalni strukturu majetku
a rozhodnout, jak bude majetek financovan. Pro zachovani ¢asové shody by mél byt
dlouhodoby majetek financovan dlouhodobym kapitdlem (vyvaZzenad metoda
financovani). Vyuziti dlouhodobého kapitalu pro financovani nejen dlouhodobého, ale
obézného majetku znazoriuje konzervativni metoda. Financovani dlouhodobych potteb
kratkodobymi zdroji kratkodobymi zdroji znac¢i agresivni metodu financovani

(Nyvltova, & Marini¢ 2010).

Podnikovy majetek lze ¢lenit pomoci dvou hlavnich kritérii — podle doby
vyuzitelnosti na dlouhodoby majetek (slouzi podniku déle nez 1 rok) a kratkodoby
majetek (mén€ nez 1 rok), nebo podle povahy na hmotny, nehmotny a finan¢ni.

(Valach, 1999).



1.1 Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby majetek se v podniku vétSinou vyuziva del$i dobu nez 1 rok,
neslouzi k dalSimu prodeji a v majetkové struktufe zaujima podstatnou cast jako stala

aktiva. Déli se na tfi ¢asti:

e dlouhodoby nehmotny majetek (nehmotna aktiva),
e dlouhodoby hmotny majetek (hmotna aktiva) a

e dlouhodoby finanéni majetek (finan¢ni aktiva).

Muizeme jej poridit koupi, vytvofit vlastni Cinnosti, bezlplatné jej nabyt
(darovanim), ziskat pfevodem ¢i leasingem. Od zpiisobu pofizeni se odviji metody
ocenéni dlouhodobého majetku (pofizovaci cenou, reprodukéni pofizovaci cenou,

vlastnimi naklady, zistatkovou cenou apod. (Synek, 2011; Vochozka, & Mulag, 2012).

1.1.1 Dlouhodoby hmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek je v podniku vyuzivan delsi dobu a jako typicky
znak lze uvést, Ze nespotiebovavd najednou, ale Ze se postupné opotiebovava —
znehodnocuje (vyjimkou tvofi napt. pozemky, drahé kovy, umélecka dila aj, které se
casem neopotiebovavaji). Toto znehodnoceni penézné vyjadiuji odpisy, které jsou
soucasti nakladi. Podnik by mél proto vlastnit jen tolik dlouhodobého hmotného
majetku, kolik je schopen plné€ vyuZit, aby to pro néj nebylo pfili§ ndkladné (Synek,
2011).

Do dlouhodobého hmotného majetku miizeme zatradit pozemky, budovy, stavby
(nehled€ na cenu potizeni a dobu pouzitelnosti), samostatné movité veci (jako stroje,
dopravni prostiedky, zatizeni) a soubory movitych véci, jejichz doba pouzitelnosti
piesahuje 1 rok a cena pofizeni pievySuje 40 000 K¢ (nebo jinou c¢astku, uréenou
vnitropodnikovou smérnici). Dale také dospéla zvirata a jejich skupiny, péstitelské

celky trvalych porostl a jiny dlouhodoby hmotny majetek (Valach, 1999).

1.1.2 Dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodobym nehmotnym majetkem se rozumi nehmotné vysledky vyzkumné
¢innosti a vyvoje, za uplatu nabytd opravnéni, jako autorska a vydavatelska prava,
licence, know-how, patenty, dale software, obchodni znacka, goodwill a jiny

dlouhodoby nehmotny majetek (Synek, 2011).
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U dlouhodobych nehmotnych aktiv byva velmi obtizna otazka jejich ocenéni.
V zahrani¢i se nehmotnd aktiva neuvadéji vibec, nebo jen informativné. Pfilisné
polozky nehmotnych aktiv vétSinou zvysuji nedivéru k podniktim, které je vykazuji

(Valach, 1999).

Dlouhodoby nehmotny majetek se tedy obecné eviduje tehdy, vynalozi-li podnik

s jeho potizenim urcité naklady jako napt. u licenci (Vochozka, & Mulag, 2012).

1.1.3 Dlouhodoby finan€éni majetek

Finan¢ni majetek dlouhodobé povahy tvofi podily v jinych podnicich (finanéni
spoluticast) — podily v ovladanych a fizenych podnicich a podily v podnicich pod
podstatnym vlivem, obligace, vkladové listy, pljcky poskytnuté jinym podnikd,
terminované vklady aj. Doba splatnosti u uveérovych cennych papiri piesahuje 1 rok

(Synek, 2011; Valach, 1999).

Mezi dal§i formy dlouhodobého majetku patii naklady ptistich obdobi, které
zahrnuji zfizovaci vydaje a vydaje na védu a rozvoj novych vyrobkl a technologii
(Synek, 2011).

1.2 Obézny majetek

Obézna aktiva (kratkodoby, provozovaci, provozni majetek) se v podniku
nachazi v riznych formach — ve vécné jako zasoby, penézni jako penize v pokladné ¢i
na uUctech v bance, pohledavky (dosud nezaplacené faktury vystavené odbérateliim,
pohledavky vii¢i zaméstnancim, jinym osobam), kratkodoby finanéni majetek aj.
(Synek, 2011; Synek, 1997).

Tyto formy obéZného majetku spolu velmi uzce souviseji — za penize je potizen
material, ktery je zpracovavan, a znéhoz se Stdvaji vyrobky nedokoncené vyroby
a nasledné hotové vyrobky. Po prodeji se tyto vyrobky zméni v pohledavky, po jejichz
uhrazeni odbératelem se opét méni v penize. Cim rychleji se takto ob&zny majetek
obrati, tim vétsi zisk podniku generuje (Synek, 2011; Vochozka, & Mula¢, 2012).

Cyklus obéznych aktiv znadzornuje Obrazek 1.



Kislingerova (2010) rozliSuje 3 stupné likvidity obézného majetku:

e Kiratkodoby finanéni majetek — aktiva I. stupn¢ likvidity (nejvyssi likvidita)
e Kratkodobé pohledavky — aktiva II. stupné likvidity
e Zasoby — aktiva IIL. stupné¢ likvidity

Obrazek 1: Cyklus obéZnych aktiv

» PENIZE
inkaso nakup
: . - |
POHLEDAVKY [ MATERIAL
- |
prodej "
na uver vyroba
HOTOVE | ROZPRACOVANA
VYROBKY | VYROBA
»
vyroba
Zdroj: Synek (2011)
Zasoby

Zasoby zahrnuji skladovany material, nedokoncen¢ vyrobky, polotovary vlastni

vyroby, hotové vyrobky a zbozi nakoupené k prodeji (Valach, 1999).
Pohledavky

Pohledavky vyjadfuji ndrok podniku na urcité plnéni vaci jinym osobam
(spoleénici, odbératelé, zaméstnanci, ...). Clenime z hlediska &asu na kratkodobé
a dlouhodobé, z hlediska ucelu na pohledavky ke spole¢nikiim, k zaméstnanctim,

pohledavky z obchodniho styku apod. (Valach, 1999; Kovanicova, 2005).
Kratkodoby finanéni majetek

Kratkodoby financni majetek ptedstavuji cenné papiry obchodovatelné na
pen¢znim trhu (kratkodobé sménky, statni pokladni¢ni poukdzky, sménky potizené za
ucelem obchodovani, apod.). Umoziuje kratkodobé investovat volné penézni
prostiedky za ucelem ziskani vysSich vynosii a zaroven zarucuje zabezpeceni likvidity

podniku (Valach, 1999; Vochozka, & Mula¢, 2012).



Vklady a penize

Bezprostitedni likviditu (schopnost podniku uhradit své zavazky) piredstavuji
vklady na uctech, v bankach a penize v hotovosti ¢i v pokladnach. Mezi ostatni, tzv.
pfechodna aktiva, miizeme zafadit néklady pfiStich obdobi, pfijmy pfistich obdobi,

kurzové rozdily aktivni a dohadné polozky aktivni (Synek, 2011).

Obrazek 2: Struktura majetku podniku

pozemky
nemovity é budavy

hmotny < stavby
dlouhodo_b)’( majetek movity stroje
(stala aktiva) vyrobni zafizeni
nehmotny patenty _dopra\irvli prostredky
hcence mventar
majetek podniku autorska prava
(aktiva) finanéni

finanéni ucasti
cenné investiéni papiry
vyrobni
obézmy majetek y-—_ ve vééné formé¢ — zasoby é E(CJ?(?\I::;?}T f};;)y};gby
zboZi

v penézni forme

pohledavky
\ penize
finanéni majetek é na nétech, v bankach
kratkodobé cenné papiry

piechodna aktiva néklady ptisich obdobi
piijmy ptistich obdobi
kurzové rozdily aktivni
dohadné polozky aktivni

Zdroj: Synek (2011)



2. Vztah mezi majetkovou a kapitalovou strukturou
Kapitadlovda a majetkovd struktura podniku spolu velmi tUzce souviseji —
kapitalova struktura vyjadtuje, jak (z ¢eho) je financovan majetek podniku. Kreditni
strana rozvahy zachycuje toto finan¢ni kryti majetku jako pasiva. Pokud vlozil kapital
do spolecnosti vlastnik, jednad se o vlastni kapital, ktery zahrnuje zékladni kapital,
kapitalové fondy, fondy ze zisku (rezervni fondy) a nerozdéleny zisk. Vklady vétitelt

(napf. bank) pak ptedstavuji cizi kapital (Synek, 2011; Synek, 1997).

Vyslednou velikost kapitdlu podniku ovliviiuje mnoho faktorti, mezi
tempo obratu kapitalu a organizace odbytu. Pokud podnik nedokaze hospodarné vyuzit
kapital, mize byt prekapitalizovan. V opa¢ném piipadé Ize nastat odkapitalizovani, coz

ptedstavuje situaci, kdy ma podnik kapitalu malo (Synek, & Kislingerova, 2015).

2.1 Vlastni kapital
Vlastni kapitdl reprezentuje kapital, ktery vlozil do podniku majitel (zédkladni
kapital, kapitalové fondy) a kapital, ktery si podnik ziskal svou vlastni ¢innosti (fondy
ze zisku, nerozdéleny hospodaisky vysledek z minulych let a hospodaisky vysledek
bézného Gcetniho obdobi). Je rovnéz predstavitelem podnikatelského rizika a tudiz podil

vlastniho kapitdlu na celkovém kapitdlu zna¢i financni nezéavislost podniku (Synek,
2011).

Vlastni kapital se sklada z penézitych 1 nepenézitych vkladi a ¢leni se na
zékladni kapital, kapitdlové fondy, fondy ze zisku, nerozdéleny vysledek hospodateni
minulych let a vysledek hospodateni bézného ticetniho obdobi (Synek, & Kislingerova,
2015).

Zakladni kapital

Zakladni kapital spolecnosti pfedstavuje penézni vyjadieni vklada spole¢niki, at’
penéznich ¢i nepenéznich. Podle Zakona ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech
a druzstvech (zédkon o obchodnich korporacich) se povinné vytvaii ve spolecnosti
S ruenim omezenim, V akciové spolecnosti, V komanditni spoleCnosti a v druzstvu.
Minimalni ¢astka zékladniho kapitalu je ve spole¢nosti s ru¢enim omezenym 1 koruna,

v akciové spolecnosti 2 miliony korun a v druzstvu 50 tisic korun.



Kapitalové fondy

Podstatnou ¢ast kapitalovych fondt reprezentuje v akciové spole¢nosti emisni
azio — jedna se rozdil mezi emisnim kurzem pii vydavani akcii a jmenovitou hodnotou

akcii (Synek, 2011).
Fondy ze zisku

Fondy ze zisku ,,jsou pojistkou proti nepredvidanym rizikim v podnikani; slouzi
ke kryti ztrat a K prekonani nepriznivého pribéhu hospodareni spolecnosti* (Synek,

& Kislingerova, 2015, s. 135).
Nerozdéleny zisk

Nerozdéleny zisk se ned€¢li mezi majitele (akcionate), ale slouzi podniku
k dalsimu hospodafeni. MiiZze byt soucasti riznych rezervnich fondi a velmi Casto se

také pouziva k pokryti zadporného vysledku hospodatreni z minulych let (Synek, 1997).

2.2 Cizi kapital
Podnik disponuje nejen vlastnim kapitalem, ale 1 cizimi zdroji, které si pijcil na
dobu urcitou od jinych pravnickych nebo fyzickych osob. Cenou takového vyputjceni
cizich prostiedkil jsou uroky, které pro podnik pifedstavuji naklady. Cizi kapital se
sklada z dlouhodobych a kratkodobych zavazkd, bankovnich Uvérd, financnich

vypomoci, rezerv a ¢asového rozliSeni (Kislingerova, 2010).

Podle doby splatnosti se cizi kapitdl dale déli na kratkodoby a dlouhodoby.

Kratkodoby cizi kapital se splatnosti do jednoho roku piedstavuji:

e kratkodobé bankovni uvéry (kontokorentni, eskontni, lombardni),

e dodavatelské¢ uvéry (zdvazky =z obchodnich stykii — dodané, ale dosud
nezaplacené zbozi),

e zalohy od odbératelti (forma odbératelského tivéru — podnik s nimi operuje pred
dodanim zbozi),

* pijcky,

e zavazky k zamé&stnancim (zatim nevyplacené mzdy a platy) a

e nezaplacené dané a vydaje pfistich obdobi (Synek, 2010).

10



Mezi dlouhodoby cizi kapital s dobou splatnosti nad jeden rok Synek (2010) zahrnuje:

e dlouhodobé bankovni Gvéry,
e terminované pujcky a

e jiné dlouhodobé¢ zavazky (jako napt. podnikové obligace a dluzni upisy).

Podnikatel mize mit k pouziti ciziho kapitdlu hned n¢kolik divodi — v prvni
fad¢ pii zakladani podniku muze byt pifi¢inou nedostateéna vysSe vlastniho kapitalu
poticbna Kk zalozeni podniku nebo Vv pribéhu podnikani nedostatek kapitalu pii
financovani statkti. Dal§im divodem mutze byt skutecnost, ze pouzitim ciziho kapitalu
nedava vefiteli pravo k rozhodovani v pfimém fizeni podniku a vSeobecny fakt, ze cizi

kapital byva vétsinou levnéjsi (Vochozka & Mulag, 2012).

2.3  Financovani majetku podniku
Ukolem finanéniho Fizeni podniku je zajistit optimalni strukturu majetku,
rozhodnout, jak bude majetek financovan, opatfit dostate¢ny kapital, kterym bude

v v

(Mulacova & Mulag, 2013)

Optimalni financovani pomahaji podniku dodrzZet tzv. zlata bilan¢ni pravidla.
Podle bilancniho pravidla financovdani ma podnik jednat tak, aby byl zachovan ¢asovy
horizont trvani majetkovych ¢asti a zdroja jejich financovani. Pravidlo vyrovnani rizika
pométuje vlastni a cizi zdroje podniku, pfiemz ptevazovat by mély zdroje vlastni.
Jelikoz snad kazdy podnik vyuziva pro financovani i cizi kapital, melo by podle pari
pravidla platit, ze v krajnim pfipadé by se m¢l vlastni majetek rovnat stalym aktivim.
Posledni bilan¢ni pravidlo, pravidlo ristu, tika, Ze tempo ristu investic by mélo byt

nizsi nez tempo rastu trzeb (Kislingerova, 2001).

2.3.1 Financovani dlouhodobého majetku
Dlouhodoby majetek by mél byt financovan dlouhodobym kapitalem, aby byla
zachovana Casova shoda (viz bilan¢ni pravidla). Vyuziti kratkodobého kapitalu pro
financovani dlouhodobych investic byva vétSinou levnéjsi, ale pfedstavuje pro podnik

vetsi riziko a horsi udrzitelnost finanéni stability podniku (Synek, 2010).
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K internim zdrojim financovani dlouhodobého majetku fadime:

e 0dpisy,

o Zisk,

e navySeni zakladniho kapitalu (vkladem spole¢nikii, emisi akeiti),

e mimofddné vynosy z prodeje majetku a zdsob (Mulacova, & Mulac,

2013).
Mezi externi zdroje financovani dlouhodobého majetku patfi:

e emise obligaci,
¢ dlouhodobé a sttednédobé bankovni Gvery,

e leasing (Mulacova, & Mulac, 2013).

2.3.2 Financovani obézného majetku
Obé&zny majetek by mél financovat kratkodoby kapital. Pokud je ale jeho Cast
financovana dlouhodobym kapitdlem, jednd se o Cisty pracovni kapital (podrobnéji
popsan nize). Zpusob financovani obézného majetku zavisi na pfistupu podniku

Kk tomuto financovani. Mulacova, & Mula¢ (2013) rozlisuji ptistup:

e umirnény — harmonizace doby zivotnosti aktiv a ¢asové struktury pasiv (trvala
ob&Zna aktiva jsou hrazena z dlouhodobych zavazkl, proménliva obéZzna aktiva
z kratkodobych zavazki);

e agresivni — trvala ob¢&Znd aktiva financuji kratkodobé dluhy (dluh levnégjsi
a snadnéji dosazitelny);

e konzervativni — témét vSechna obézna aktiva jsou financovdna dlouhodobym

kapitalem.

K zakladnim zdrojim financovani obéZnych aktiv se fadi obchodni uvéry,
kratkodobé bankovni Uvéry, ostatni kratkodobé nebankovni zavazky a financovani

pfeménami majetku (Mulacova, & Mulac, 2013).
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3. Moznosti hodnoceni majetkové struktury
Majetkova struktura podniku se neustale méni v zévislosti na podminkach trhu.
Aby bylo mozné optimaln¢ pfizplisobovat majetkovou strukturu, musi podnik
kontrolovat pozadavky trhu a prabézné hodnotit stav majetkové struktury a jeji
moznosti. Primarnim prostfedkem hodnoceni nejen majetkové struktury je financni

analyza (Valach, 1999).

3.1 Finanéni analyza a jeji uzivatelé

Finanéni analyza komplexné¢ zhodnocuje finan¢ni situaci podniku, a to
v minulosti, soucasnosti i pfedpokladané budoucnosti. Muze se diky ni zjistit, zda je
podnik ziskovy, zda ma optimalni kapitadlovou strukturu, zda je zpusobily splacet
zavazky & efektivné vyuziva aktiva apod. (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013).
Pfedev§im manazeti potiebuji znat finan¢ni situaci podniku, aby mohli navrhovat plany
do budoucnosti, a finanéni analyza jim dokdze pomoci. Zda bude podnik schopny dostat
svym zavazkiim, vyrovnat se s nepfiznivou situaci na trhu nebo zda bude moci
investovat — K tomu potfebujeme velmi dobie znat souCasny a také minuly stav
spolecnosti (vykazy o hospodafeni), ktery pfedstavuje vychozi zdroj informaci pro

finanéni analyzu (Brealey, & Myers, 2000).

Finan¢ni analyzu podniku muzeme délit na dvé ¢asti — externi finan¢ni analyzu
ainterni finan¢ni analyzu. Externi finan¢ni analyza je vytvafena na zaklad¢
zvefejiiovanych nebo jinym zplisobem vefejné dostupnych financ¢nich informaci.
Interni finanéni analyza vyjadifuje rozbor hospodafeni podniku. Analytik ma
k dispozici veskeré udaje o stavu podniku, nejen vefejné¢ dostupné, ale i rtzné

vnitropodnikové kalkulace, statistiky a plany (Mrkvicka, & Kolat, 2013).

Pii zpracovavani finan¢ni analyzy je tfeba brat ohled na to, pro koho je
zpracovavana — nemusi byt totiz urcena jen manazerim podniku, ale i jinym zdjmovym
skupinam, které davaji pfednost odliSnym informacim. Mezi externi uZivatele finan¢ni
analyzy patii investofi, obchodni partnefi (dodavatelé¢ a zdkaznici), banky a jini véfitelé,
statni instituce, konkurence a odborna vetejnost. K internim uZivatelim fadime

Manazery, odborare a zaméstnance (Kislingerova, 2010).

Investori se prostfednictvim finanni analyzy pokousi ziskat co nejvice

informaci, které jim napomohou pfi rozhodovani o investi¢nich zamérech — sleduje se

13



predevs$im mira rizika a vySe vynosu vzhledem k vlozenému kapitalu. Investofi mohou
také diky financni analyze zjistit, jak podnik nakladd s investovanym kapitalem.
Ptedevsim v akciovych spolecnostech je toto dulezité, nebot’ zpravidla dochazi ke stietu

z4jmu akcionarii a manazert (Kislingerova, 2010).

Obchodni partnery, dodavatele, zajima pfedevsim to, jak je podnik schopen
splacet zavazky. — sleduji tedy ukazatele likvidity, solventnosti a zadluzenosti. Nejen
dodavatelé, ale i odbératel¢ se staraji o finan¢ni situaci podniku — o to vice, pokud je pro
né takovy podnik hlavnim dodavatelem a jeho bankrot by neptiznivé ovlivnil i jejich

finan¢ni situaci (Griinwald, & Holec¢kova, 2007).

Vysledky finanéni analyzy ovliviiuji i rozhodnuti véFiteli — zda podniku
poskytnou Uvér ¢i nikoli, v jaké vysi a jaké budou podminky poskytnuti tvéru. Zpravy
0 vyvoji finan¢ni situace posila podnik bance vétSinou i pravidelné, v zavislosti na
obsahu kolektivni smlouvy. Nejvice zajimaji vétitele ukazatelé likvidity (Griinwald,

& Holec¢kova, 2007).

Statni instituce zajimaji pfedevSim finan¢ni analyzy podnikl ve vlastnictvi statu
nebo podnikll se statni Gcasti, aby mohly kontrolovat jejich hospodatfeni. Kvuli
prerozdélovani finan¢ni podpory formou dotaci, subvenci a uvért sleduje 1 financni
situaci podnik, které o tuto finan¢ni vypomoc Zadaji nebo jiz n&jakou ziskali (jak s ni
podnik naklada). Podrobnéji bude také stat sledovat finan¢ni situaci podniki, kterym
byla v ramci vefejné soutéze pridélena vefejna zakazka. U vSech ostatnich podniki

kontrolovat spravné odvedeni dani (Griinwald, & Holeckova, 2007).

ManazZeri pravideln€ uplatiiuji vystupy finanéni analyzy pifi Gcasti na
operativnim 1 strategickém financnim fizeni podniku. Maji ideélni pfistup k informacim,
které jsou pokladem pro finan¢ni analyzu — diky svému postaveni v podniku mohou
vyuzivat informace, které nejsou dostupné ostatnim uzivatellim, predev§im externim

(Griinwald, & Holeckova, 2007).

Zaméstnanci se pfirozen¢ zajimaji o vysledky finan¢ni analyzy, nebot” dobra
hospodatska situace podniku pro né¢ znamena jistotu zaméstnani a také muze zajistit
stabilni finan¢ni odménovani za vykonanou praci (Griinwald, & Holeckova, 2007).
Vlastnici podniku se staraji predevsim 0 navratnost vlozenych prostiedkit — zhodnoceni

poskytnutého vlastniho kapitalu (Kislingerova, 2010).
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3.2  Zdroje informaci pro finan€ni analyzu

Aby bylo vibec mozné finan¢ni analyzu zpracovat, musi byt k dispozici
dostate¢né mnozstvi dat, jenz je podkladem pro tuto analyzu. Mezi zakladni zdroje dat
lze zafadit GCetni vykazy podniku jako rozvaha, vykaz zisku a ztraty, pichled
0 penéznich tocich (cash flow), ptehled o zménach vlastniho kapitalu a ptiloha k Gcetni
zavérce. Dalsi vyznamny zdroj informaci predstavuji vyroéni zpravy podniku, zpravy
vrcholového vedeni podniku, zpravy vedoucich podniku ¢i auditori a rtzné typy
ekonomickych statistik. Je nezbytné znat jednotlivé uletni vykazy, ale také jejich

konkrétni polozky avzijemnou souvztaznost mezi nimi (Knapkova, Pavelkova,
& Steker, 2013).

Rozvaha

vvvvvv

Ptestoze je jednim znejdilezitéjSich cild Gcetni zavérky stanoveni
hospodarského vysledku za ur¢ité Casové obdobi (zisk/ztrata), neni povazovan za
nejvyznamnéj$i dokument ro¢ni ucetni zaveérky vykaz zisku a ztraty, ale rozvaha.
Clenéni rozvahy piedstavuje vytvofeni zfeteln&jsiho a transparentngjsiho piehledu

majetkové situace, dluht a likvidity podniku (Wohe, & Kislingerova, 2007).

Obriazek 3: Pét zakladnich segmenti rozvahy

Rozvaha
Aktiva (majetek) Pasiva (kapitil)
r" | N
Vlastni '
Dlouhodoby kapital |
majetek
Investicni < Cizi zdroje \_ Finanéni
rozhodnuti ) (dluhy) (" rozhodnuti
‘ ObéZna ) T
aktiva Kl.alkndnhg zavazky
| z obchodniho styku |
o | __.:

Zdroj: Kislingerova (2010)

Obecné by méla rozvaha informovat:

e 0 funkcni skladbé aktiv — rozdéleni na stala (dlouhodobd) a obézna aktiva;
e 0o likvidite podniku - jak je podnik schopen splacet své zavazky;

e 0 financni strukture — jakou ¢ast zahrnuji vlastni zdroje a jakou cizi zdroje;
e 0 strukture vlastniho kapitalu — interni a externi zdroje financovani

(Kovanicova, 2005).
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Vykaz zisku a ztraty

Velikost zachyceného vysledku hospodateni zavisi na bilanénim ocenéni aktiv
a pasiv a stanovi se, jak jiz bylo zminéno, uréenim hodnotou v rozvaze. Vykaz zisku

v

a ztraty ma zachycovat podrobngjsi informace o vynosové situaci — soucasné i budouci

(Wohe, & Kislingerova, 2007).

Za hlavni ukol vykazu se povazuje informovat o financni vykonnosti podniku

a to piredevsim o vycisleni:

e provozniho vysledku hospodatreni — pied zdanénim;

e finan¢niho vysledku hospodateni;

e vysledku hospodateni za béZnou ¢innost (provozni + finan¢ni) — po zdanéni;

e mimotadného vysledku hospodateni — po zdanéni;

e vysledku hospodafeni za ucetni obdobi (za bé&znou c¢innost + mimotadny)

(Kovanicova, 2005).

Nejen pfi tvorbé financni analyzy lze narazit na nékolik druht zisku, v zavislosti

na ucelu zpracovani analyzy. Mezi nejpouzivanéj$i formy zisku patfi:

e EAC - Cisty zisk k rozdéleni akcionaiim vlastnicim kmenové akcie;
e EAT - Cisty zisk (Hospodaisky vysledek za Gicetni obdobi);

e EBT — Zisk pfed zdanénim;

e EBIT — Zisk pted zdanénim a troky;

e EBITDA — Zisk pted zdanénim, iroky a odpisy;

e NOPAT — Cisty provozni zisk po zdanéni (Kislingerova, 2010).
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Obrazek 4: Zisk a jeho rozdéleni, vazba na vykaz rozvaha

AKtiva Pasiva

EBIT Vlastni

l kapital
Cizi
— tirok —-| Vertitelé kapitil

Kritkodohé
rivazky

EBT Suit
- dan

EAT
dividenda
(v¥plata v hotoviosti)

Akcionifi

Ladrieny zisk ——» Podnik
(Retained Earmnings — RE)

Zdroj: Kislingerova (2010)

Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Piehled o zménach vlastniho kapitalu, stejné jako piehled o penéZznich tocich,
neni vzdy povinnou soucasti Ucetni zavérky. Piehled informuje o pfi¢inach zmén
vlastniho kapitalu — zvétSeni ¢i zmensSeni jednotlivych sloZzek mezi zacatkem a koncem

rozvahového tcetniho obdobi (Kovanicova, 2005).
Priloha k u¢etnim vykazim

Cilem rozvahy je poskytnout dodate¢né informace k rozvaze a vykazu ziska
a ztrat — piedevs§im o stavu majetku podniku, nakladech a vynosech, vlastnim kapitalu
a vysledku hospodatfeni. Tyto doplilujici a vysvétlujici informace pak umoziluji, aby
mohl c¢tenaf hloubgji proniknut do ucetnich vykazii. Pfehled ocekava nestrannost,

divéryhodnost a jasnost financ¢nich zdznamu (Kislingerova, 2010).

3.3  Metody finanéni analyzy
V praxi se mizeme setkat s dvéma ptistupy hodnoceni ekonomickych procesti —
fundamentalnim a technickym. Fundamentalni analyza se zamétfuje na zhodnoceni
kvalitativnich polozek a za hlavni metodu analyzy se povazuje specializovany odhad

odbornika, ktery vychazi z jeho praktickych, ale i teoretickych zkuSenosti. Technicka
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analyza pouziva matematické, matematicko-statistické a dalsi algoritmizované metody,
které slouzi ke kvantitativnimu zpracovani udaji a ndslednému kvantitativnimu

i kvalitativnimu vyhodnoceni (Mrkvicka, & Kolat, 2013).

Z charakteristiky vyplyva, Ze oba ptistupy k sobé maji blizko a nejlépe by se mél
pouzivat jak fundamentalni, tak technicky pfistup - jejich vzajemna kombinace vede
totiz K jasngjsim vysledkim. Finan¢ni analyzu lze zafadit mezi technické analyzy,

nebot’ vychazi z matematickych postupi (Rickova, 2015).

Za zédkladni metody finan¢ni analyzy se povazuje analyza absolutnich ukazatelt
(horizontalni a vertikalni analyza), analyza rozdilovych a tokovych ukazateli (analyza
fondi finan¢nich prostfedkd), analyza pomérovych ukazateli a analyza soustav

ukazateltl (Mrkvicka, & Kolat, 2013).

3.3.1 Analyza absolutnich (stavovych) ukazatelt

Analyzu stavovych ukazateli tvofi zejména horizontalni a vertikalni analyza.
Horizontalni analyza, nékdy téZ nazyvéana jako analyza trendii, se v€nuje Casovym
zméndm absolutnich ukazatelli. Nezbytnosti jsou vtomto piipadé casové fady
dostatecné délky, vliv na finanéni analyzu mlZe mit i1 prostfedi firmy. Vertikalni
analyza se oproti tomu zaobira vnitfnim slozenim absolutnich ukazateld. S pomoci této
metody lze porovnavat ucetni vykazy s pfedchozim obdobim nebo s vykazy jinych
firem v odvétvi. Rozbor struktury aktiv sdéluje, jakym zpusobem firma investovala
svefeny kapitdl a zda pii tom bylo pfihlédnuto k vynosnosti. Rozbor pasiv naopak

informuje, z jakych zdroji byl majetek financovan (Rackova, 2015).

3.3.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelu

Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelli zkouma, jak uz vyplyva z nazvu,
ucetni vykazy obsahujici tokové polozky (jedna se tedy predevSsim o vykaz zisku
aztraty a o pfehled o penéznich tocich) a kvlli analyze rozdilovych ukazatelti také
0 rozvahu, napftiklad v pfipadé analyzy obéznych aktiv (Riackova, 2015). Mezi metody
vyuzivajici analyzu rozdilovych ukazatelti zahrnujeme rovnéz analyzu fondl finan¢nich
prostiedkli, ktera obsahuje analyzu cistého pracovniho kapitalu, analyzu cistych
pohotovych prostredkii a analyzu cistych penézné pohledavkovych fondd (Mrkvicka,

& Kola, 2013).
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Cisty pracovni kapital

Z vySe uvedenych analyz se majetkové struktury podniku tyka propocet ¢istého
pracovniho kapitalu. Protoze se svou povahou vztahuje k likvidité, mtize byt zatazen
také k jejim ukazatelim. Ziskava se odectenim kratkodobych pasiv od obé&znych aktiv
ajeho velikost zavisi na odvétvi, ve kterém podnik ptsobi. Cisty pracovni kapitél
vyjadiuje, kolik z obéznych aktiv kratkodobého majetku financuji dlouhodobé finan¢ni
zdroje. Jinak feceno, pfedstavuje Cast provoznich prostiedki, kterou bude mit podnik

k dispozici po zaplaceni kratkodobych zavazka (Rackova, 2015).

Obrizek 5: Cisty pracovni kapital

A

Dlouhodoby Vlastni kapital
majetek

Dlouhodoby
Cizi kapital kapital

GPK dlouhodoby

Obézny
majetek

Y

Cizi kapital
kratkodoby

Zdroj: Kndpkova, Pavelkova, Steker2013

3.3.3 Pfima analyza intenzivnich ukazateli (pomérova analyza)
Pomérova analyza je jednou z nejpouzivanéjSich metod finan¢ni analyzy —
hlavnim divodem miize byt i skute¢nost, ze vétSinu potfebnych udaji 1ze vycist ze
zakladnich ucetnich vykazii. Z hlediska orientace se pomérové ukazatele ¢leni na
ukazatele likvidity, ukazatele rentability, ukazatele zadluzenosti, ukazatele aktivity,
ukazatele trzni hodnoty a ukazatele cash flow (Mrkvicka, & Kolat, 2013). Podrobnéji

charakterizujeme ukazatele souvisejici s majetkovou strukturou podniku:
Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity urcuji, zda je podnik schopen vcas splacet své zavazky a jak
rychle transformuje sva aktiva do hotovostni podoby penéznich prostiedkd. Tiemi

zékladnimi ukazateli likvidity podle Kislingerové (2010) jsou:
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e Bézna likvidita = obézna aktiva/kratkodobé zavazky
e Pohotova likvidita = (ob&zn4 aktiva — zasoby)/kratkodobé zavazky
e Hotovostni (penézni) likvidita = penézni prostredky/kratkodobé

zavazky

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, nékdy nazyvané jako ukazatele navratnosti ¢i vynosnosti,

udavaji, jaky vliv ma fizeni aktiv, financovani podniku a likvidita na rentabilitu. Obecné

vyjadiuji, jaky podil zisku ptipadd na 1 K¢ jmenovatele (Kislingerova, 2010).

Nejvyznamnéj$imi ukazateli rentability jsou:

Rentabilita aktiv (ROA) = EBIT/aktiva

Ukazatel ROA znazoriiuje produkéni silu podniku — jaka je vynosnost kapitalu
bez ohledu na financovani zdroji. Rika také, kolik korun &istého zisku naleZi
jedné koruné aktiv.

Rentabilita trzeb (ROS) = EBIT/trzby nebo EBIT/vynosy

Ukazatel ROS udava, kolik korun €istého zisku pfipadana jednu korunu trzeb.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = EAT/vlastni kapital

Ukazatel ROE vyjadiuje vynosnost kapitalu, ktery do podniku vlozili majitelé ¢i
akcionafi. Napomaha tak pii zhodnoceni, zda jimi vlozeny kapital byl
reprodukovan Vv takové mife, kterd odpovidd investi¢nimu riziku. Rika také,
kolik korun ¢istého zisku nalezi jedné koruné vlastniho kapitalu. (Higgins, 2009;
Kislingerova, 2010; Rtackova, 2015).

Ukazatele zadluzenosti

Analyza zadluzenosti vychéazi z udaji v rozvaze, nebot srovnava jeji jednotlivé

polozky a diky tomu dokéaze urcit, v jaké mife financuje podnik aktiva cizimi zdroji.

Mezi zékladni ukazatele zadluzenosti Ize podle Ruckové (2015) zatadit:

Ukazatel véritelského rizika = cizi kapital/celkova aktiva,
Mira zadluZenosti = cizi kapital/vlastni kapital;
Koeficient samofinancovani = vlastni kapital/celkova aktiva;
Ukazatel urokového kryti = EBIT/nakladové troky.
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Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se pouzivaji zejména pro spravu aktiv — informuji, jak podnik
svllj majetek vyuziva, zda je optimalni doba obratu (jak produktivni jsou aktiva).

Charakteristickymi ukazateli aktivity jsou (Kislingerova, 2010):

e Obrat aktiv = trzby/celkova aktiva;

e Obrat dlouhodobého majetku = trzby/dlouhodoby majetek;

e Obrat zasob = trzby/zasoby;

e Doba obratu zasob = zasoby/(trzby/360);

e Doba splatnosti pohledavek = pohledavky/(trzby/360);

e Doba splatnosti kratkodobych zavazki = kratkodobé zavazky/trzby(360).

3.3.4 Analyza soustav ukazatell

Analyza soustav ukazateld reprezentuje metody, které pouzivaji vySe popsané
postupy a navzajem je kombinuji. Za cil se poklada sloZeni prost¢ého modelu, ktery by
znazoriioval vzajemné souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli vy$$iho fadu. Model
tvofi souhrn ukazateli, které lze dale ¢lenit na dil¢i ukazatele. Sestaveni takového
funkéniho modelu by mélo vést k objasnéni ti€¢inku zmény jednoho ¢i vice ukazateli na
celkové hospodatreni podniku, zjednoduSeni a zptehlednéni analyzy stavajiciho vyvoje.
Jako piiklad analyzy soustav ukazatel lze uvést Du Pointlv rozklad ukazatele
rentability nebo pyramidové soustavy ukazatelt — pyramida v tomto piipad¢ ilustruje
stupniovité zvétSovani mnozstvi jednotlivych ukazatelli Vv detailnéjSich rozkladech.
Do analyzy soustav ukazateli mlZeme zafadit také bonitni a bankrotni modely, které

ukazuji, jak stabilni je finanéni zdravi firmy (Mrkvicka, & Kolat, 2013).
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CiL A METODIKA PRACE

Cilem této bakalafské prace je klasifikovat majetkovou strukturu podniku ve
vztahu K financovani tohoto majetku a posoudit metody hodnoceni majetku ve vztahu
k vykonnosti podniku. Aplikovat vybrané metody na konkrétnim podniku, zhodnotit
celkovou majetkovou strukturu vybraného podniku a navrhnout doporuceni s ohledem

na zvySeni vykonnosti.

Prakticka cast prace obsahuje hodnoceni vybraného podniku pomoci nékterych
metod blize popsanych v kapitole 3.3 Metody finan¢ni analyzy. Jelikoz maji jednotlivi
autofi odlisny pohled na zpasob vypoctu nékterych ukazateli, predev§im pomérovych,
je zde uvedeno, jaky postup byl pro jejich vypocet Vv této praci pouzit. Pocatecni
pismeno R/V znaéi, zda se polozka nachazi v rozvaze/vykazu zisku a ztraty, ¢islo udava

fadek dané polozky ve vykazu.

Nékteré vybrané pomérové ukazatele budou porovnavany s hodnotami
celkového odvétvi, ve kterém se firma nachazi — tyto tdaje byly ziskdny internetovych
stranek Ministerstva priimyslu a obchodu www.mpo.cz. Benchmarkingovy diagnosticky
systém financnich indikatort INFA umoznil porovnat sledovany podnik s ostatnimi
podniky, které rovnéz spadaji do kategorie CZ-NACE 25 (Vyroba kovovych konstrukci
a kovod€lnych vyrobkl, kromé stroji a zafizeni) a zaroven maji vice nez

50 zaméstnancn.

Ukazatele aktivity podniku

Obrat aktiv = (V01+V05)/R01 = (Trzby za prodej zbozi + Trzby za prodej vlastnich
vyrobki a sluzeb)/Aktiva

Obrat dlouhodobého majetku = (VO1+V05)/R03 = (Trzby za prodej zbozi + Trzby za
prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb)/Dlouhodoby majetek

Doba obratu zasob = R32/((V01+V05)/360) = Zasoby/((Trzby za prodej zbozi+Trzby
za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb)/360)

Doba splatnosti pohledavek = R48/((V01+V05)/360) = Kratkodobé pohledavky/((Trzby
za prodej zbozi+Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb)/360)

Doba splatnosti  kratkodobych zavazki = R106/((V01+V05)/360) = Kratkodobé
zavazky/((Trzby za prodej zbozi+TrZzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb)/360)
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Ukazatele likvidity podniku

Beézna  likvidita = R31/(R106+R120+R121) = Obézna aktiva/(Kratkodobé
zavazky+Kratkodobé bankovni uvéry+Kratkodobé finan¢ni vypomoci)

Pohotova  likvidita = (R31-R32)/(R106+R120+R121) = (Obézna aktiva -
Zasoby)/(Kratkodobé zéavazky+Kratkodobé bankovni uvéry+Kratkodobé finanéni
vypomoci)

Hotovostni likvidita = R058/(R106+R120+R121) = Penézni prostiedky/(Kratkodobé

zavazky+Kratkodobé bankovni uvéry+Kratkodobé finan¢ni vypomoci)

Ukazatele rentability

Rentabilita aktiv = (V61+V43)/R01 = (Vysledek hospodafeni pied zdanénim -+
Nékladové uroky)/Aktiva

Rentabilita trzeb = (V61+V43)/V04 = (Vysledek hospodateni pfed zdanénim —+
Nékladové uroky)/Vykony

Rentabilita vlastniho kapitalu = (V60)/R68 = (Vysledek hospodafeni za ucetni
obdobi)/Vlastni kapital

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele veéritelského rizika = R89/R01 = Cizi zdroje/Aktiva
Mira zadluzenosti = R89/R68 = Cizi zdroje/Vlastni kapital
Koeficient samofinancovani = R68/R01 = Vlastni kapital/Aktiva

Ukazatel urokového kryti = (V61+V43)/V43 = (Vysledek hospodareni pied zdanénim +
Nakladové uroky)/Nakladové uroky

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital = (R32+R39+R48+R58) — (R106 + R120 + R121) = (Zasoby +
Dlouhodobé pohledavky + Kratkodobé pohledavky + Kratkodoby finan¢ni majetek) —
(Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni uvéry + Kratkodobé finan¢ni vypomoci)
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Bilan¢ni pravidla

e Zlaté pravidlo financovani
Pomeér  dlouhodobého majetku a dlouhodobého kapitalu =
R0O3/(R68+R90+R95+R119) = Dlouhodoby majetek/(Vlastni kapital + Rezervy

+ Dlouhodobé zavazky + Bankovni Gvéry dlouhodobé)

Pomér obéznych aktiv a kratkodobého kapitilu = R31/(R106+R120+R121) =
Obézna aktiva/(Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni uvéry -+

Kratkodobé bankovni vypomoci)

e Pravidlo vyrovnani rizika

Pomeér viastnich a cizich zdrojii = R68/R89 = Vlastni kapital/Cizi zdroje

e Pari pravidlo
Pomeér vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku = R68/R03 = Vlastni
kapital/Dlouhodoby majetek

e Pravidlo ristu
Tempo rustu trzeb = (Trzby v bézném roce/Trzby v ptedchozim roce — 1) * 100
Tempo rustu investic = (Investice v bézném roce/Investice v predchozim roce -

1) * 100
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4. Charakteristika podniku z hlediska jeho majetkové vystavby

4.1 Obecna charakteristika podniku
Sledovana spole¢nost byla zapsana do obchodniho rejstiiku roku 1991, svou
nyn&j$i podobu a nazev vsak ziskala az po tech letech, kdy se ji povedlo pfeorientovat
na jinou vyrobni ¢innost. Do té doby se spolecnost zabyvala technickymi Upravami
pozemkil a jejich odvodnovanim, coz bylo dotovano statem — po roce 1989 se politicka
situace zménila a spole¢nost se zacala zadluzovat. Kdyz hrozil firmé¢ bankrot, koupili
spolecnost dneSni majitelé a od roku 1997 hospodati diky perspektivnimu vyrobnimu

programu bez uvéru (Vyrocni zpravy spole¢nosti).

Spole¢nost podnikéd v oblasti kovovyroby a mezi jeji nejvyznamngjsi predméty
podnikéani lze zaradit zamecnictvi, povrchové upravy a svafovani kovii a provadéni
staveb vcetné jejich zmén a udrZzovacich praci na nich. Zaméfuje se predev§im na
zakéazkovou vyrobu a mezi hlavni produkty patii rozvadécové skiin€ pro trakéni pohony
trolejbusti, tramvaji, lokomotiv a vagénl (ojedin€le i pro vozy metra) a specidlni
rozvadéCové skiin€ urcené do elektraren. Spolecnost se dale zabyva rlznymi
zameCnickymi pracemi — zpracovanim plechu, svafovanim, lakovanim praskovymi
barvami a tfiskovym obrabénim. K dispozici k tomu ma dérovaci automaty, CNC
ohranovaci lisy, plazmovy a autogenni CNC palici stroj a laserovy délici stroj.
Samostatné stfedisko spole¢nosti ma pak na starost stavebni ¢innost — zednické prace,
zemni prace, hydroizolaéni prace, montaze sadrokartonu, zatepleni objektl, pudni
vestavby, pokladani zdmkové dlazby, odvodiiovani a vystavby kanalizace. Okrajové
aktivity spole¢nosti zahrnuji projektovou c¢innost v investicni vystavbé, opravy
motorovych vozidel, koup& zbozi za Ucelem dal§iho prodeje, silnicni motorovou

dopravu nakladni a zemédélskou ¢innost (Vyroéni zpravy spolecnosti).

Zakladni kapital této akciové spolecnosti ¢ini 20 600 000 K¢ (206 kmenovych
akcii na jméno v hodnoté¢ 100 000 K¢) a byl splacen v plné vysi. Z celkového poctu
8 vedoucich zaméstnanct vlastni 2 z nich nadpoloviéni vétsinu akcii a vystupuji jako
jednatelé spolecnosti. Z Grafu 1 je patrné, ze se primérny pocet zaméstnanci ve
sledovaném obdobi postupné zvysoval a to z ptivodnich 147 az na 203 pracovnika Lze
tedy zaradit spoleCnost mezi stfedn¢ velké podniky, nebot zatim nejvy$si pocet
zamé&stnancl v poslednim sledovaném roce nepfesdhl hranici 250 zaméstnancl
(Vyrocni zpravy spolecnosti).
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Graf 1: Primérny pocet zaméstnanci v letech 2010 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani
S po¢tem zaméstnanci nariistaly 1 osobni naklady na zaméstnance. Graf 2 ale
ukazuje, Ze tyto naristy nebyly pfimo uméré. K podstatnému skoku o téméi 30
milioni korun doslo v roce 2012. Zapfi€inily to pfedev§im mimoiadné odmény, ale

samoziejme 1 vyssi pocet zaméstnancti (Vyro¢ni zpravy spolecnosti).

Graf 2: Vyvoj osobnich nakladi na zaméstnance v letech 2010 — 2014 (v K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani
Nartst vynost z bézné ¢innost sledované spolecnosti byl pozvolny, v priméru
010 — 20 % ro¢né. Vyraznou zménu z toho zaznamenaly zahrani¢ni vynosy, které se
kazdoro¢né zvySovaly — na pocatku sledovaného obdobi €inil podil zahrani¢nich vynost
na celkovych vynosech neceld 3 %, na konci jiz tento podil pfesahl 25 %. To znaci
stabilngj$i postaveni na zahranicnich trzich a stale se rozvijejici vztahy s partnery jinych
zemi. Podil zahrani¢nich vynost na vynosech z b&zné Cinnosti znazoriiuje Graf 3

(Vyrocni zpravy spolecnosti).
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Graf 3: Podil zahrani¢nich vynosi na vynosech z bézné ¢innosti (v K¢) v letech 2010 - 2014
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Zdroj: Vlastni zpracovani
S vynosy se postupné zvétSoval 1 vysledek hospodateni, vyjimkou je rok 2012,
kdy doslo k vyznamnému poklesu, coz mély pravdépodobné za nésledek velmi vysoké
osobni naklady, jak jiz bylo zminéno vySe. Trvale rostouci charakter méla i zlstatkova
cena dlouhodobého hmotného majetku, ¢emuz odpovidaly i investice, které byly
v letech 2011 a 2013 podstatné vétsi z dtivodu vystavby nové vyrobni haly a jejiho

nasledného dostaveni a vybaveni (Vyro¢ni zpravy spolecnosti).

4.2 Majetek podniku a jeho financovani
Ptehled majetku podnik zobrazuje Tabulka 1, ktera slouzi jako vychozi zdroj
udajii pro analyzu charakterizujici majetkovou strukturu (kompletni udaje obsahuje

Ptiloha 1). Tuto analyzu a jeji vyhodnoceni obsahuji nasledujici kapitoly.

Tabulka 1: Vyvoj aktiv podniku v letech 2010 — 2014 (v tis. K¢)

2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 133732 | 143871 | 161774 | 182039 | 206 521
Dlouhodoby majetek 73618 | 99195 | 102617 | 116563 | 132795
- dlouhodoby nehmotny majetek 0 120 87 406 222
- dlouhodoby hmotny majetek 63251 | 88586| 97554 | 116157 | 126573
- dlouhodoby finan¢ni majetek 10376 | 10489 4976 0 6 000
ObéZna aktiva 60004 | 44244 | 59020 | 65389 | 73574
- zasoby 15277 | 15384 | 15699 | 15452 | 15350
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- dlouhodobé pohledavky 0 0 - 245 0 0
- kratkodobé pohledavky 25528 | 27590| 28642| 35136| 31765
- kratkodoby finanéni majetek 19249 1270| 14679| 15360 | 26459
Casové rozliSeni 110 432 137 87 152

Bilanéni pravidla

Zdroj: Vyrocni zpravy podniku

Zlaté pravidlo financovani, které dba na Casovy sled aktiv a pasiv, podnik ve

sledovaném obdobi nedodrzel. Jak je patrné z Tabulky 2, vySe obéznych aktiv
nékolikanasobné pievysovala ve vsech letech vysi kratkodobého kapitalu. Podnik tedy

financoval vétsinu obéznych aktiv dlouhodobymi zdroji, coz neni nejvhodnéjsi.

Tabulka 2: Casové rozdéleni aktiv a pasiv podniku v letech 2010 - 2014 (v tis. K¢)

2010 2011 2012 2013 2014

Dlouhodoby majetek 73618 | 99195 | 102617 | 116563 | 132 795
Dlouhodoby kapital 114741 | 128 750 | 146 448 | 162648 | 177 818
Podil dlouhodobého majetku a 0,64 0,77 0,70 0,72 0,75
dlouhodobého kapitalu

Obézna aktiva 60004 | 44244 | 59020| 65389 | 73574
Kratkodoby kapital 18573 | 14653 | 14647 | 18989 | 28455
Podil obéZnych aktiv a

kratkodobého kapitalu 3,23 3,02 4,03 3,44 2,59

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pii optimalnim financovani majetkové struktury by mél podnik brat ohled

predevsim také na pomér vlastniho a ciziho kapitélu. Ve vSech sledovanych letech bylo

pravidlo vyrovnani rizika dodrZzeno — hodnota poméru vlastniho a ciziho kapitalu byla

vzdy vyssi nez 1, jak lze vy¢ist z Tabulky 3.

Tabulka 3: Pomér vlastniho a ciziho kapitalu v letech 2010 - 2014

2010 2011 2012 2013 2014
Vlastni kapital 101012 | 109 257 | 115483 | 123 799 | 132 808
Cizi kapital 32302 | 34146 | 45612 | 57838 | 73465
Pomér vlastniho a ciziho kapitalu 3,1 3,2 2,5 2,1 1,8
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Oproti tomu pari pravidlo, které tika, ze vlastni kapital by mél byt nanejvys
roven dlouhodobému majetku, nebylo dodrzeno za celé sledované obdobi — vlastni
kapital totiz ve vSech letech pievySoval dlouhodoby majetek. Z Tabulky 4 je vSak
patrné, Ze se podnik snazil tuto skuteCnost zménit a puvodné velky rozdil mezi
hodnotami vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku se postupné snizoval. V roce

2014 uz se vlastni kapital témet rovnal dlouhodobému majetku.

Tabulka 4: Vlastni kapital a dlouhodoby majetek v letech 2010 - 2014 (v tis. K¢)

2010 2011 2012 2013 2014
Vlastni kapital 101012 | 109257 | 115483 | 123799 | 132808
Dlouhodoby majetek 73618 99195 | 102617 | 116563 | 132795
Pomér vlastniho kapitalu a 1,37 1,1 1,13 1,06 | 1,00001
dlouhodobého majetku

Zdroj: Vyrocni zprdavy podniku

Pravidlo ristu, které fika, ze tempo ristu investic by mélo byt nizsi neZ tempo
rastu trzeb, nazorn¢ ukazuje, kdy podnik vice investoval. V letech 2011 a 2013, kdy
nebylo toto pravidlo dodrZeno, jak dokazuje Tabulka 5, podnik opravdu velmi
vyznamné investoval do dlouhodobého majetku. Roku 2011 nechal podnik vystavét
novou vyrobni halu a odkoupil a dal zrekonstruovat jednu dalsi star$i halu. Déle byl
potizen novy laserovy palici stroj, jetaby k manipulaci s biemeny a nové dodavkové
auto. Zasadni investici se vSak pro sledovany podnik zda byt koupé nového obrabéciho

centra v roce 2013 (Vyroc¢ni zpravy spole¢nosti).

Tabulka 5: Vyvoj trzeb a investic v letech 2010 - 2014

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby (tis. K¢) 117846 | 136819 | 164 335 | 181742 | 202197 | 227 183
Investice (tis. K¢) 6 606 4 698 31223 15884 30 225 19 455
Tempo riistu trzeb (%) --- 16,10 20,11 10,59 11,25 12,36
Tempo ristu investic (%) --- -28,88 | 564,60 | -49,13 90,29 | -35,63
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Pokud bychom se podivali na Graf 4, tak se zatim vySe zminéné investice v ristu
trzeb vibec neprojevily. D4 se ale pfedpokladat, ze konkrétné investice do nového
obrabéciho centra se na hospodaiskych vysledcich podniku promitne nejspise az
vV dlouhodobém casovém horizontu, protoze pracovnikim trvalo pies rok, nez se
snovym strojem naucili pracovat a zaroven bude kvili velmi specifické vyrobé pro
podnik ze zacatku obtizné ziskat dostatek novych zakaznikd. Podnik ale pfedpoklada, ze
by diky této investici mohl proniknout na vice zahrani¢nich trhti a prohloubit své

postaveni na stavajicich trzich. (Vyro¢ni zpravy spolecnosti).

Graf 4: Tempo rastu vybranych ukazateli (index) v letech 2010 - 2014

Rlst trzeb

Rast investic

2010 2011 2012 2013 2014

Zdroj: Vlastni zpracovani
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5. Aplikace vybranych metod hodnoceni majetkové struktury
Majetkova struktura podniku bude hodnocena pomoci finanéni analyzy. Prace se
zam¢iuje predevsim na analyzu absolutnich ukazatel, analyzu cCistého pracovniho

kapitalu a analyzu pomérovych ukazateld.

5.1 Analyza absolutnich ukazateli majetkové vystavby podniku
Celkovou vertikdlni a horizontdlni analyzu obsahuji Ptilohy 2 a 3. Vybrané
udaje byly pouzity pro nize uvedené zhodnoceni vyvoje jednotlivych slozek aktiv

podniku.

Hodnoty aktiv jako celku ve sledovanych letech konstantné stoupaly, stejné tak
tomu bylo i v pfipad¢ dlouhodobého majetku. K vyraznému poklesu obéznych aktiv
026% oproti predchozimu roku doslo vroce 2011, coz zapfiCinil vysoky propad
hodnoty kratkodobého finanéniho majetku, poté vyse obéznych aktiv opét zacala rlst

stejné tak jako vyse kratkodobého finan¢niho majetku.

Z Tabulky 6 vyplyva, ze celé sledované obdobi vySe dlouhodobého majetku
prevySovala obézna aktiva, pti¢emz nejmensi rozdil mezi nimi byl v roce 2010, kdy
obézn4 aktiva tvotila témet 45 % celkovych aktiv. Vyssi podil dlouhodobého majetku
na celkovych aktivech je dan nejen povahou vyroby a odvétvim, ale také vysokymi
investicemi do dlouhodobého (pfedevsim hmotného) majetku. V roce 2011 mél
dlouhodoby majetek nejvétsi podil na celkovych aktivech podniku (necelych 69 %)
a velkou roli zde hraly pravé zminéné investice — podnik zah4jil vystavbu nové vyrobni

haly a koupil a zrekonstruoval jednu starsi halu.

Tabulka 6 také poukazuje na velmi malou tcast ostatnich aktiv na celkovych
aktivech podniku v porovnani se stalymi a obéznymi aktivy. Prestoze podil ostatnich

aktiv dosahuje velmi nizkych hodnot, jejich vyvoj ve sledovaném obdobi znacné kolisa.

Tabulka 6: SloZeni celkovych aktiv podniku (v %)

2010 2011 2012 2013 2014
Dlouhodoby majetek 55,05 68,95 63,43 64,03 64,30
ObéZna aktiva 44,87 30,75 36,48 35,92 35,63
Ostatni aktiva 0,08 0,30 0,08 0,05 0,07
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Dlouhodoby majetek

Pokud se zaméfime na hodnoceni slozeni dlouhodobého majetku podniku, tak
jednoznacné nejvétsi Cast tvoii dlouhodoby hmotny majetek, jak mizeme vidét
v Tabulce 7. Od pocatku sledovaného obdobi podil dlouhodobého hmotného majetku na
celkovém dlouhodobém majetku rostl, a to az do roku 2013, kdy dosahl nejvyssi
hodnoty za celé sledovaného obdobi a poté lehce klesl. Tabulka 1 ale ukazuje, ze vyvoj
dlouhodobého majetku byl trvale rostouci a k jeho poklesu nedoslo. Skutecnost, ze
podil dlouhodobého hmotného majetku na celkovém dlouhodobém majetku mél vyssi
hodnotu v roce 2013 nez v roce 2014, zapficinila nejspi§ nulova hodnota dlouhodobého

finan¢niho majetku v roce 2013.

Tabulka 7: SloZeni dlouhodobého majetku podniku (v %) v letech 2010 - 2014

2010 2011 2012 2013 2014
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,12 0,08 0,35 0,17
Dlouhodoby hmotny majetek 85,92 89,30 95,07 99,65 95,31
Dlouhodoby finan¢ni majetek 14,09 10,57 4,85 0,00 4,52

Zdroj: Viastni zpracovani

SloZzeni dlouhodobého hmotného majetku znazorfiuje Tabulka 8. Z hlediska
vyvoje majetku podniku jsou zajimavé polozky stavby a samostatné movité véci
a soubory movitych véci, které poukazuji, jak se sledovand spolecnost vyviji a Ze
nevaha investovat do dlouhodobych aktiv. Nejvyznamnéjsi byl v tomto ohledu rok
2013, kdy byla dostavéna nova vyrobni hala, nakoupeny nové stroje a s tim souvisejici

I potizeni dlouhodobého nehmotného majetku (viz dalsi odstavec).

Tabulka 8: SloZeni dlouhodobého hmotného majetku v letech 2010 — 2014 (tis. K¢)

2010 2011 2012 2013 2014

Pozemky 3921 3921 3887 3887 3887
Stavby 38283 | 37165| 36899 | 57554 | 55544
Samostatné movité véci a soubory 20927 | 29341 | 24597 | 35565 | 46343
movitych véci
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 70 70 70 70 70
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny 50| 18089 | 28004 | 19081 | 20729
majetek

Zdroj: Viastni zpracovani
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Podle Grafu 5 podnik nedisponoval roku 2010 dlouhodobym nehmotnym
majetkem, az v roce 2011 nedokoncenym nehmotnym majetkem a od roku 2012
softwarem. Od svého vzniku spole¢nost zadny software nevlastnila. Az v roce 2012 jej
zakoupila, zvysila tak svou konkurenceschopnost a mohla svym zakaznikim poskytnout

sirsi portfolio sluzeb a dokonalejsi zpracovani zakazek.

Graf 5: SloZeni dlouhodobého nehmotného majetku v letech 2010 - 2014 (v tis. K¢)
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Zdroj: Viastni zpracovani

Velmi nejednotny vyvoj dlouhodobého finanéniho majetku vystihuje Graf 6.
Z pocatku sledovaného obdobi tento vyvoj témét stagnoval, nacez zacal velmi prudce
klesat az na jiz zminénou nulovou hodnotu a nasledujici rok opét zacal rast. Divodem
byl postupny prodej vSech dlouhodobych cennych papirti a nasledny ndkup obchodniho

podilu v jiné firmé.

Graf 6: Vyvoj dlouhodobého finan¢niho majetku v letech 2010 - 2014 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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Obézny majetek

Hlavni cast obézného majetku v celém sledovaném obdobi piedstavovaly
kratkodobé pohledavky, jak poukazuje Tabulka 9. Oproti tomu dlouhodobé pohledavky
2012, kdyz podnik vytvoiil opravnou polozku k pohleddvkam z obchodnich vztahd.
Vyse zasob ztistala ve vSech letech na srovnatelné Urovni a nezaznamenala zadné
vyrazné zmény - podil zasob na obézném majetku se tedy ménil v zavislosti na zménach
ostatnich obé&znych aktiv. Ptikladem je rok 2011, kdy klesl podil kratkodobého
finan¢niho majetku na obéznych aktivech na neceld 3 %, pficemz piedchozi rok to bylo
32 %. Podil zasob na ob&zném majetku tak zvysil, ale ke skutecnému zvyseni stavu

zasob nedoslo.

Tabulka 9: SloZeni obéZného majetku podniku v letech 2010 -2014 (v %)

2010 2011 2012 2013 2014
Zasoby 25,46 34,77 26,60 23,63 20,86
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,42 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 42,54 62,36 48,53 53,73 43,17
Kratkodoby finan¢ni majetek 32,08 2,87 24,87 23,49 35,96

Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf 7 poukazuje na vySe zminény konstantni stav zasob. V piipadé materialu se
po roce 2012 podafilo docilit jeho sniZeni, ale zaroven se zvySovala nedokoncena

vyroba a polotovary — v konecné fazi se tedy stav takika nezménil.

Graf 7: Vyvoj jednotlivych prvkii zasob podniku v letech 2010 - 2014 (v tis. K¢)
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Zdroj: Viastni zpracovani
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5.2  Analyza pomérovych ukazatelli majetkové vystavby podniku
charakterizujici dlouhodoby majetek podniku, ukazatele likvidity hodnotici ob&zny
majetek, ukazatele zadluZenosti informujici o Gv€rovém zatizeni firmy a ukazatele

rentability zhodnocujici celkovy vysledek podnikani.

5.2.1 Ukazatele aktivity podniku
Obrat aktiv stanovuje, kolikrat se za rok aktiva obrati — jinak feceno, jak
efektivné podnik své aktiva dokéze zhodnotit. Ve vSech letech byly namétené hodnoty
vy$$i nez 1, coz znamena, Ze se aktiva alespon jednou za rok obratila. Vyvoj obratu
aktiv sledovaného podniku se velmi podobal vyvoji odvétvi, jak dokazuje Graf 8.

Nejvyssiho obratu s hodnotou 1,14 dosahl podnik v roce 2011.

Graf 8: Vyvoj obratu aktiv podniku v letech 2010 - 2014
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Zdroj: Vlastni zpracovani

V ptipadé obratu zasob dosahuji hodnoty vzhledem k odvétvi, ve kterém se spolenost
nachazi a specifické povaze vyroby, piijatelné vySe. Podnik svym dodavatelim
Vv pfipad€ vyroby rozvadécovych skiini garantuje dodani v rozmezi 5 az 7 tydnd, takZe
I nejvyssi hodnota doby obratu zasob byla vyhovujici. Doba obratu zasob mé¢la trvale

klesajici charakter, jak je patrné z Tabulky 10.
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Tabulka 10: Vyvej ukazateli aktivity podniku v letech 2010 - 2014

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Obrat aktiv 1,02 1,14 1,12 1,11 1,10
Obrat dlouhodobého majetku 1,86 1,66 1,77 1,73 1,71
Doba obratu zasob (ve dnech) 40,2 33,7 31,1 27,5 24,3
Doba splatnosti pohledavek (ve 67,2 60,4 56,2 62,6 50,3
dnech)

Doba splatnosti kratkodobych 48,9 21,7 21,0 26,5 29,5
zavazku (ve dnech)

Zdroj: Vlastni zpracovani

Velmi problémovou se pro sledovany podnik zdad byt doba splatnosti
pohledavek, ktera ve vétSin€ let prevySuje dobu splatnosti zavazka vice nez
dvojnésobné. I kdybychom zohlednili, Ze podnik vystavuje kliCovym partnerim faktury
se splatnosti 60 dnti, tak by stejné mély byt hodnoty nizsi, nez bylo zjist€no vypoctem,
protoze ostatni obchodni partnefi maji klasickou dobu splatnosti faktur 30 dnd, nékteti
dokonce i kratsi. Podnik by mél mit své pohledavky dostate¢né zajisténé — jak lze vycist
z Tabulky 11, tak mnoho pohledavek ptekrac¢uje dobu splatnosti, v nékterych piipadech
1 o vice nez rok. Nejvice pohledavek po lhité splatnosti (pies 80 % z celkovych

pohledavek) se v podniku vyskytovalo v roce 2010, kde se nejspiSe jesté projevovala

svétova finanéni krize.

Tabulka 11: Vyvoj pohledavek podniku v letech 2010 - 2014 (v K¢)

2010 2011 2012 2013 2014

Pohledavky 24806 576 | 26981193 | 26 164 295 | 33938099 | 39 974 988
Pohledavky po | 20066 164 | 7928599 | 6423581 | 14847578 | 16404 725
lhiité splatnosti

- do 180 dni 4333151 | 7433305| 4986581 | 13629130 | 7070026
- nad 180 do 33817 161 202 332 606 479378 | 8213562
356 dni

-nad 365 dni 373 444 334092 | 1104792 739070 | 1121137
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5.2.2 Ukazatele likvidity podniku
Zda je podnik schopen uhradit své splatné zavazky, urcuji ukazatelé likvidity.
Sohledem na stupné likvidity rozliSujeme béZznou likviditu, pohotovou likviditu

a okamzitou likviditu.

Bézna likvidita podniku by se méla obecné pohybovat v intervalu 1,6 — 2,5.
Z Grafu 9 je patrné, ze hodnoty bézné likvidity odvétvi, ve kterém se podnik nachazi, se
VvV tomto intervalu nachézely. Oproti tomu bézné likvidita sledovaného podniku byla ve
vSech letech vyssi — nejvétsiho rozdilu si 1ze vSimnout v roce 2012, kdy bézna likvidita
podniku dosdhla téméf 2,5 nasobku oborového priméru. Roku 2014 klesla bézna
likvidita az na hodnotu 2,59 a pfiblizila se intervalu, ve kterém by se mély hodnoty
obecné pohybovat. I tato nejnizs$i hodnota byla ovsem velmi vysoka a podnik by mél

zvazit, zda to nema negativni vliv na vynosnost podniku.

Graf 9: Vyvoj bézné likvidity podniku a oborového priméru v letech 2010 - 2014
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Podobny vyvoj, jak znazoriiuje Graf 10, méla i pohotova likvidita. Hodnoty
odvétvi se pohybovaly v doporu¢eném intervalu 1 — 1,5, ale pohotova likvidita

sledovaného podniku byla opét ve vSech letech nékolikandsobn& vysSi (nejvyssi

cvwr

v roce 2011 jen potvrzuje vysokou likviditu podniku.
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Graf 10: Vyvoj pohotové likvidity podniku a oborového priméru v letech 2010 - 2014
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Zdroj: Vlastni zpracovani

V piipad¢ vyvoje okamzité likvidity podniku se zcela vymyka rok 2011, kdy
jeji hodnota klesla az na 0,09. Tento pokles zplisobil meziro¢ni relativni pokles
093,4 % u kratkodobého financniho majetku. V ostatnich letech se ale hodnoty
pohybovaly v intervalu 0,81 az 1,04, takze opét prevySovaly doporuceny interval 0,2 —
0,7 1 hodnoty oborového priméru. Nejvétsi rozdil mezi hotovostni likviditou podniku
a odvétvi byl opakované naméten v roce 2012, kdy mél podnik dokonce 4 krat vyssi
hodnoty, jak Ize vycist z Grafu 11. Podnik byl tedy kromé roku 2012 okamzité schopen

splacet své zavazky.

Graf 11: Vyvoj hotovostni likvidity podniku a oborového priméru v letech 2010 - 2014
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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5.2.3 Ukazatele rentability podniku
(produkeni sila), kterd porovnava zisk a celkova aktiva bez ohledu na financovani.
Nejefektivnéji byla aktiva vyuzivana v roce 2011, kdy hodnota rentability aktiv vzrostla
az na 10 %. Nasledujiciho roku klesla rentabilita o vice nez polovinu, ale tento rok byl
kriticky pro vSechny ukazatele rentability — divodem byla nizka hodnota zisku
zapfii¢inéna vysokymi osobnimi naklady vynalozenymi Vtomto roce (viz vyse).
Celkové méla rentabilita aktiv podniku odli$ny vyvoj od rentability celého odvétvi, jak
ukazuje Graf12. Vroce 2013 se hodnoty podniku a odvétvi nejvice podobaly,
nasledujiciho roku byly hodnoty odvétvi tak vysoké, ze hodnota rentability aktiv ve

sledovaném podniku dosahla jen malo pies polovinu této hodnoty.

Graf 12: Vyvoj rentability aktiv podniku a oborového praméru v letech 2010 — 2014 (v %)
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Zdroj: Viastni zpracovani

Rentabilita vlastniho kapitalu se krom¢ roku 2012 pohybovala okolo 7 %. Ve
zminéném roce poklesla az na necelych 5 %, ale v tomto roce doslo k poklesu vSech
ukazateld rentability, jak jiz bylo zminéno. Od roku 2012 byla rentabilita podniku nizsi
nez oborovy prumér — K extrémnimu rozdilu doslo roku 2014, kdy hodnoty odvétvi byly
vyssi o 10 %. Obecné lze ale fici, ze rentabilita vlastniho kapitalu zaznamenala celkem

konstantni vyvoj bez vétSich vykyvi, jak ukazuje Graf 13.

39



Graf 13: Vyvoj rentability vlastniho kapitilu podniku a oborového pruméru v letech
2010 - 2014 (v %)
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Zdroj: Viastni zpracovani

Z Grafu 14 je patrné, Zze v prvnich dvou sledovanych letech ptfevysovala
rentabilita trZzeb primérné hodnoty odvétvi, stejné jako tomu bylo u piedeslych
ukazateli. Roku 2010 doséhla rentabilita trzeb podniku 2,3 nasobku oborového
primé&ru. V roce 2012 doslo rovnéZ k poklesu, piestoZe se trzby zvysily — pfic¢inou bylo
opét snizeni vysledku hospodaieni. V roce 2013 se hodnoty rentability podniku
a odvétvi téméf shodovaly — rentabilita trzeb v obou pfipadech tésné piekrocila 6 %.
Naésledujiciho roku se hodnota odvétvi prudce zvysila a vyrazné€ pievySovala rentabilitu

sledovaného podniku.

Graf 14: Vyvoj rentability trZeb podniku a oborového priméru v letech 2010 — 2014 (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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5.2.4 Ukazatele zadluzenosti
Vybrané ukazatele zadluzenosti obsahuje Tabulka 12. Celkova zadluZenost
(vétitelské riziko) ukazuje miru kryti majetku podniku cizimi zdroji a ta se od roku
2011 postupné zvySovala. I pfesto dosdhla nejvyssi hodnoty 35,57 %, coz znamena, Ze

veskerd aktiva podniku byla financovana z 64,43 % vlastnimi zdroji.

Podobnou skute¢nost vyjadiuje i mira zadluZenosti, kterd predstavuje poméer
cizich zdroju a vlastniho kapitalu. Tento ukazatel sleduji pfedevSim banky (véfitelé),
ktefi hodlaji podniku poskytnout uvér. Ve vSech sledovanych letech byly hodnoty
vlastniho kapitalu vyssi nez hodnoty cizich zdroji, coz je pro véfitele pozitivni. Vyvoj

miry zadluzenosti byl od roku 2011 rostouci a roku 2014 jiz tato mira pievysila 55 %.

Opak celkové zadluZenosti zobrazuje koeficient samofinancovani, tedy z kolika
procent firma financuje své potieby vlastnimi zdroji. V letech 2010 a 2011 byl podnik
schopen samofinancovat ptes 75 % celkovych aktiv vlastnimi zdroji, coz znaéi velkou
finan¢ni stabilitu podniku a jeho samostatnost. Jak ukazuje Tabulka 12, tak ani

Vv ostatnich letech nebyl podnik ve vétsi mife zavisly na cizich zdrojich.

Ukazatel urokového kryti bylo mozné ve sledovaném obdobi vypocitat pouze
v letech 2012 — 2014, nebot’ v piedchazejicich letech se v podniku nakladové troky
(potfebné k vypocitani tohoto ukazatele) nevyskytovaly. V roce 2012 dosahoval
ukazatel trokového kryti vysoké hodnoty, témét 49 %, ale to jen kvili jiZ nékolikrat
zminénému, velmi nizkému vysledku hospodafeni — hodnota nakladovych urokl
ukazatel irokového kryti pohyboval okolo 13 %, coz znamena, Ze tolik procent zisku

pfipadlo na uroky. Urokové zatiZzeni v tomto pfipad€ dosahovalo pfimétené vyse.

Tabulka 12: Vyvoj ukazateli zadluZenosti podniku v letech 2010 — 2014 (v %)

2010 2011 2012 2013 2014
Ukazatel véritelského rizika 24,15 23,73 28,19 31,77 35,57
Mira zadluZenosti 31,98 31,25 39,50 46,72 55,62
Koeficient samofinancovani 75,53 75,94 71,39 68,01 63,95
Ukazatel urokového kryti == = 48,94 13,90 13,32

Zdroj: Vlastni zpracovani
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5.3 Vypocet Cistého pracovniho kapitalu

Ve vsech sledovanych letech dosahoval ¢isty pracovni kapital kladnych hodnot,
coz znamena, Ze i po zaplaceni vSech kratkodobych zavazkt mél podnik k dispozici
dostate¢né mnozstvi provoznich prostiedkt pro plynuly chod spole¢nosti. V Tabulce 13
je zaznamendn vyvoj Cistého pracovniho kapitalu, ktery byl kromé roku 2011 rostouci.
Ve zminéném roce doslo totiz k poklesu obéznych aktiv i kratkodobych zavazkt oproti
predchazejicimu roku, coz nejspis zapficinilo tento pokles. I ptesto byla hodnota ¢istého
pracovniho kapitalu velmi vysoka — ,.finanéni polstai by v piipadé, Ze nastane néjaka
nepiizniva situace negativné ovliviiujici chod spole¢nosti podniku, pomohl tuto

skuteCnost prekonat. Podnik by mél ale uvazit, zda nedosahoval az moc vysokych

hodnot, nebot’ u tohoto kapitalu nedochazi k pozadovanému zhodnoceni.

Tabulka 13: Cisty pracovni kapital podniku v letech 2010 - 2014 (v tis. K&)

2010 2011 2012 2013 2014
Obé¢zna aktiva 60004 | 44244 | 59020 | 65389| 73574
Kratkodobé zavazky 18573 | 12653 | 10597 | 14869 | 18455
Kratkodobé bankovni uvéry 0 0 0 0 0
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 2000 4 050 4120 10 000
Cisty pracovni kapitil 41431 | 29591 | 44373 | 46400 | 45119

Zdroj: Vlastni zpracovani

Prekapitalizovani podniku, pfedev§im v roce 2010, naznacuje i Tabulka 14.
Podle Synka (2011) dochazi k piekapitalizovani v ptipad¢, kdy pomér vlastniho
kapitalu a dlouhodobého majetku pfevysuje hodnotu 1. Podniku se vSak ve sledovaném
obdobi podafilo tento pomér snizovat a vroce 2014 docilil toho, Ze nebyl

piekapitalizovan, ale ani podkapitalizovan viz bilan¢ni pravidla.

Tabulka 14: Pomér vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku v letech 2010 - 2014

2010 2011 2012 2013 2014
Vlastni kapital 101012 | 109257 | 115483 | 123799 | 132808
Dlouhodoby majetek 73618 99195 | 102617 | 116563 | 132795
Pomér vlastniho kapitalu 1,37 1,1 1,13 1,06 | 1,00001
a dlouhodobého majetku
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6. Zhodnoceni, doporuceni s ohledem na zvysSeni vykonnosti
Ve sledovaném obdobi méla aktiva podniku jako celek konstantné rostouci
charakter a nedoslo k zadnému mezirocnimu poklesu, coz znaci stabilitu podniku.
Podnik financoval svlij majetek z vétsi Casti z vlastnich zdroju - to vyjadiuji vysledky
koeficientu samofinancovani dosahujici ve sledovaném obdobi velmi vysokych hodnot.
Jak je patrné z politiky spole¢nosti, tak zde pfevlada snaha o samostatnost a nezavislost
na cizich zdrojich. Podnik by m¢l ale zvazit, zda by pro n¢j nebylo vyhodnéjsi pouzivat

vice levnéjsiho ciziho kapitalu.

Podil vlastniho kapitdlu a na celkovych aktivech trvale pfevladal a z vyvoje
dlouhodobych aktiv bylo patrné, ve kterych letech podnik vice investoval. Analyza
ukazateld rentability vSak naznacuje, ze vyuziti aktiv nebylo vzdy zcela optimalni a ani
vysoké investice se ptimo umérné nepromitly do vyvoje rentability trzeb. Podnik by mél
tedy ptisté zvazit, zda se mu investice vyplati, pfedevSim jaka bude navratnost investice
a zda dopomuze k vy$§imu zisku. Musime ovSem brat v Givahu, Ze ma sledovany podnik
specifickou vyrobu, ktera vyzaduje velmi specialni stroje a technologie — vzhledem
k neustalé modernizaci je pak podnik pod tlakem konkurence nucen do dlouhodobého

majetku investovat.

Podnik by si mohl jesté¢ vice hlidat dobu splatnosti pohleddvek. V porovnani
s dobou splatnosti zdvazka byla vice neZ dvojnasobnd. Podniku se takto u odbératelt
vaze mnoho penéz V nezaplacenych fakturach - velkd cast pohledavek podniku
prekrocila dobu splatnosti, nekteré jsou po lhiité splatnosti dokonce 1 nad 365 dni. To
muze byt jedna z pfi¢in, pro¢ podnik financuje ob&ézny majetek z velké Ccasti

dlouhodobym kapitalem.

Pokud bychom se ale podivali na vysledky analyzy jako celek, tak si podnik
vede celkem uspésné, ma nizkou zadluZzenost a byl schopen velmi dobte splacet své
zévazky. Zéaroven ve vSech sledovanych letech dosahoval c¢isty pracovni kapital
kladnych hodnot — podnik by mél ale zvazit, zda nebyly tyto hodnoty az moc vysoké,

nebot’ u toho kapitalu nedochézi k poZadovanému zhodnoceni.

Podniku se také dafi stale vice pronikat na zahrani¢ni trh, jak dokazuje
konstantné zvySujici se podil zahrani¢nich vynosti na celkovych vynosech. Je tedy
mozné, ze se ¢asem podniku podaii zvysit rentabilitu trzeb ¢i celkové vynosy diky

vysokym investicim do dlouhodobého hmotného majetku.
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Podle vysledk analyzy by se dalo fici, Ze podnik jako celek, ma dobré
hospodaiské vysledky a silné postaveni na domacim a zahrani¢nim trhu i1 diky
majetkové struktuie. Ta sice neméla ve vSech sledovanych letech zcela optimalni
slozeni a ne vzdy dosahovala vysledkt jako odvétvi, ale to je v praxi velmi Casty jev.
V kazdém podniku lze vzdy nalézt néco, co by se dalo zlepsit, coz plati i pro nejlepsi
firmy na trhu. Navic nelze hodnotit vSechny podniky stejnymi pravidly, nebot’ kazdy je
zcela jedine¢ny, s odliSnymi potfebami, které souvisi se stylem vyroby a mnoha dal§imi

faktory.

Sledovanému podniku byla navrzena urcitd opatieni, kterd by mohla zvysit jeho
vykonnost. Tykaji se vysokého Ccistého pracovniho kapitdlu, vazani kapitilu
v pohledavkach a pomérn¢ vysokych investic do dlouhodobého majetku — ty ovSem
nemusi byt pro podnik problémem, nebot’ zda byla investice dostate¢n¢ efektivni lze

posoudit az s del§im ¢asovym odstupem.

Na zavér je tfeba podotknout, Ze celkovou finan¢ni analyzu (tedy nejen analyzu
majetkové struktury), by mél podnik délat pravidelné a sdm, nebot’ jedin€ on je schopen
spravné vyhodnotit vysledky této analyzy a zavést diky nim opatfeni, ktera mohou vést
ke zvySeni vykonnosti. Pravidelné porovnavani vysledki finan¢ni analyzy mizZe podnik
upozornit na mnoho problémt, kterym se da pomoci v€asného zdsahu piedejit, nebo je

alespoil zmirnit.
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Summary

The aim of this thesis is to classify assets and its structure in relation to the financing of

these assets and apply selected methods on a particular company.

The main part consists of financial analysis, which includes vertical and horizontal
analysis of assets and ratio analysis, especially indicators of activity, liquidity,
profitability and debt. An integral part is the actual characteristics of the enterprise in
terms of the property construction. The results of analysis are evaluated and serve as

a basis for recommending the company to increase efficiency and productivity.

Key words: assets, financial analysis, ownership structure and ratio analysis
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Pfilohy

Piiloha 1: SloZeni aktiv podniku v letech 2010 — 2014 (v %0)

2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 133732 | 143871 | 161774 | 182039 | 206521
Dlouhodoby majetek 73 618 99195 | 102617 | 116563 | 132795
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 120 87 406 222
- software 0 0 87 406 222
- nedokoncéeny dlouhodoby 0 120 0 0 0
nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek 63 251 88 586 97554 | 116157 | 126573
- pozemky 3921 3921 3887 3887 3887
- stavby 38 283 37 165 36 899 57 554 55 544
- samostatné movité véci a 20 927 29 341 24 597 35 565 46 343
soubory movitych véci
- jiny DHM 70 70 70 70 70
- nedokon¢eny DHM 50 18 089 28 004 19 081 20729
Dlouhodoby finanéni majetek 10 376 10 489 4976 0 6 000
- ostatni dlouhodobé cenné 10 367 10 489 4 976 0 0
papiry
ObéZna aktiva 60 004 44 244 59 020 65 389 73574
Zasoby 15 277 15 384 15699 15 452 15 350
- material 10 005 10 250 10 275 8 375 7797
- nedokoncena vyroba a 5222 5134 5424 7077 7529
polotovary
Dlouhodobé pohledavky 0 0 - 245 0 0
- pohledavky z obchodnich 0 0 - 245 0 0
vztahil
Kratkodobé pohledavky 25528 27 590 28 642 35136 31765
- pohledavky z obchodnich 24 622 26 920 26 212 33944 30912
vztahil
- kratkodobé poskytnuté zalohy 810 665 668 102 318




- dohadné ucty aktivni 96 0 0 4 95
- jiné pohledavky 0 5 94 119 23
Kratkodoby finan¢ni majetek 19 249 1270 14 679 15 360 26 459
- penize 305 224 34 72 101
- Uty v bankach 18 944 1046 14 645 15 288 26 358
Casové rozlieni 110 432 137 87 152
- naklady pfistich obdobi 104 138 131 87 152
- piijmy pfiStich obdobi 6 294 6 0 0

Piiloha 2: Vertikalni analyza aktiv podniku v letech 2010 — 2014 (v %)

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti

2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby majetek 55,05 68,95 63,43 64,03 64,30
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,08 0,05 0,22 0,11
- software 0,00 0,00 0,05 0,22 0,11
- nedokoncéeny dlouhodoby 0,00 0,08 0,00 0,00 0,00
nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek 47,30 61,57 60,30 63,81 61,29
- pozemky 2,93 2,73 2,40 2,14 1,88
- stavby 28,63 25,83 22,81 31,62 26,90
- samostatné movité veci a 15,65 20,39 15,20 19,54 22,44
soubory movitych véci
- jiny dlouhodoby hmotny 0,05 0,05 0,04 0,04 0,03
majetek
- nedokonceny dlouhodoby 0,04 12,57 17,31 10,48 10,04
hmotny majetek
Dlouhodoby finanéni majetek 7,76 7,29 3,08 0,00 2,91
- ostatni dlouhodobé cenné 7,75 7,29 3,08 0,00 0,00
papiry
ObéZna aktiva 44,87 30,75 36,48 35,92 35,63
Zasoby 11,42 10,69 9,70 8,49 7,43




- material 7,48 7,12 6,35 4,60 3,78
- nedokoncéena vyroba a 3,90 3,57 3,35 3,89 3,65
polotovary

Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 -0,15 0,00 0,00
- pohledavky z obchodnich 0,00 0,00 -0,15 0,00 0,00
vztahil

Kratkodobé pohledavky 19,09 19,18 17,70 19,30 15,38
- pohledavky z obchodnich 18,41 18,71 16,20 18,65 14,97
vztahil

- kratkodobé poskytnuté zalohy 0,61 0,46 0,41 0,06 0,15
- dohadné ¢ty aktivni 0,07 0,00 0,00 0,00 0,05
- jiné pohledavky 0,00 0,00 0,06 0,07 0,01
Kratkodoby finanéni majetek 14,39 0,88 9,07 8,44 12,81
- penize 0,23 0,16 0,02 0,04 0,05
- Géty v bankach 14,17 0,73 9,05 8,40 12,76
Casové rozliSeni 0,08 0,30 0,08 0,05 0,07
- naklady pfistich obdobi 0,08 0,10 0,08 0,05 0,07
- ptijmy pfiiStich obdobi 0,00 0,20 0,00 0,00 0,00

Zdroj: Viastni zpracovani

Piiloha 3: Horizontalni analyza aktiv podniku v letech 2010 — 2014 (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014

AKTIVA CELKEM 10 139 17 903 20 265 24 482
Dlouhodoby majetek 25577 3422 13 946 16 232
Dlouhodoby nehmotny majetek 120 -33 319 -184
- software 0 87 319 -184
- nedokoncéeny dlouhodoby 120 -120 0 0
nehmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek 25 335 8 968 18 603 10 416
- pozemky 0 -34 0 0
- stavby -1118 -266 20 655 -2 010
- samostatné movité véci a 8414 -4744 10 968 10 778




soubory movitych véci

- jiny dlouhodoby hmotny 0 0 0 0
majetek

- nedokoncéeny dlouhodoby 18 039 9915 -8 923 1648
hmotny majetek

Dlouhodoby finan¢ni majetek 113 -5513 -4 976 6 000
- ostatni dlouhodobé cenné 122 -5513 -4 976 0
papiry

Obézna aktiva -15760 14 776 6 369 8185
Zasoby 107 315 -247 -102
- material 245 25 -1 900 -578
- nedokonc¢end vyroba a -88 290 1653 452
polotovary

Dlouhodobé pohledavky 0 -245 245 0
- pohledavky z obchodnich 0 -245 245 0
vztahil

Kratkodobé pohledavky 2 062 1052 6 494 -3371
- pohledavky z obchodnich 2298 -708 -3032
vztahil 7732

- kratkodobé poskytnuté zalohy -145 3 -566 216
- dohadné ucty aktivni -96 0 4 91
- jiné pohledavky 5 89 25 -96
Kratkodoby finan¢ni majetek -17 979 13 409 681 11 099
- penize -81 -190 38 29
- cty v bankach -17 898 13599 643 11 070
Casové rozliSeni 322 -295 -50 65
- naklady piistich obdobi 34 -7 -44 65
- ptijmy ptiStich obdobi 288 -288 -6 0

Zdroj: Vlastni zpracovani



Piiloha 4: Vyvoj vybranych poloZek charakterizujicich podnik v letech 2010 -2014

2010 2011 2012 2013 2014
Primérny 147 166 178,8 199 203
pocet
zaméstnanci
Osobni 56915000 | 65042000 | 94034000 | 74021000 | 75666000
naklady na
zaméstnance
Zistatkova 74016 707 | 91594 000 | 102 929 000 | 116 153 000 | 132 571 000
cena DHM
Vynosy 143 060 000 | 174 262 000 | 185 461 000 | 202 197 000 | 235 624 000
Z béZné
cinnosti
Zahrani¢ni 4 278 000 9824000 | 14529000 | 39763000 | 59575000
vynosy
HYV pied 10964 000 | 14 362 522 7334193 | 12388000 | 12202000
zdanénim
Investice 4698 000 | 31222504 | 15884000 | 30225000 | 19455000

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti




