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Abstrakt

Tato bakal#ska prace se zabyva hodnocenim fimanoiizeni v podniku v letech
2006 — 2010, za pomoci vybranych metod fitrdranalyzy. Obsahuje navrhy moznye$eni

problémi, které maji vést ke zlepSeni firkaun situace podniku v budoucich letech.

Abstract

This bachelor’s thesis is dealing with evaluatiorafcial management in the firm for
the years 2006-2010 with the help of selected nustiod the financial analysis. It comprises
suggestions of possible problems which should tesulthe improvement of financial

situation of the firm in future years.

Kli éova slova

Finareni tizeni, analyza, finami rozvaha, vykaz ziska ztrat, cash-flow, po&nové

ukazatele.
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Financial management, analysis, financial balastm®et, profit and loss statement,
cash-flow, distinction indicators.
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Uvod

Kazdy podnik m& definované svoje vlastni cile. Tglle se v mnohém liSi. Obetn
vSak plati, Ze za zakladni cil kazdého podntkdirmy se povazuje zvySovani jeji trzni
hodnoty a zarowezachovani schopnosti splacet své zavazky.

Cile podnikani jsou iezité pro vSechny subjekty vstupujici do podniklejenom
majitelé profituji z doke funguijici firmy, ale i zadstnanci v podob pracovni pilezitosti a
platu, stat v podabdani, odbratelé v podob zbozici sluzby atd.

Finartni management kazdého podniku se velkatroon podili na nagovani cit
podniku. Ukolem finatniho managementu je spravna alokace finash prostedki. Fri
spravném finatnim ftizeni je zaji&%na prosperita podniku a tim i spokojenost
zainteresovanych subjekt Finar€ni fizeni pro svoji¢innost potebuje spravné nastroje a
dostatek informaci. Hlavnim néstrojem fidafhotizeni je finagni analyza.

Finartni analyza poskytujetphled o fungovani¢innosti a stavu podnikdi firmy.
Zdrojem informaci finaéni analyzy jsou &etni vykazy. Jakékoliv rozhodovani firariho

managementu by &o byt podloZeno Udaji ziskané z firtan analyzy.
Tato bakaléska prace se zabyva firgmim fizeni v konkrétnim podniku. JelikoZ je

financni analyza Uzce spjata s fikaim fizenim je tedy nutné provést firau analyzu

podniku a z vysledkurcit vhodnou metodu finamihotizeni.
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1 Cile a metody bakaldské prace

Hlavni cil prace
Hlavnim cilem bakal&ké prace je v konkrétni fikn zhodnotit finadni fizeni a pofipact

navrhnout vyhodgjSi feSeni finadnihotizeni.

Dil¢i cile prace

Zhodnotit finagni stranku podniku pomoci finani analyzy.

1.1 Metody bakal&ské prace

Finartni analyza uZivd pro hodnocenékolik metod (vyp@tova, kvantitativni). DalSi
dulezitou metodou uzitou ve fina&ni analyze je metoda srovnavani. Metoda srovnavani

pracuje s ukazateli, které mezi sebou hodnoti\ansna.

Pro pyramidovy rozklad soustavy ukazatafiva finagni analyza metodu kauzalni analyzy,

jenz rozlozi syntetické ukazatele thaly, ve které jsou analytické ukazatele vzajespjate.

Finartni analyza také obsahujeskolik teoretickych modél, jenz pracuji na principu
matematickych i statistickych (diskrimi¢vd analyza, regresni modely). Tyto modeéhsto
utvaeji funkce obsahujici kombinace ukazatel jejich dilezitosti pro celkové hodnoceni

firmy.

V bakal&ské praci byly pouzity metody systémové a vztah@&gr finantni analyzy byl
formulovan diky dedulnim a induknim metodam. Tyto metody jsou navzajem propojene.
Indukci gevadime informace z praxe na teoretickéénavDedukce naopak dovoluje teorii

OVetit v praxi.
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2 Teoreticke poznatky z fina&niho Fizeni

2.1 Zakladni cile podnikani

Obecrt Ize tici, Ze zakladnim cilem kazdého podniku je neustaSovani trzni hodnoty

podniku v delSintasovém Useku. Pragstlkem pro uskut@éni tohoto cile je kapital. Kapital

ma schopnost produkovat vice, nez bylo do podnigé@ddne vioZzeno. Toto je mozné pouze
v tom pgipack, Ze finagni management plni spr&vavoji funkci a zajiBuje dostatek kapitélu.

SEDLACEK (2001, s.1)

DalSi nezbytnou podminkou pro @Spy chod podniku je zachovani jeho platebni schsipno
Platebni schopnosti se rozumiasné placeni svych zavdzla to v plné nie. Platebni
schopnost by #a byt splna neustale. Platebni schopnost lze Jyjadrostednictvim
nasledujiciho vztahu.

Perezni prostedky + Fijmy — Vydaje> 0

ZINECKER (2008, s.19)

Pro finargni management je tedyul@zité zajistit v podniku, jak zvySovani trzni hady
firmy v delSim¢asovém obdobi, tak i neustalou platebni schopiirrst.zjiSEni sokasného
stavu firmy, vyuZiva finatni management jeden 2kolika nastroj a to finatni analyzu.

2.2 Finaréni analyza

.Finanéni analyza podniku je analyzou financi podniku. afice podniku mohou byt
definovany jako pohyb péanich prostedki, vyjadenych petznimi toky (@gFijmy a vydaji
pergznich prostedki).

Finartni analyza by @la vést k syntéze vSech aspekhanci v podniku, a dogpk Usudku o
mite finareni divéryhodnosti a spolehlivosti podniku.“ GRUNWALD, HOLKOVA,
(2007)

Finartni tfizeni a finatni rozhodovani &bec, by nélo byt podlozeno vysledky fingni

analyzy. Finatni analyza je jednim z hlavnich nasiréipantniho managementu.
SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.253)
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2.2.1 Uzivatelé finagni analyzy

Finartni analyza slouzi vice subjékt. Nejenom manatie ale i ostatni subjekty vstupujici
do kontaktu s podnikem, maji zajem o informaceaigkz finatni analyzy. Kazda ze skupin
ma své zajmy a informace ziskané z fitrdnanalyzy, které vyhodnocuje z jiného hlediska.
Nejcastji literatura uvadi zakladni ro2leni na externi a interni uzivatele.

GRUNWALD, HOLECKOVA (2007, s.27)

Autoii GRUNWALD, HOLECKOVA (2007) rozaluji uzivatele @etnich informaci na
interni a externi.
Interni uzivatelé:

* manazé

e zangstnanci

Externi uzZivatelé:
* investdi
e banky a jini ¥fitelé
* obchodni partné (dodavatelé, odivatelé)
» stat a jeho organy

* konkurenti

2.2.2 Finartni ukazatelé

~Finaréni analyza pdtbuje velké mnoZzstvi dat #anych zdroj rizné povahy. Analyzovat
lze UsgSre jen ta data, o nichZz bezfe vime, co opravdu znamenajiilzity je i odhad
spolehlivosti (miry neuitosti ¢i chyby) dat, abychom se vyvarovali neopraweho zdani
jednoznénosti za¥ra zaloZzenych na zkreslujicich datech.

Pod ukazatelem rozumingéselnou charakteristiku ekonomickinosti firmy, zaloZzenou na
datech postayjicich k danému delu analyzy, jakoz i Udaje z charakteristiky odvoze
Mohou byt vyjadeny v pegzich, fyzikalnich, naturalnich i dalSich jednotkastolba typu
ukazatele je dana cilem finar analyzy.”

SEDLACEK (2001, s.8)
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Pro gipravu finagni analyzy je pdeba mnoho informaci a dat, kterd se ziskavavay
jednak z internich finamich vyka# (rozvaha, vykaz ziska ztrat, vykaz o cash-flow) a také
z externich zdrdj (Udaje statistické t@nky CSU, obchodnich astniki). Externi zdroje
slouzi gevazrie ke srovnani s konkurénimi podniky.

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.253)

2.2.3 Metodika pristupu finanéni analyzy
Obecré se hospodékeé jevy hodnoti dima zgmisoby:

* Fundamentalni analyza

» Technick4 analyza

2.2.3.1 Fundamentalni analyza

Fundamentélni analyza neni zaloZzena na matemalickgastupech, algoritmizovanych
postum apod. SpiSe uziva subjektivni odhady a zkuSendbirniki (nejen pozorovaté) ale

i ptimych (astniki ekonomickych proc&3. Zpracovava velké mnozZstvi kvalitativnich
adaj. Fri praci s kvantitativnimi informacemi neuziva matdioké postupy.

SEDLACEK (2001, s.5)

2.2.3.2 Technicka analyza

Technickd analyza je oproti fundamentalni materkgtia statisticky zawtena. UZiti
algoritmizovanych metod vede k kvantitativnimu zaneani ekonomickych dat a jejich
naslednému posouzeni.

SEDLACEK (2001, s.6)

Podle SEDLACEKA (2001) je postup technické analyzy déale roziode reékolika etap.
a. Vybeér srovnatelnych podnika giprava dat a ukazateh jejich vypdet.
b. Srovnani hodnot s pmeéry v odwtvi a pomoci vybrané metody hodnoceni
zZjisténi pozice firmy v odstvi.
c. Analyzovatcasove trendy.
d. Porovnat vztahy mezi ukazateligs pyramidovou soustavu.

e. Navrhnout nova opgni pro finakni planovani &izeni.
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2.2.3.4 Analyza absolutnich ukazatél

Zde se vyuzivaji datarino ziskané zdetnich vykah. Z nich se ufi ukazatele. B
financnim rozhodovani se sleduji pgaabsolutni hodnotyethto ukazatél zacasové obdobi.
Konkrétni uziti absolutnich ukazaielmizeme nalézt v analyze vyvojovych tréna
v procentni analyze komponent.

SEDLACEK (2001, s.15)

2.3 Techniky pouzivané ve finaéni analyze

.ve finantni analyze pouzivameizné rozborové techniky. Krofmrozboru absolutnich
ukazatel (prirastek, Ubytek, mezikmi index) je Siroce roz&n procentni rozbor, parové
ukazatele, Altmafiv vzorec a jiné metody predikace fikan tisré, vzorec Du Pont,
pyramidova analyza, v posledni dalkazatelé idané hodnoty (MVA, EVA).”

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.253)

2.3.1 Technika procentniho rozboru

Technika procentniho rozboru gjped ve sledovani procentualniho podilu na celek
jednotlivych absolutnich hodnot, ziskanych v roevazve vykazu ziska ztrat. Sleduje se
jejich vyvoj za utité casove obdobi, nebo se srovnava s jinymi konkumeni podniky.

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.253)

2.3.2 Pongrova analyza

Pontrova analyza pracuje s pérovymi ukazateli. Podrové ukazatele ijedstavuji podil
dvou absolutnich hodnot (ukazdifel Za @iklad mizeme uvést podil zisku na 1¢Krzeb.
Ponerovych ukazatel je velké mnozZstvi a proto seliddo rekolika skupin.

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.253)

Autoii SYNEK, KISLINGEROVA (2010) rozdluji pomgrové ukazatele na:
» ukazatelé likvidity
» ukazatelé zadluzenosti
» ukazatelé aktivity

» ukazatelé vynosnosti

16



2.3.2.1 Ukazatelé likvidity

Likvidita je schopnost é@itého majetku prormit se na finaéni hotovost, rychle a bez velké
ztraty své hodnoty. Rozeznavamiedruhy likvidity:
RUCKOVA (2008, s.48)

e Béznou likviditu = likvidita 3. stups, ukazuje kolikrat pokryvaji atina aktiva
kratkodobé zavazky podniku. Vypovida o schopnostiniku uspokojit sve dtitele,
pokud by byl podnik nucen pramit veSkera sva @fina aktiva na hotovost. Hodnoty
by meli byt v rozmezi 1,5 - 2,5.

B&Zna likvidita= obzna aktivi___(jikyidita 3. stupr)
kratkodobé zavazl

RUCKOVA (2008, s.50)

» Pohotova likvidita = likvidita 2. stupr, vyjaduje schopnost podniku platit své
zavazky aniz by byl nucen prodat svoje zasoby. Dagmou hodnotou by byl pain

N4

1:1. Toleruje se i poan 1,5:1. VySsiislo zndi priliSné investice do zasob.

Lo ohézna aktive- zasob
Pohotova likvidita= (likvidita 2. stupr)
kratkodobé zavazl

RUCKOVA (2008, s.50)

* Okamzita likvidita = likvidita 1. stup#, pracuje s pohotovymi platebnimi priestky,
jako jsou penize naébnych ®&tech, v poklad& popipad cenné papiry (vokh
obchodovatelné). Rozmezi, ve kterych by s#i imodnoty pohybovat jsou 0,2 — 1.
Nesplreéni tohoto rozmezi nemusi znamenat fiftr@nproblémy, z dvodu uZzivani
kontokorend apod.

perezni prostedky

Okamzit4 likvidita= splatné kratkodobé zava: likgidita 1. stupr)

RUCKOVA (2008, s.49)
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2.3.2.2 Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatelétizeni dluhu nantikaji kolik z celkového majetku podniku je finanemé cizim
kapitalem.
KONECNY (2004, s.54)

V béznych podminkéach jesiné, Ze podnikatelé uZzivaji cizi kapital. Je tordma kvli témto
divodam:
* Nedostatény objem vlastniho kapitalu.
 Maéalo vlastniho kapitalu v deéb kdy jej podnikatel nuih potebuje, dovoluje
uskute&nit akce, které by za normalnich okolnosti nebybzné.
* Pouziti ciziho kapital §ak nenaruSujegizeni firmy, jelikoZz poskytovateli nevznika
narok podilet se nidzeni spolénosti.
» Cizi kapital je ¥tSinou levijSi nez vlastni kapitél, aroky z ciziho kapitélwoys
sourasti naklad a tim snizuji zisk = mensi tlavy zaklad = mensi dan(daiovy S§tit).
SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.138)

Prilisné uzivani ciziho kapitaluipasi také negativa:
» cizi kapital zvySuje zadluZenost = nizSi stabiitedniku, v obdobi recese, krize roste
nebezpéi bankrotu
» kazdy dalSi dluh je draZsi aile se ziskava
SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.138)

ZadluZenost je tedy mira uziti cizich zdrog celkového mnozstvi aktiv. Ukazatel
zadluZenosti ®¥i rozsah, v jakém podnik uziva financovani dluhadldzenost rrime

dvéma zmsoby:

1. Vychazime z rozvahy a pitame rozsah, ve kterém dluhy financuji aktiva.

. celkovy dluh (cizi zdroje
Zadluzenost =

celkova aktivi

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.254)
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2. Vychazime z vykazu ziska ztrat a p&itame kryti nakladl na cizi kapital (Urok a
dalSich poplatk) provoznim ziskem

zisk pred Uroky a zdamim

Kryti trok @ = -
Uroky

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.254)

Mezi ukazatele zadluZenosti piataké ukazatel samofinancovani. Ukazatel samocionadmni
stejreé jako ukazatel zadluZenosti dava obraz o fémarstruktue podniku, tedy o podilu

vlastniho kapitalu na celkovém majetku.

Vlastni kapité

Samofinancovani= .
Celkova aktiv.

KONECNY (2004, s.54)

2.3.2.3 Ukazatelé aktivity

Aktivita a ukazatele aktivity &fi efektivnost podnikatelsk&innosti a vyuziti zdrdj. Rozbor
aktivity by mel vést ke zji&ni, jak je hospodano s aktivy. Ukazatelé aktivity séegevsim
zabyvaji okznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Vyhodnocovarkazatel aktivity by
mélo zohledovat velikost i zaréreni daného podniku. Malé firmy byéndbat na rychlost
ob¢hu olEznych aktiv, jelikoz fliSna doba okhu ok¥Zznych aktiv niize vést velmi rychle
k finantnimu krachu.
RUCKOVA (2008, s.105)

trzby

Obrat zasob = — (v pcagtu obrati za rok)
zasob

pohledavk

Pramérna doba inkasa = (ve dnech)

ro¢ni trzby/36(

trzby

Obrat stalych aktiv = (v ptor obrati za rok)

stala aktivi
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trzby

Obrat obéznych aktiv = (v pactu obrafi za rok)

obgzna aktivi

trzby

Obrat celkovych aktiv = (v pactu obrafi za rok)

celkova aktiv.

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.254)

2.3.2.4 Ukazatelé vynosnosti

Rentabilita, neboli vynosnost, zahrnuje ukazateewgiujici zisk s dalSimi vetinami pro
zhodnoceni usgnosti dosahovani dilpodniku. Rentabilita je sititko schopnosti vytvét
nové zdroje dosahnutim ziskui puziti investovaného kapitalu. Je to hlavnétitko pFi
rozhodnuti alokace kapitalu.

RUCKOVA (2008, s.100)

o Cisty zisk
Rentabilita trzeb (ROS) = .
trzby
Vynosnost celkovych aktiv (ROA) =— =0 2
aktive
cisty zisk

Vynosnost vlastniho kapitalu (ROE) =

vlastni kapité

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.255)

2.3.3 Systém uspadani ukazateh

2.3.3.1 Du Pontova rovnice

Tento systém ukazuje vzajemné propojeni jednothiviponerovych ukazatél. Toto je
demonstrovano na tzv. Du Pon¢éawvnici.
SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.257)
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Du Pontova rovnice:

disty zisk trzby _ cisty zisk

ROA =

trzby . aktiva aktive

ROA = rentabilita trzeb . obrat celkovych aktiv ynesnost celkovych aktiv
SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.257)

2.3.3.2 Pyramidova soustava finafnich ukazateh

Pyramidova soustava finamich ukazatél pracuje na principu postupného rozkladu
vrcholového ukazatele. Ten sélidna ukazatele dil. Vrcholovy ukazatel by s pokud
mozno co nelépe vystihnout zakladni cil podnikulé¢Dukazatelé, vzniklé rozpadem
ukazatele vrcholového, by & co nelépe vystihnout ukazatel vrcholovy. V¥po viivu
dil¢ich ukazatel se pgita pomoci logaritmické metody.

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.257)

2.3.3.3 Trendova analyza

Trendova analyza uZiva ukazateleiktgyjadtuji postaveni podniku v ramci o&vi, nebo
postaveni u¢i n¢jakému konkrétnimu konkurénimu subjektu. Toto by &o byt zachyceno
v grafu za utité sledované obdobi pro zjgi vyvoje postaveniigi konkurenci. Analyza
trendu je dynamickou analyzou.

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.256)

2.3.4 Ukazatelé MVA a EVA, ekonomicka pidana hodnota

2.3.4.1 Ukazatel MVA

.(Market Value Added - trzni fjidand hodnota) MVA je rozdil mezi trzni hodnotou a
investovanym kapitalem, tj. rozdil mezstkou, kterou by thi akcion&i a ostatni invesio
ziskat prodejem svych akcii a dluhapia hodnotou, kterou do firmy vlozili.”

MVA = trzni hodnota podniku — investovany kapital

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.65)
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MVA je vyjadieni hodnoty investic, které investdo podniku vloZili a hodnoty péa, které
by piipadré ziskali prodejem podniku na burze. MVA nabyva, dédnych, tak i zapornych
hodnot. Cilem finatniho managementu byda byt maximalizace MVA. Je-li hodnota MVA
kladna znamena to, Ze management pracujéedgokud je hodnota zaporna, pracuje Spatn
Ukazatel s€asto uziva $ hodnoceni mezitmi zmeny hodnoty podniku.

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.65)

Lze odvodit, Ze ukazatel MVA je lepSim nez ukazatahi hodnoty. Trzni hodnota firmy se
muze zvySit pouhym novymifpiastkem investovaného kapitélu, ale bohatstvi akéiosé
zvySi pouze rozdilem mezi investovanym kapitalenjetao trzni hodnotou. Nevyhodou
ukazatele je fakt, Ze e byt pouzit pouze u podrikjehoz akcie jsou vothobchodovatelné
na burze.

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.66)

2.3.4.2 Ukazatel EVA

~Je finartni ukazatel, ktery Ize definovat jako rozdil meistym provoznim ziskem a
kapitdlovymi naklady. Tento ukazatel se stal vepuopularni diky faktu, Ze bere v potaz i
naklady na vlastni kapital. Ukazatel EVA slouZegevsSim k posouzeni hodnoty majetku
vlastniki, takzvané shareholder value. Je vhodné upozatreitdo nakladl na kapital se
zapaitavaji nédklady oktované pilezitosti.“ PVFINANCE (2010)

»(Economic Value Added — ekonomickd&igana hodnota) EVA je rozdil mezi provoznim
hospodéskym vysledkem (ziskem) podniku po zéanha jeho naklady na kapital.”
SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.66)

EVA = NOPAT - C . WACC
NOPAT = EBIT . (1-t)—C.WACC
kde EBIT = provozni ziskipd zdagnim
t = mira zda#ni po zisku
C = dlouhodob investovany kapital
NOPAT =¢isty provozni zisk po zd&ni
WACC = naklady na kapitél vyj&ené diskontni mirou
SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.66)
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Mezi zakladni cile podniku patvytvareni EVA (ekonomické ffidané hodnoty). Manazersky
systéem EVA md& hlavni Ukol, a to je analyza fakfokteré ginesou tvorbu hodnoty pro
akcion&e.

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.67)

2.4 Souhrnné indexy hodnoceni

2.4.1 Altmanova formule bankrotu (Z-skore)

.Z-skore vyjaduje finartni situaci firmy a je uiitym dopkujicim faktorem @ financni
analyze firmy. Uspokojivou finami situaci hodnocené firmy indikuje hodnota ukaleate
VEtSi nez 2,99. # vypocitané hodnatod 1,81 do 2,99 hovime o tzv. nevyhraimé finargni
situaci (tzv. Seda zéna — ,grey area“), a je-li ot Z-skére mensi nez 1,81, signalizuje to
velmi silné finagni problémy firmy a tehdy jef¢ba se zamyslet nad otazkou moZzného
bankrotu.*

SEDLACEK (2001, s.129)

Pro podniky s viejr¢ obchodovatelnymi akciemi se &igli Z-skére podle vztahu:
Zi=12 . A+14.B+33.C+0,6.D+10.E
kde A = pracovni kapital/celkova aktiva
B = zisk po zdagni/celkovéa aktiva
C = zisk ped zdagnim/celkova aktiva
D = trzni hodnota vlastniho kapitalu
E = celkové trzby/celkova aktiva
SEDLACEK (2001, s.129)

Pro ostatni podniky se Z-skére vyitd podle Altmana:

Z=0,717.A+ 0,847 .B + 3,107 .C + 0,420 . D,998 . E

kde A,B,C a E se definuje stéjjako v gledchozim gipack
D = zakladni kapital/celkové dluhy

SEDLACEK (2001, s.129)
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Hranice pro pedvidani finatini situace jsou v tomtoripack nasledujici.
Z > 2,9 — nizeme pedvidat uspokojivou finami situaci

1,2 < Z< 2,9 — Seda zona nevyheaych vysledk

Z < 1,2 —firma je ohroZzena vaznymi finamimi problémy

SEDLACEK (2001, s.129)

2.4.2 Index IN

~Je vysledkem analyzy 24 empiricko-induktivnich m&teli systému, které vznikly na
zaklad modefi, ratingu a praktické zkuSenostii panalyze finatniho zdravi podnik
Obdobre jako Altmanovo Z-skére obsahuje indeivdryhodnosti IN standardni pamové
ukazatele z oblasti aktivity, vynosnosti, zadluzgna likvidity a uti se ze vztahu:*
SEDLACEK (2001, s.130)

IN=-0,017. A/ICK + 4,573 . EBIT/A + 0,481 . XA 0,015 . OA/Ckar
kde A = celkova aktiva firmy

CK = cizi kapitél

EBIT = zisk ged aroky s dagmi

V = celkové vynosy firmy

OA = ok¥Zna aktiva

CKur = krdtkodobé zavazky a kratkodobé bankovrrydirmy
SEDLACEK (2001, s.130)

Vysledna klasifikace firmy se provede podle nagiiedth hodnot:
IN > 2 mizeme pedvidat uspokojivou finami situaci

1 < IN< 2 Seda zona nevyhramych vysledk

IN <1 firma je ohrozena vaznymi fin&mimi problémy
SEDLACEK (2001, s.130)

2.5 Finanéni planovani
~Finanéni planovani (rozptiovani pati stejré jako finartni analyza, &etnictvi, a kalkulace
k zadkladnim nastr@m fizeni firem. ObechmiZzeme definovat planovani jakinnost, ktera

zabezpéuje spojeni mezi s@asnou situaci a takovou, kterou bychom ¢lchimit
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v budoucnosti. Fedstavuje rozhodovaci proces, ktery &pé v navrhovani, hodnoceni a
vybéru cili a odpovidajicich prastdki k jejich dosazeni ,,
SEDLACEK (2001, s.161)

2.5.1 Finartni plan

Podle autora SEDLAEK (2001) je finagni plan vysledkem finamiho planovani. Finami
plan je jakési zachyceni budouciho stavu firmy jachetoki. Je zodpos¥dny za zvoleni
vhodného druhu, vySe a okamziku ekonomickychiepdta jejich dopad na firmy a jeji cile.

Obvykle se finadni plan tyka ¥ci jejichz realizace j€aso¢ nara@na a trva zpravidla vice
nez jeden dok. Fing&ni plany se proto &aji nékolika zpisoby a jeden z nich je klasicky
finanéni plan dlouhodoby.
SEDLACEK (2001, s.164)

Finanéni plan dlouhodoby
,U dlouhodobého finatniho planu se dava igdnost kvalitativnimu , verbain
komentovanému vyja&dni faktofi, ovliviiujici zajiS€ni planované urovnzisku, ged formou
konkrétni prezentace aqul Fesnosti vypéti. Sestavuje se zpravidla n&éigtich @t let a
obsahuje nasleduji¢ésti: “

* analyza finatini situace

* plan perznich toki

» planovanou rozvahu

» planovy vykaz zisk a ztrat

* rozpaet investénich vydaf
SEDLACEK (2001, s.165)

Finanéni plan kratkodoby

SlouZi jako zpes#eni a dopléni dlouhodobych cil. Hlavni ¢asti finagniho planu je planovy
vykaz zisku a ztrat vleréni trzby. Objem se zvySuje ziskavanim novychi.tiplanovany
vykaz ziski a ztrat vychazi z planované skirtesti k&ziciho roku a tak se dokaze mnohem
flexibilngji ptizptsobit n€ekanym udalostem.

SEDLACEK (2001, s. 173)
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2.6 Finanéni rizeni

.Finance podniku mohou byt definovany jako pohymdiaich a finatnich prostedki,
vyjadienych pesznimi a kapitalovymi toky. Peiini toky (cash flow) rozumimetigmy a
vydaje pesznich prostedki. Kapitalové toky (funds flow) se nazyvajfifistky a ubytky
pergznich prostedki (zdroje a uziti finaénich prostedkd).

Finartni fizeni spoiva v regulaci pefgnich a kapitdlovych tak v amyslu nedopustit
ohrozeni pokréujiciho trvani podniku, a podfib Usili o maximalizaci trzni hodnoty
podniku.*

GRUNWALD, HOLECKOVA (2007, s.27)

Ukoly finarénihotizeni (finaniho managementu)iieme z#adit doétyi oblasti:
« opatovat kapital — pro &né i mimdadné pateby, rozhodovat o jeho strukeu
* rozhodovat o alokaci kapitalu — financovag#é ¢innosti, vyvoj novych vyrobk a
sluzeb
* rozhodovat o rozfleni zisku
o zaidit finaneni stabilitu — planovat, analyzovat, kontrolovéidit hospodéskou
¢innost
SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.243)

Veskeré financovani a finani fizeni je ovlivieno dwma faktory:
» Faktorcasu
» Faktor rizika

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.243)

Faktor ¢asu

Faktor ¢asu spoiva ve zohledéni toho, Ze pe¥ni hodnota ma rozdilnou hodnotu dnes a
v budoucintase = koruna ziskana dnes ma vyssi hodnotu, neh&aiskana v budoucnosti,
jelikoz penize ziskané dnes Ize dale investovahaiskat dalSi zisk.

Pro vypaitani budouci hodnoty pén uzivame péetni postup Grokovani. Urokovani said
na urokovani jednoduché a urokovani slozite.

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.244)
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Urokovani Ize vyjatit jako
BH=SH.(1+iy
kde BH - budouci hodnota
SH — sodasné hodnota
i — Grokova mira (vyjaigena v desetinném tvaru)
n — pa&et let ar@eni
a + i)~ - draitel
SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.244)

Faktor rizika

Jedna se o vy jednoho z vice moznosti investovani subjekterarykje zodpowdny za
financni tizeni. Tyto varianty finaseji kazda jiny zisk a jiné riziko. Rizikorqustavuje
nebezpei, Ze @ekavané vynosy nebudou ziskary,dokonce vloZeny kapital bude zcela
ztracen. Riziko mize vzniknout z v&Sich (g@irodni katastrofy, krize) nebo viitich gFicin
(chybny odhad poptavky, chybna firta analyza, Spatninterpretované vysledky).

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.244)

Pri urcovani faktoru rizika plati, Z&im vySSi je zisk, tim &tSi je riziko. Ri stejném riziku je
poZzadavek na vysSi ziskiiRtejném zisku je pozadavek na nizsi riziko. Vosedniradt se
preferuji penize obdrzenéide (i stejnécastce).

SYNEK, KISLINGEROVA (2010, s.244)
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3 Analyza so#asného stavu a finatiniho Fizeni

3.1 Organizani struktura

Schéma 1 Organizai struktura

Valna hromada spataosti

Vlastnici - majitelé

Vykonnyteditel - jednatel

Office manager

Asistentka Pravnik
Konzultant
Konzultant
Senior managef | Senior accountant Accountant | | Payroll Clerk
accountant
Accountant
[
Assistent Senior accountant
accountant Accountant

Zdroj: Informace poskytnuté podnikem, vlastni tvaorb

3.2 Finanéni management v podniku

3.2.1 Finar¥ni rizeni

Co se tyk& finatniho tizeni v podniku, tak za findni management zodpovida jednatel
firmy. Finartni fizeni je Uzce spjato s faktem, Ze firma funguje skeipire a nikoliv

samostaté,
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Diky doke vypracovanému informiaimu systému pouzitém ve fign ktery dovoluje
sledovat data splatnosti jednotlivych pohledavekasazki, neni nucen jednatel firmytip
financnimizeni sestavovat vykaz cash flow.

Nakupy a Bzné vydaje se hradi 2iného étu, ktery lzecerpat i do minusovych hodnot.
JelikoZz banka poskytuje sluzby celé sképimajednou, maji vSichnilenové stejné, tudiz i
vyhodrgjsSi podminky, nez kdyby kazda firmaéla viastni @et u banky. Jednou #dhto
vyhod je i moznost jit nadiném @tu do minusu, aniz by toto bylo jakkoliv zpopkato. Co
se tykd mimeéaddnych udalosti, kdy jerdba vetSi finagni hotovost, poskytnowlenové
skupiny bezplatnoutjpcku potebnémuilenovi.

Zisk a mimd@adné vynosy se dajlenovi k dispozici, ktery jej investuje a ostatnélanim je
vyplacen pislusny arok. DalSi moznost vyuzit¢tg§iho mnoZzstvi peiz z Ezného dtu, nez je
tkfeba na provoznéinnost, je investovani do vzniklychéifezitosti, ovSem ip minimalnim

riziku, nebo poskytnuti bez(oé pijcky pottebnémutlenovi.

3.2.2 Finar€ni planovani

Ucetni planovani se provadi pouze v kratkodobém togsglikoZ je neustaleigba se
piizptisobovat minici se situaci na trhu.détni planovani provadi épjednatel. Kratkodobé
financni planovani je wovano z informaci ziskanych zfinam analyzy a informaci

minulych let. Finasni planovani je oft ovlivnéno skupinou.
Dlouhodobé spolmé plany se nevytvg jelikoz firmy jednotlivychélena skupiny jsou filis

raiznorodého charakteru (vyrobni firma, investifirma, &etni firma apod.) a skloubit jejich

zajmy a pateby je skoro nemozné.
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3.3 Celkové shrnuti finar€ni analyzy

Vysledky finargni analyzy o firng jasre nazn&uji, Ze se jedna o fin&gné zdravi podnik. Toto
potvrzuji ukazatelé rentability a aktivity. Vyvojska spol€nosti zaznamenava od roku 2007
postupny i#st. Vyvoj likvidity se zlepSuje, ovSem stdle neduga Ezna likvidita

doporienych hodnot.

Struktura kapitalu indikuje fidiSné uzivani cizich zdrdj ukazatel zadluZzenosti se sice za

posledni roky zlepSuje, stale je vSak&@wravysSi nez jsou dopotané hodnoty.

Souhrnné indexy hodnoceni vykazuji neustalé zlepSiovfinagniho stavu podniku.
Altmanova formule bankrotu, téZ nazyvana Z-skéasrg potvrzuje, Zze se za posledni roky
podnik pohybuje v pasmu prosperity. Hodnoceni indidk negedvida Zzadné fin&ni obtize,

dokonce za rok 2010 nabyl index IN hodnoty uspaifinartni situace.
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4 Vlastni navrhy finanéniho fizeni

Z finar¢ni analyzy vyplynulo, Ze podnik ma tyto slaba mista
* malé hodnotadzné likvidity
» velka mira zadluZzenosti

» nizky koeficient samofinancovani

4.1 Navrhy na zlepSeni finatini stability podniku

Je teba zlepsit hodnotwehné likvidity. Toho lze dosadhnout snizenim kratkogtth zavazk.
Hodnota kratkodobych zavaktkie ve firmé zna&na a jeji snizeni dokaze zvysitZnou

likviditu na uspokojujici stav.

Velka mira zadluzenosti vychazi #lgného uzivani cizich zdnnj Podnik by ndl snizit

vyuZzivani cizich zdrdj, nebo zvysit vyuzivani vlastnich zdioj

ZvySeni pouzivani vlastnich zdiigpovede, i ke zvySeni koeficientu samofinancovani.

4.2 Navrh finanéni Fizeni ovlivnéné skupinou

Finartni fizeni a planovani je obrovsky ovligmé skupinou a jejimileny. Ve skupig firem

za etni evidenci odpovidacéatni firma, za investovani do novych projekbdpovida celé
skupirg investtni firma apodRizeni celé skupiny je miniédrs obtizné jelikoz, kazda firma
je z jiného od¥tvi a ma tudiz jiné poZzadavky. Situaci také komygkkfakt, Ze skupina firem
je fizena ®kolika fyzickymi osobami, a ty maji vlastnické plydv dalSich firmach skupiny.

Cim vice je majitel tim hife se provadi management firmy.

4.2.1 Vyhody spojené se skupinou

Vyhody jsou zejména ve vyuziti bezdnych pijcek mezi¢leny v gipac€ nahlé pateby
financnich zdrofi. Pokud by firma nebyla ve skugirbyla by odkadzana na banky, pogalSi
véiitele. Ty ovdem zaijéeni vyzaduji odrénu — Grok. Urokyasto znamenaji ztaé vydaje,

které jsou ale takto odbourany.
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Vzniklé zisky ve skupi# jsou poskytnuty firmd zabyvajici se, ktera je z@gulem dohodnuty
urok investuje. Urok pro skupinu je zimgy takze je praleny skupiny vyhodné svi finance
poskytnout.

Naroky na finafni fizeni firmy jsou minimalni z pohledu firmy, kter&ma na starosti
finan¢ni fizeni. (neni nutné hlidat cash flow, neni nutné&/agt rezervy, lepSi podminky u

banky apod.)

4.2.2 Nevyhody spojené ze skupinou

V piipac, Ze je ve skupih jeden podnik ztratovy dochazi k oslabovani celépsiy.
Finartni a kapitalové zdroje, které by se dali vyuZitdadsi zisk jsou poskytnuty ztratovému
podniku pro zachranu.

Vlivem poskytovani bezutmych pij¢ek dalSimtlenam, klesaji vynosy dané firmy.

Naroky na firmu zodpasdnou za finatini fizeni jsou obrovské jelikoz, je spravovana cela
skupina a ne jenom jedna firma. JelikoZ je skupumiena fiznorodymi subjekty je velice

obtizné finamné ridit vSechny firmy najednou.

4.2.3 Zhodnoceni

Pokud by firma trvala na setrvani ve skupimeélo by finartni fizeni co nejvice vyuzZivat
vyhod, které skupina poskytuje:
» Vice vyuZivat bankovni @vy diky ziskanym lepSim podminkam.

» Pokusit se vytvizet spolené cile pro vSechngleny skupiny.

To, Ze firma pdi do skupiny pro ni znamena vice vyhod nez nevyliadareni fizeni by

mélo dale fistat vedené skupinou.

4.3 Navrh finanéni Fizeni pfi osamostatréni

Osamostaténi by pro firmu znamenaloétsi naroky na finatni tizeni. Finatni fizeni by
muselo zait zohlediovat faktor rizika p rozhodovani jak investovat své zdroje. Spotest
by musela z&t evidovat mnohem ikladngji cash flow, a snazit si vice vyuZzivat vlastni

kapital oproti cizimu.
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4.3.1 Vyhody @i osamostatréni

Finareni fizeni by nebylo zavislé na dalSich subjektech.
MoZzZnost vyhodgjSiho investovani a&Sich vyno4.

4.3.2 Nevyhody @i osamostatréni

V¢étSi riziko, @i rozhodovani jak a kam investovat.

Ztrata rezervy v podabkapitalu spolgniki. Zadné bezukmé mjcky od ostatnichileni
skupiny.

NaroingjSi finareni fizeni.

4.3.3 Zhodnoceni

Osamostaténi od skupiny z pohledu fingnihotizeni, gindSi mozZnost ziskangtgich zisk,
ale znamena vice nanbka finagni fizeni, ztrata rezerv v poddlikapitalu dalSicktlena a

ztrata vSech vyhod ziskanych skupinou.

Osamostaténi se by znamenalo pro finar fizeni vice nevyhod& prinosi. Firma by o

tomto nendla uvazovat.
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5 Zawvér
Hlavnim cilem bakai&ké prace, bylo zhodnotit fin&mi fizeni a pofipac navrhnout
vyhodrgjSi teSeni pro konkrétni podnik poskytujici sluzby veastl (Eetnictvi.

Z poskytnutych uddjvyplyva, ze podnik vyuziva nejlepsi moznou metbdanénihotizeni.
Dil¢im cilem bakal&skeé prace, bylo proveést finam analyzu a zjistit finami stav podniku.
Podnik je prosperujici, coZz dokazuje isirukazatdl likvidity a rentability a takéirst ziski.
Altmaniav model tak&adi firmu mezi prosperujici podniky a ani Index niodhalil finagni

nebezpéi.

Firma je ziskova a nelze navrhnout vyhg@nieSeni finatinihotizeni.
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Seznam zkratek

MVA — trzni pridan& hodnota

EVA — ekonomicka pdana hodnota
ROS - rentabilita trzeb

ROA - rentabilita celkovych aktiv
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu
BH — budouci hodnota

SH — sodasna hodnota

NOPAT —cisty provozni vysledek hospoigsi
WACC - ptimérné naklady na kapital
EBIT — zisk gred zdagnim

EAT — zisk po zdagni
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