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UvVOD

Podnikéni je nejen v Ceské republice rozsifenym zpiisobem obzivy a umoziuje pracovni
zafazeni vétSiné€ obyvatelstva v produktivnim véku. Firmy Casto fesi financni problémy, které
se mohou stat velkou ptrekazkou k zajisténi dlouhodobého existence podniku. Pravé
problematika dlouhodobého udrzitelného rozvoje firmy si zada, aby fizeni vSech ¢innosti firmy
bylo v souladu. Hlavnim cilem podniku by nemélo byt tedy jen dosazeni uspokojivého
hospodaiského vysledku, ale zejména pravé finan¢ni stabilita a =zajisténi pokraCovani

v podnikatelské ¢innosti.

Financ¢ni analyza je nezbytnym nastrojem pro sledovani a analyzovani ¢innosti podniku,
pro posouzeni soucasné ekonomické situace a vytvari nepostradatelny predpoklad pro budouci
finan¢ni rozhodovani firmy. Finan¢ni vykonnost podniku ma vyznamnou roli, at’ jiz pro jeho

b
konkuren¢ni postaveni ¢i jeji atraktivnost pro potencialni investory. Aspekt financ¢ni sily
je dilezitym kritériem pii zjiStovani slabych a silnych stranek podniku ve formulaci

strategickych cilf.!

Cilem diplomové prace je aplikace finanéni analyzy v prostiedi podniku GREZA s.r.0.,

zhodnoceni finan¢ni situace a finanéniho zdravi podniku.

rowr

Prace je rozdélena do dvou ¢asti. V teoretické ¢asti budou definovany metody financni
analyzy a charakteristiky pouZivanych ukazatelii. V praktické ¢asti budou aplikovany metody
finan¢ni analyzy prakticky ve vybrané spolecnosti a ziskana data vyhodnocena. Nejdiive bude
provedena finan¢ni analyza vertikalni, poté horizontdlni, a nasledné¢ budou analyzovany
vybrané pomérové a tokové ukazatele. V zavéru bude souhrnné zhodnoceno finan¢ni zdravi
analyzované firmy a uvedena prakticka doporuceni pro budouci ekonomickou strategii

podniku.

Pti zpracovani diplomové prace bude vyuzito fady védeckych metod. Nejprve bude vyuzita

reSerSe odborné literatury k problematice financ¢nich analyz a hodnoceni financniho zdravi

! Srov. KUBICKOVA, Dana a Irena INDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 3
7



podniku. V teoretické ¢asti bude pouzita deskripce financni analyzy jako klicové aktivity
pro finan¢ni fizeni firmy. V praktické ¢asti pak budou aplikovany elementarni metody finan¢ni
analyzy, a zavérem pak syntéza, ktera prezentuje komplexni pohled na finan¢ni kondici

podniku.



1. Teorie finan¢ni analyzy

1.1 Uvod do finanéni analyzy

Na konci 19. stoleti mizeme vysledovat pocatky financni analyzy jako slozky fidicich
ginnosti, majici za cil rozsifit vypovidaci schopnost idajii z udetnictvi podniku.? V prostiedi
Ceské republiky se po roce 1989 ustalilo pojeti finanéni analyzy, které ma své koteny
v Némecku a némecké teorii podnikového hospodafstvi, spojené s némeckym ekonomem
F. Schmalenbachem, ktera se zaméfuje na rozbor a hodnoceni podnikovych procest, jejich
jednotlivych stranek, definuje faktory, které procesy ovliviiuji a tak poskytuje podklady,
pomoci nichZ je mozno tyto procesy usmériiovat a celkové optimalizovat fizeni podniku.’

Finan¢ni analyzy ptedstavuji velmi uzké spojeni s finanénim fizenim podniku a finanénim
ucetnictvim, a jsou velmi dilezité pro financni rozhodovani. Informace a data, ktera jsou
obsazena v zékladnich vykazech podniku, kterymi jsou: rozvaha, vykaz ziski a ztraty, vykaz
cash flow a pfiloha k Gcéetni zavérce, vSak neposkytuji tplny obraz o finan¢ni situaci podniku.
Tady je pravé misto pro finan¢ni analyzy, které pométuji udaje ziskané z ucetnich vykaza,
rozsifuji jejich vypovidaci schopnosti a umoziiuji vyvodit urcité zaveéry.

Finan¢ni analyza je ve své podstaté rozbor minulosti, souc¢asnosti a o¢ekavané budoucnosti
finan¢niho hospodateni podniku, coZ se promitd i do budouciho rozvoje firmy a ma velky
vyznam pro finanéni planovani.*

Hlavnim tkolem finan¢nich analyz je ziskani z i€etnich vykazii a jinych zdrojt relevantni
informace, na jejichz zakladé je mozné posoudit financéni zdravi podniku. Dulezité také
je nalezeni slabin firmy a jejich silnych stranek.

,Financni zdravi podniku zavisi na jeho vykonnosti a finan¢ni pozici. Vyjadiuje miru
odolnosti podniku vii¢i externim a internim provoznim rizikim za dané finané¢ni situace. Pokud
podnik nejevi ptiznak hrozici finan¢ni tisné, 1ze se domnivat, Ze v dohledné¢ budoucnosti

(do roku) nedojde k ipadku pro platebni neschopnost.*

2 Srov. KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 8

3 VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku, s. 12

4 Srov. KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni pritvodce s priklady, s. 9

S GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku, s. 318
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1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Mnoho subjektl, ptichazejicich do kontaktu s danym podnikem, se zajiméa o informace,
které se tykaji financni situace podniku.

Management podniku potfebuje pro vykon svych funkci podstatné vice informaci, nez
ostatni uzivatelé. M4 zodpovédnost za celkovou ¢innost podniku a dosazeni jeho cilt a také ma
postaveni umoznujici potiebné informace ziskat a vytvofit informacni systém podniku podle
specifickych potfeb firmy.® Vedeni podniku pottebuje vysledky finanéni analyzy pro operativni
a strategické fizeni, pro kratkodobé i dlouhodobé planovani a fizeni procestt v organizaci,
pro fizeni struktury kapitdlu i majetku, pro rozhodovani o rozdéleni generované¢ho zisku
podniku a pro rozhodovani v dalsich oblastech Fizeni.”

Vlastnici potiebuji relevantni informace pro rozhodnuti, zda do dané firmy investovat sviij
kapitél, pro posouzeni miry zhodnoceni kapitalu, ktery jiz do podniku vlozili, pro zhodnoceni
efektivnosti ¢innosti managementu.

Dalsi skupinou uzivatelll jsou véfitelé podniku, kam fadime dodavatele, stat a financni
instituce. Financ¢ni instituce jako banky vyuzivaji vysledka finan¢nich analyz pro posouzeni
poskytnuti tvéru a schopnosti podniku pozadovany uvér splatit. Podle vysledkid finan¢nich
analyz pak banka méfi rizika a podle nich stanovuje podminky poskytnuti Gvéru. Dodavatelé
na zaklad¢ vysledkl finan¢nich analyz provadéji vybér obchodnich partneri a stanovuji
obchodni podminky. Kratkodobi uZivatelé pottebuji zejména ukazatele likvidity, které jim
mohou napovedét, zda je podnik schopen splacet své dluhy v danych terminech. Dlouhodobi
uzivatelé, napf. bankovni instituce pfischvalovani dlouhodobych tvért, se zamétuji
na dlouhodobou likviditu a ukazatele, které charakterizuji finan¢ni stabilitu firmy, miru
zadluzenosti, které charakterizuji vétitelské riziko.

Pro zaméstnance je financni kondice firmy dillezitd pro posouzeni stability zaméstnani,
protoze je zdrojem jejich Zivotni existence, tedy jistotou zachovani jejich pfijmu za praci, kterou
odvadi.

Vyznamnou skupinou uzivateli Ucetnich informaci je vlada a statni organy, zvlasté
finan¢ni Ufady, sprava socialniho zabezpeceni, statisticky ufad a dalsi.

V ptipadé¢ financovani z vetejnych ¢i evropskych fondi je pro posouzeni projektl ze strany

poskytujicich instituci dilezité zjiSténi finanéniho zdravi podniku.

6 Srov. MARINIC, Pavel. Financni analyza a financéni planovani ve firemni praxi, s. 14
" VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku, s. 14
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V neposledni fad¢ uzivateli ucetnich informaci je konkurence, ktera mize mit z4jem
o ziskani podilu v dané firmé¢, mohou také vyuzit ziskané informace pro srovnani s vlastnim

podnikem a také mohou ziskat dileZité informace pro vlastni rozvoj a formulaci strategie.®

1.3 Zdroje dat pro finan¢ni analyzu

Zpracovani finan¢ni analyzy vyZzaduje potfebnd vstupni data a informace, které jsou
zakladem pro kvalitni zpracovani a ziskani relevantnich vysledk.

Zakladnim zdrojem dat je Ucetnictvi, tedy tcetni vykazy podniku: rozvaha, vykaz zisku
a ztraty, vykaz cash flow, vykaz o zménach vlastniho kapitdlu, pfiloha k ucetni zavérce.
Struktura Gcetnich vykazii je ddna vyhlaskou €. 500/2002 Sb, kterou jsou provadéna néktera
ustanoveni Zakona o ucetnictvi. Vymezenym ucetnim jednotkdm uklada zakon o ucetnictvi
povinnost zvefejiovat ucetni zavérku v obchodnim rejstiiku. DalSim zdrojem potfebnych
informaci mize byt vyro¢ni zprava, kterd je povinné sestavovana u Ucetnich jednotek, které
podléhaji povinnému auditu.’

Vypovidaci schopnost ucetnich vykazi patii ke slabym strankdm finan¢ni analyzy. Jsou
totiz zpracovavany pro ucely ucetnictvi a dani, proto ne vzdy obsahuji data, ktera ekonomickou
realitu podniku zobrazuji vérng. V ceské legislative, kterd upravuje Gcetnictvi, je vyznamnym
problémem orientace na historické ucetnictvi. Podle Ceskych ucetnich predpisii jsou majetek
a dluhy ocefiovany jmenovitou hodnotou, v historickych cenach, neni zde respektovan faktor
Casu. Odpisy, které v Gcetnictvi eviduji snizeni hodnoty majetku, k némuz dochézi v disledku
jeho opottebeni, nevyjadiuje dostatecné piesné snizeni hodnoty aktiv, v piipadé odpisi
ucetnich se jednd pouze o odhad miry opotiebeni. Provozni vysledek hospodafeni zahrnuje
1 vynosy a naklady vzniklé prodejem majetku, obsahuje i tvorbu rezerv a opravnych polozek,
které jsou s provozni Cinnosti podniku spojeny jen zcasti anebo nejsou spojeny vibec.
Problémem je také inflace, atopro porovnavani v jednotlivych casovych obdobich.
Hospodateni firmy v riznych tcetnich obdobi miize byt ovlivnéno mimotddnymi udélostmi,
které od roku 2016 jiz nejsou obsaZeny samostatné ve vykazu zisku a ztraty a neni mozné

je jednoduse identifikovat a vyfadit z analyzy. Pro analytika je dilezity pfistup k podnikovym

8 Srov. JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Financni analyza, s. 5-7
% Srov. Srov. KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni
analyza: komplexni priivodce s priklady, s. 18

11



informacim, které nejsou obsazeny v ucetnich vykazech, aby finan¢ni analyza mohla byt

zpracovana kvalitn€ a jeji udaje byly zaloZeny na vSech faktorech, které maji na podnik vliv.
V praxi je k dispozici nespocet informaci a dat, ktera klasickymi finan¢nimi nastroji nejsou

méfitelnd, ale pomohou dokreslit obraz o vykonnosti podniku, naptiklad kvalita pracovni sily,

kvalita managementu podniku ¢&i politickd podpora.'®

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha je zdkladnim ucetnim vykazem kazdého podniku a poskytuje informace, jaky
majetek podnik vlastni a z jakych zdroji tento majetek je financovan. Rozvahu sestavuje
podnik k ur¢itému datu a musi platit bilan¢ni rovnovaha, tedy ze suma aktiv netto se rovna
sumg pasiv. Rozvaha poskytuje zakladni prehled o finanéni situaci podniku.

Podnik rozvahu sestavuje v plném rozsahu a je-li to umoZnéno kritérii zékona
o ucetnictvi, pak muize rozvahu sestavit i v rozsahu zjednoduseném, kdy nejsou polozky

rozvahy uvadény v podrobnostech.

Aktiva v rozvaze jsou ¢lenéna podle upotiebitelnosti:
A. Pohledavky za upsany zékladni kapital,
B. Dlouhodoby majetek v ¢lenéni na dlouhodoby nehmotny majetek, dlouhodoby hmotny
majetek a dlouhodoby finan¢ni majetek,
C. Obézna aktiva v ¢lenéni na zasoby, pohledavky, kratkodoby finanéni majetek a penézni
prosttedky,

D. Casové rozliSeni.

Pasiva jsou v rozvaze uvadéna v ¢lenéni:
A. Vlastni kapital,
B. Cizi zdroje — rezervy,
C. Cizi zdroje — zavazky,

D. Casové rozliSeni.

10 Srov. KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni pritvodce s priklady, s. 139-150
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1.3.1.1 Aktiva

Aktiva pfedstavuji majetkovou strukturu podniku.

Polozka A. Pohledavky za upsany zakladni kapital zachycuje stav nesplacenych podili
nebo akcii a je jednou z protipolozek zakladniho kapitalu v pasivech. Jsou-li veSkeré podily
pln¢ splaceny, je tato polozka nulova.

Polozka B. Dlouhodoby majetek informuje o majetku, ktery méa dobu upotiebitelnosti delsi
nez jeden rok. Mlizeme se setkat 1 s oznaCenim stala aktiva, fixni majetek, staly majetek,
neobézny, diive jsme se setkavali s pojmem zakladni prostiedky. Dlouhodoby majetek podnik
muze ziskat vytvorenim vlastni ¢innosti, koupi, bezuplatnym nabytim, ptevodem ¢i leasingem.

Dlouhodoby nehmotny majetek miize obsahovat nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje,
ocenitelna prava jako software, know-how, licence a ocenitelna prava, goodwill, poskytnuté
zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek.
Podnik sam si urcuje od jaké vyse ocenéni je majetek zahrnovan do dlouhodobého
pii respektovani doby pouzitelnosti del$i nez jeden rok.

Dlouhodoby hmotny majetek zahrnuje pozemky, budovy a stavby, hmotné movité véci
jako stroje a zatizeni ¢i dopravni prostfedky, ostatni dlouhodoby majetek jako péstitelské celky
trvalych porosti a dospéla zvifata, poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek
a nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek.

Dlouhodoby finan¢ni majetek tvoii podily v jinym podnicich, nakoupené dluhopisy,
vkladové listy a terminované vklady, pljcky poskytnuté jingym podnikiim.

V rozvaze se vyskytuji aktiva v ocenéni brutto a netto. Ve sloupci brutto je uvedena
hodnota majetku, resp. aktiv v pofizovaci cenég, sloupec korekce obsahuje vysi opravek
k majetku, sloupec netto pak vyjadiuje zlistatkovou cenu majetku. Opravky piedstavuji souhrn
odpisti majetku za dobu jeho pouzivani. Cim je hodnota korekce vyssi, tim je nizsi ztistatkova
hodnota a tim je majetek star§i. Stanoveni zplisobu odpisovani majetku je na volbé podniku
a mé¢lo by odpovidat dobé pouzitelnosti majetku. Mnoho podniki vSak pouziva Gcetni odpisy
na urovni odpisi daftovych a zde muze dochéazet k velkym rozdilim piti hodnoceni aktiv,
a to zejména pokud podnik pouzije zrychleny zpiisob odpisovani. Pouziva-li podnik ucetni
odpisovani na zéklad¢ stanovené doby pouZitelnosti, pak by mélo byt uctovano o odloZené dani,
ktera by se objevila v polozce odlozena danova pohledavka, resp. odlozeny danovy zavazek

v rozvaze v plném rozsahu.
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Hodnotu aktudlnich odpisit v ucetnim obdobi najdeme ve vykazu zisku a ztraty jako
polozku upravy hodnot dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku trvalé. Odpisy jsou
uctovany do nakladi a jsou internim zdrojem financovani podniku.

Ve sloupci korekce se mohou objevit i opravné polozky k dlouhodobému majetku,
predstavujici docasné snizeni hodnoty majetku.

Nekteré druhy majetku se neodpisuji viibec, naptiklad pozemky ¢i umélecka dila a sbirky.

Tento typ majetku neztraci v pritbé¢hu casu svou hodnotu, ale naopak je v ¢ase zhodnocovan.

Kratkodoby majetek podniku je v rozvaze zachycen jako soucéast obéznych aktiv. Doba
pouzitelnosti obéznych aktiv by méla byt kratsi nez jeden rok. Jedna se o druhy majetku, které
v hospodatském kolobéhu méni svou podobu. Materidl se pfeméni na nedokoncenou vyrobu,
polotovary a vyrobky, vyrobky se zméni v pohledavky, pohledavky se pozdéji pireméni
na penézni prostiedky.

Do obéznych aktiv tedy fadime vSechny druhy zasob: material na sklad€, nedokoncené
vyrobky, polotovary vlastni vyroby, vyrobky a zbozi, které podnik a nakoupil a v nezménéné
podobé je dale prodava. Ocenovani zasob je variabilni na zdklad€ vlastniho rozhodnuti
podniku. Nejvétsi vliv ma metoda oceniovani zasob pfi jejich vyskladnéni, kdy podnik muize
zvolit metodu FIFO, aritmeticky primér cen, bud’ klouzavy, zjistovany po kazdém nakupu,
anebo zjiStovany za minulé obdobi. Volba metody ocenovani zasob pfi jejich vydeji znamena
odli$nou zménu hodnoty vydanych zasob. Podnik v ptiloze k Gi¢etni zavérce popisuje metodu,
kterou béhem ucetniho obdobi pouZzival pro ocefiovani zasob pii vydeji, a mél by také uvést
1 ptipadné disledky pfi zméné metody. Hodnotu zasob v rozvaze mohou ovlivnit také opravné
polozky k zasobam, které se podnik rozhodne tvofit. Opravné polozky je mozné tvofit
v pfipadech sniZeni ocenéni majetku v Ucetnictvi, prokdzaném inventarizaci, pokud se jedna
o snizeni hodnoty pfechodného charakteru. I tato informace by méla byt uvedena v ptiloze
k ucetni zavérce. Opravné polozky jsou vykazovany v rozvaze ve sloupci korekce, a soucasné
se promitaji i ve vykazu zisku a ztraty.!!

Specifickou slozkou obézného majetku s nemateridlnim charakterem jsou pohledavky,
které predstavuji naroky na thradu za dodavky zbozi ¢i sluzeb a v Gcetnictvi jsou zachyceny
v okamziku vzniku naroku na jejich Uhradu v nomindlnim ocenéni. Pohledavky jsou

v obéznych aktivech rozdéleny z hlediska Casu na kratkodobé a dlouhodobé, coz je potieba

' Srov. KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 41-
51
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v ptipad¢ finan¢ni analyzy zohlednit, a z hlediska celu na pohledavky z obchodniho styku
a pohledavky ke spole¢nikiim. I v ptipadé pohledavek se podnik miize rozhodnout, ze bude
tvofit opravné polozky k pohledavkdm, a to zejména v piipadech, kdy vznikd riziko,
ze pohledavka nebude z¢asti nebo zcela uhrazena. Tvorba opravnych polozek k pohledavkam
muze mit i dopady danové, pokud jsou pfii jejich tvorbé respektovana ptislusna ustanoveni
Zakona €. 593/1992 Sb. o rezervach pro zjisténi zakladu dan€. U pohleddvek v cizi méné
je potieba prepocet podle kurzu platného k rozvahovému dni. V pribéhu ucetniho obdobi
hodnota pohledavek v cizi méné miize byt ovlivnéna kurzovymi zménami, a to zejména
pfi pouzivani pevnych kurzl, dochdzi-li v pribéhu obdobi k vyraznéj$Sim zménam ménovych
kurzt.

Polozka kratkodoby finan¢ni majetek obsahuje cenné papiry, které jsou obchodovatelné
na penéznim trhu, a vlastni akcie a dluhopisy. Jedna se o majetek, do které¢ho podnik kratkodobé
investuje volné penézni prostiedky za ucelem zisku vyssich vynosi, jako naptiklad kratkodobé
dluhopisy, obchodovatelné sménky, pokladni¢ni poukazky a dalsi.

Polozka penézni prostiedky pfedstavuje penézni prostiedky v pokladné a na bankovnich
uctech a ceniny, naptiklad stravenky, kolky a podobné.

Obézny majetek se neodpisuje, sloupec korekce piedstavuje prechodné snizeni jeho
hodnoty — opravné polozky. Nejcastéji pouzivanou opravnou polozkou jsou opravné polozky
k pohledavkam, tvofené vétSinou v souladu se zakonem o rezervach na zjisténi dan€ z piijmu
¢.593/1992 Sb.

Polozka ¢asové rozliseni aktiv piedstavuje zlstatky na uctech ¢asového rozliseni nakladi
pristich obdobi, komplexnich nakladl ptistich obdobi a ptijmt pfistich obdobi. Zde se jedna
napiiklad o pfedem uhrazené ndjemné na pfisti ucetni obdobi anebo o provedené prace, které
dosud nebyly vytctovany odbératelim. Zatimco v rozvaze jsou tyto polozky fazeny k ob&znym
aktiviim, maji odliSny vztah k penéZnim toklim. Pouze piijmy piiStich obdobi pro dalsi obdobi
predstavuji predpokladany ptiristek penéznich prosttedkii. Ostatni jsou jen polozkou ucetni

bez vlivu na penézni toky v nasledujicim obdobi.'?

12 Srov. KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy,
s. 41-51
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1.3.1.2 Pasiva

V aktivech je souhrn majetku podniku, v pasivech pak ptehled zdroji, z nichz je majetek
podniku financovan. Pasiva ptedstavuji kapitdlovou strukturu zdroji. Celkova velikost
kapitalovych zdroji podniku zavisi na velikosti podniku, na stupni automatizace, na rychlosti
obratu kapitalu, na organizaci odbytu a jinych okolnostech.!?

Vlastni kapital podniku je tvoien zakladnim kapitalem, 4ziem, kapitdlovymi fondy a fondy
tvofenymi ze zisku, vysledek hospodareni bézného obdobi a vysledek hospodaieni minulych
obdobi a polozka rozhodnuto o zalohach na vyplaté podilti na zisku. Vykaz o zménach vlastniho
kapitalu poskytuje piehledné informace o zménach jednotlivych slozek vlastniho kapitalu
a neni povinny pro vSechny ucetni jednotky.

Zakladni kapital vznika pii zaloZeni korporace, pfipadné v priub¢hu existence podniku
dojde ke zvySeni ¢i snizeni zdkladniho kapitdlu. VySe zdkladniho kapitdlu pfi zalozeni
korporace je na svobodném rozhodnuti vlastnikl, resp. zakladateld, a to piirespektovani
pfedepsanych minimélnich vysi zakladniho kapitalu podle pravni formy podniku, které jsou
dany zdkonem ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich.

Kapitadlové fondy piedstavuji vklady spolecnikii nezvySujici zékladni kapital,
tzv. ptiplatek mimo zakladni kapital, ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki,
z precenéni pifi pfemeénach korporaci ataké 4azio, coz je pfedevSim rozdil mezi emisni
a jmenovitou hodnotou akcii, tzv. emisni 4%io.'*

Fondy ze zisku ptedstavuji dlouhodoby zdroj financovéni a zahrnuji rezervni fondy, které
slouzi ke kryti ztrat podniku, statutarni a ostatni fondy jsou urceny pro potieby podniku. Jsou
Cerpany naptiklad na pfispévky zaméstnancim na sportovni, kulturni a vzdélavaci aktivity,
dary pfi Zivotnich jubilejnich a podobné. Fondy ze zisku maji pfesné stanoveny ucel, k némuz
je lze pouZit, jejich tvorba je upravena pravnimi piedpisy, resp. zalezi na rozhodnuti vlastniki
a podniku.

Vysledek hospodaieni minulych obdobi je ¢ast zisku, kterou podnik nepouzil do fonda
¢i na vyplatu podilu na zisku a prevadi se do dalSich obdobi. V této poloZce najdeme také
opravy nespravného uctovani v minulych ucetnich obdobi nebo nezauctované vyznamné

naklady ¢i vynosy, o kterych v minulych tcetnich obdobich G¢tovano nebylo viibec.

3 SYNEK, Miloslav. Manazerskd ekonomika, s. 52.
14 Srov. KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy,
s. 41-51
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Zisk po zdanéni, ktery podnik vygeneroval v daném ucetnim obdobi a neni jesté rozd¢€len,
je v polozce vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi a charakterizuje tspéSnost firmy
v ucetnim obdobi. Po rozhodnuti o zplsobu rozdéleni zisku se méni v jiné¢ formy vlastniho
kapitalu — nerozdé€leny zisk minulych obdobi, neuhrazena ztrata, fondy ze zisku apod.

Statutdrni organ podniku miize rozhodnout o vyplaceni zalohy na podilu na zisku
pied schvalenim ucetni zadvérky a rozdelenim vysledku hospodaieni za bézné ucetni obdobi,
a to na zaklad€ mezitimni cetni zavérky v souladu s § 40, odst. 2 Zakona o korporacich. Tento
udaj nalezneme v polozce pasiv Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku.

Maloktery podnik nevyuziva pii své Cinnosti cizi kapital. Cizi kapital je dluh, ktery
je podnik povinen splatit, z hlediska ¢asu rozd€lujeme cizi zdroje na dlouhodobé se splatnosti
delsi neZ jeden rok a kratkodobé se splatnosti do jednoho roku. Obecné plati, ze kratkodoby
kapital je levngjsi nez kapital dlouhodoby. Pouziti ciziho kapitdlu mlze zvysit vynosnost
vlastniho kapitalu, protoze cizi kapital je levnéj$i, coz je zpisobeno tzv. danovym efektem,
danovym Stitem. AvSak cizi kapital zvySuje zadluzenost podniku, ¢imz snizuje jeho finan¢ni
stabilitu, kazdy dal$i dluh je pro podnik drazsi a vysokym podilem ciziho kapitalu je omezeno
jednani managementu podniku.

Soucasti cizich zdroji jsou i rezervy, které slouzi podniku k financovani nejen
nepiedvidatelnych vydajii v budoucnosti a jsou jimi kryta rizika podnikani. Mize se jednat
o rezervy na kurzové ztraty, na opravy budov a zatizeni, na nedobytné pohledavky a jiné. Tyto
rezervy uctujeme do nakladl, dafiové uznatelnost tvorby a zuctovani rezerv vyplyva ze Zdkona
o rezervach na zjisténi zékladu dané z pfijmu.

Zavazky z obchodniho styku, které zaclenujeme v rozvaze do cizich zdroju, ¢lenime
z hlediska casu na kratkodobé a dlouhodobé. Jednd se o zavazky vic¢i dodavatelim, vici
zamé&stnanciim (nevyplacené mzdové naroky zaméstnanctll), zdvazky vici institucim socidlniho
a zdravotniho pojisténi, zavazky vii¢i statnimu rozpoctu.

Cizi kapital, ktery vstupuje do podniku na zakladé rozhodnuti vlastnikli, predstavuji
bankovni Gvéry. Bankovni Gvéry jsou v rozvaze vykazovany v nominalni hodnoté, trokova
slozka splatek avérti neni promitnuta, a doba splatnosti uvérd je povinn€ uvadéna v ptiloze
k Gcetni zavérce.

Casové rozliseni pasiv vyjadiuje zistatky vydaji piistich obdobi, napiiklad ndjemné, které

MV

je hrazeno pozadu, a zistatky vynosi pfiStich obdobi, napiiklad predem piijaté platby

15 Srov. KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 41-
51
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za najemn¢é na piisti obdobi, piedplatné na piisti obdobi a podobné. Polozka vynosy pfistich
obdobi nema vliv v nésledujicim ucetnim obdobi na penézni toky, jednd se pouze o polozku

idetni, ale vydaje piistich obdobi znamenaji budouci odliv penéznich prostredki. '

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Obsah vykazu zisku a ztraty tvoii vynosy, néklady a vysledek hospodaieni. Vykaz zisku
a ztraty sestavujeme v druhovém ¢i ucelovém Clenéni. Vykaz zisku a ztraty v druhovém ¢lenéni
vypovida, jaké druhy nakladl byly vynaloZeny (spotieba materialu, spotieba energie, mzdové
vzniku nékladt (vyrobni naklady, spravni a odbytové naklady apod.). Naklady a vynosy musi
vécené a Casove souviset s ucetnim obdobim, kterého se tykaji. Proto je potfeba naptiklad
uctovat o polozkéch, které upravuji néklady, jako jsou aktivace a zmény stavu zésob vlastni
vyroby, a také upravit nédklady a vynosy o Casové rozliSeni ndkladi a vynosi, které se projevi
na rozvahovych ucétech ¢asového rozliSeni aktiv a pasiv. Polozka zména stavu zasob vlastni
vyroby mize nabyvat kladnych i zapornych hodnot. Zaporna hodnota polozky vypovida,
ze podnik ke své ¢innosti vyuzil zasoby vyrobené v minulém obdobi, kladnd hodnota znamena,
7e vuvedené hodnoté zasoby vytvoiené vlastni ¢innosti jesté nebyly prodany.!” Zmény
nakladovych polozek mohou odrazet nejen zaméry managementu, ale take vysledek umyslného
a cileného ovliviitovani pracovni nakladovosti, zvySeni miry vyuziti dlouhodobého majetku,
fizené snizovani spotieby materidlu a energii, a také jako efekt poklesu cen v ekonomice,
snizeni mzdovych nékladd a jinych vlivii mimo samotny podnik.'®

Vysledek hospodateni je rozdilem mezi vynosy néklady za dané obdobi a zjiStuje se jako
provozni hospodatsky vysledek a finan¢ni hospodaisky vysledek. Souctem téchto dvou slozek
je vysledek hospodaieni pfed zdanénim. Po odecteni dané z piijmt ziskdme hospodaisky
vysledek po zdanéni, od né¢hoZz u komanditni spolec¢nosti a vefejné obchodni spolecnosti
odecteme prevod podilu na vysledku hospodaieni spolecnikim a dostaneme vysledek

hospodateni za ticetni obdobi.

' Srov. tamtéz, s. 41-51 5 ’

17 Srov. KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 41-
51

18 Srov. tamtéz, s. 41-51
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1.3.3 Prehled o penéZnich tocich

Informace o penéznich tocich v podniku jsou zachyceny ve vykazu cash flow, jehoz
sledovani nastrojem finan¢niho fizeni podniku. Pfi bézné ¢innosti podniku dochézi k ¢asovému
nesouladu mezi vynosy a ndklady a redlnymi ptijmy a vydaji. V rozvaze je zachycen stav
majetku a kapitalu k ur¢itému ¢asovému okamziku, vykaz zisku a ztraty vypovida o vynosech,
nakladech a dosazeném vysledku hospodateni za urcité casové obdobi bez ohledu na to, zda
vznikly také skutecné piijmy a vydaje. Tento Casovy nesoulad poméha odstraniovat praveé
sledovani penéznich tokti v podniku. Sledovani penéznich tokl firmy je dulezité pro zajisténi
jeho jeji likviditu. Pro mnohé malé a stfedni firmy je dilezity dosazeny zisk, ale mnohem
vyznamnéji vnimaji vysi penéznich prostfedkd v hotovosti a na bankovnich Uc¢tech. Tento
pfistup miiZze byt pro podnik ohrozujici v okamziku, kdy firma negeneruje zisk. PenéZni
prostiedky, které ma k dispozici, firmé dojdou a neni schopna financovat bézné provozni
naklady, coz se odrazi na vlastni existenci podniku.

Vykaz cash flow se ¢leni na oblast bézné provozni ¢innosti, na oblast investi¢ni a na oblast
celého podniku.'® Jedna se o kli¢ovou oblast pro samotnou existenci podniku. U nefinanénich
firem je zaporné provozni cash flow v n€kolika po sob& nasledujicich obdobich alarmujicim
signalem vaznych problémii.

Investi¢ni oblast zahrnuje ndkup a prodej dlouhodobého majetku a zdroje, souvisejici
s témito Cinnostmi. Je-li cash flow zinvesti¢ni Cinnosti zdporné, znamena to, ze podnik
investuje do dlouhodobého majetku. Pokud je cash flow z investi¢ni ¢innosti kladné, podnik
odprodava dlouhodoby majetek.

Ve finan¢ni oblasti se soustfed’uji penézni toky, které ovliviiuji velikost vlastniho kapitalu
a dlouhodobych zavazkl. Zaporné hodnoty cash flow z finan¢ni ¢innosti znamenaji odtok
penéznich prostiedki k veétitelim €i vlastnikiim, kladné hodnoty pak naopak pfitok penéznich

prostiedkil od véfitell ¢i vlastniki do podniku.

1.3.4 Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Podnik ma povinnost zvetejnit veskeré zmeény, které ovlivnily jednotlivé polozky vlastniho

kapitalu v rozvaze. Piehled o zménach vlastniho kapitdlu ma u kazdé polozky vlastniho kapitalu

9 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni pritvodce s priklady, s. 53
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vysvétlit rozdil mezi pocateCnim a kone¢nym stavem. Tato povinnost se netyka pouze udaja
o vysledku hospodateni za ucetni obdobi. Ceské uéetni piedpisy nemaji presné stanovenou
podobu tohoto vykazu. Pfehled o zménach vlastniho kapitdlu dopliiuje informace o zménach

v rozvahové poloZce vlastniho kapitalu.

1.3.5 Priloha tcetni zavérky

V piiloze ucetni zavérky je mozné zjistit vysvétlujici a dopliujici informace napiiklad
o pouzitych obecnych ucetnich zasadach a pouzitych ucetnich metodach, zejména o zptsobu
ocetlovani majetku a zavazki, o zpiisobu stanoveni Gipravy hodnot majetku, o zpiisobu ptepoctu
udajti v cizi méné na ménu ¢eskou ¢i zpusob stanoveni readlné hodnoty majetku a zavazki. Dale
lze zjistit informace o pouzitém oceflovacim modelu pro stanoveni realné hodnoty,
o pohledavkach a zavazcich, které jsou kryty vécnymi zarukami, o vysi a povaze jednotlivych
nakladl a vynost, které jsou mimoiadné svym objemem i piivodem, o zalohach, zavdavcich,
zapijckach a uvérech, které podnik poskytl ¢lenlim organii spolecnosti véetné uvedeni hlavnich
podminek a sjednané trokové sazby, o zavazcich a podminénych zavazcich, které nejsou
uvedeny v rozvaze, a také informace o primérném prepocteném poctu zamestnancti v prubéhu
ucetniho obdobi.

Ptiloha Ucetni zavérky je taxativné vymezena ve Vyhlasce ¢. 500/2002 Sb., kterou se

provadéji ustanoveni zakona o Gcetnictvi pro podnikatele.

1.3.6 Propojenost ucetnich vykazi

Mezi jednotlivymi u€etnimi vykazy existuji vazby, které je mozné vyuzit nejen pro oveieni
spravnosti uvadénych dat, ale také pro pochopeni vzajemnych souvislosti a vypovidaci sily
ukazatel@l, s nimiz pti finan¢ni analyze pracujeme.’

V rozvaze na strané pasiv je uveden hospodaisky vysledek za béZzné ucetni obdobi jako
jeden udaj, ktery ve vykazu zisku a ztrity vypovida podrobnéji o jeho tvorbé. Velikost
hospodaiského vysledku, kterd je uvadéna v obou vykazech, musi byt shodna. Podrobnéji
o tvorb¢ polozky finan¢niho majetku, ktery je v rozvaze na strané aktiv, vypovida vykaz cash
flow. Zmény forem vlastniho kapitalu ve sledovaném obdobi jsou podrobné uvadény ve vykazu
o zmeénach vlastniho kapitalu, pficemz v rozvaze v pasivech uvadéna polozka vlastni kapital

musi souhlasit s kone¢nym stavem vlastniho kapitalu ve vykazu o zménach vlastniho kapitalu.

20 Srov. KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 33
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V rozvaze na stran¢ aktiv polozka penézni prostfedky musi odpovidat polozce konecny stav

penéznich prostiedkli ve vykazu cash flow.
1.4 Metody finan¢ni analyzy

Problematika finan¢ni analyzy neni zcela sjednocena. Finan¢ni ucetnictvi, které je zdrojem
dat pro finan¢ni analyzu, je upraveno nejen ucetnimi standardy, ale finan¢ni analyza jako takova
neni v soucasné dob¢ zadnym zakonnym piedpisem upravena. V dostupné literatuie se tak
miiZzeme setkat se stejnymi pojmy, ale s riznym obsahem.?!

Prvotni posouzeni finan¢ni kondice podniku je mozné bez pouziti matematickych ¢i jinych
operaci. Zcela dostacujici jsou pro tento ucel data z Getnich vykazl. Mizeme zhodnotit
strukturu ¢i podil ur¢itého prvku na celku, naptiklad podil cizich zdroji na zdrojich celkem,
podil finan¢nich aktiv na celkovych aktivech, miizeme historicky srovnat vyvoj urcitého prvku
v ¢ase, naptiklad zvyseni ¢i sniZeni vlastniho kapitalu. Takové prvotni posouzeni ma vSak velmi
limitovanou vypovidaci hodnotu. Proto pfichazi na pomoc procentni pocet, ktery umoziuje
presnéji a ve srovnatelné podobé vyjadrit vyvoj i podil prvki vykazt. Dalsi skupinou metod
a ukazatell jsou metody pomérové, napiiklad likvidita a rentabilita, kde pométujeme urcité
polozky a tdaje, a to podle vécného obsahu a vztahu k uréité strance finanéni situace.??
Porovnavat vSak muizeme nejen podilem, ale i rozdilem, zejména rozdilem dvou
porovnavanych velicin, anebo rozdilem veli¢in stejnych, ale za jiné obdobi, naptiklad zisk,
Cisty pracovni kapitél, cash flow a dalsi.

Ke zpracovani vstupnich Gdaji pouzivame rizné matematické operace. Podle pouzitych
operaci miizeme metody rozdé€lit na absolutni, pomérové a rozdilové, které tadime
k elementarnim metoddm. Vys§i metody pak zahrnuji metody matematické a statistické
analyzy, naptiklad rozptyl hodnot, korelaci jednotlivych veli¢in, pravdépodobnost vyskytu
a dalsi.

V néasledujici tabulce jsou ramcové shrnuty metody finan¢ni analyzy v zakladnim

rozdeleni na elementarni a vyssi metody, viz tabulka 1, s. 22.

21 Srov. JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Financni analyza, s. 13
22 Srov. KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 60-
61
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Tab. 1 - Metody finan¢ni analyzy

Zdroj: KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 66-

67, zpracovani vlastni




1.4.1 Elementarni metody finan¢ni analyzy

V praxi jsou velmi rozsifené elementarni metody finan¢ni analyzy, které vyuzivaji
zékladni aritmetické operace pro zpracovani dat z finan¢nich vykazi. Tyto metody pracuji
s ukazateli, kterymi jsou polozky, obsazené v ucetnich vykazech, anebo s ¢isly znich
odvozenych. Mozné ukazatele jsou pak znaéného mnozstvi a rozliSujeme ukazatele extenzivni
a intenzivni.

Ukazatele, které informuji o objemu, jsou ukazatele extenzivni. Predstavuji kvantitu,
u polozek ucetnich vykazi se jedna o penézni vyjadreni.

Naproti tomu intenzivni ukazatele charakterizuji miru, v niz jsou ukazatele extenzivni
v podniku vyuZivany a jak rychle se v podniku méni.?
Tyto metody jsou ptehledné shrnuty v tabulce Metody finan¢ni analyzy a podrobné;ji jsou

rozebrany v nasledujicich kapitolach.

1.4.2 VyS$si metody

wewvr

které vyuziva statistika. V nékterych oblastech mohou rozsifit vypovidaci schopnost ucetnich
vykazl. Avsak nejsou zarukou vétsi uspésnosti zkoumani finanéni analyzy.

Tyto metody délime na matematicko-statistické metody a nestatistické metody.

V nékterych zdrojich jsou bankrotni a bonitni modely zafazeny do vysSich metod finan¢ni
analyzy?*, pro ticely této prace jsou zafazeny mezi elementdrni metody, a bliZe se vys$§imi

metodami zabyvat nebudu, protoZe se v praxi pfili§ nevyuZivaji.

1.5 Vysledné hodnoty financni analyzy - zpusob jejich interpretace

Posuzovani vysledkil finan¢nich analyz, zjisténych hodnot ukazateld, je dilezitou ¢asti
procesu finan¢ni analyzy. Zhodnoceni zjisténych ukazateld pro posouzeni finanéniho zdravi
podniku, jeho finan¢ni situace, jestli je ohroZena finan¢ni stabilita podniku anebo jeho finan¢ni
situace je dobra, je zavérem provadeéné analyzy.

Na zakladé¢ ekonomické praxe a praxe financniho fizeni mohou byt vysledky

interpretovany v kontextu odvétvové normy, kterd je stanovovédna jako primér ¢i median

2 JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Finanéni analyza, s. 13
24 JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Financni analyza, s. 14
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pomérovych ukazateld za piisluiny obor, odvétvi. Tyto normy zpracovava Cesky statisticky
ufad podle jednotné klasifikace oborti. Pouziti oborovych norem pro srovnavani vysledka
analyzy miize byt problematické, a to zejména v piipadech, kdy ekonomicka ¢innost podniku
zahrnuje vice oborti. Problémem miize byt také nedostateCna reprezentativnost oboroveé
zjisténych hodnot ukazateli a také odliSnost metodik vypoctu ukazateli v jednotlivych
reprezentantech, zptisobend rozdilnou ucetni praxi, napiiklad zplisoby odepisovani majetku,
zpusoby oceniovani zdsob, zplsoby uctovani Casovych rozliSeni a dohadnych polozek
apodobné. Nedostatky odvétvovych norem odstraiiuji normy historické, zalozené
na pomérovych ukazatelich jednoho a téhoZz podniku za néckolik let vyvoje podniku,
stanovenych jako pramér za dané obdobi. V ptipad¢ pouziti historickych norem pro interpretaci
vysledkt finan¢ni analyzy je potfeba zhodnotit, zda podnik nezménil obor ¢innosti, neprob&hly-
li strukturdlni zmény, zda se situace vyznamné neodliSuje od historie. Pak by interpretace
na zéklad¢ historickych norem nemusela poskytovat vypovidajici informace.

Dalsi moznost interpretace vysledkt je zaloZena na doporucenich ekonomické a finanéni
teorie, kdy mezi zékladni formy téchto doporuceni patii doporu¢ené¢ hodnoty nékterych
ukazatelti, doporucované vztahy mezi strukturou prvkil, majetku a kapitalu, doporucené vazby

mezi vyvojem jednotlivych veli¢in.?

25 KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 73-17
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2. Analyza absolutnich ukazateli

Data, ktera jsou obsazena v ucetnich vykazech, jsou oznacovana jako absolutni ukazatele.
Prvnim krokem finan¢ni analyzy, slouzici k zakladni orientaci v analyzovaném podniku,
je posouzeni struktury, vySe a vyvoje absolutnich ukazatelli pfimo v ucetnich vykazech
bez pouziti matematickych vypocta.

Dalsimi metodami, které vyuzivame k hodnoceni dat z Gcetnich vykazl, jsou metody
horizontélni (trendové) analyzy a vertikalni (strukturdlni) analyzy (procentni rozbory). Tyto
metody umoziuji méfit intenzitu zmén absolutnich ukazatelti a poskytuji pomérné vystizny
obraz o vyvoji finan¢ni situace podniku. Jiz v této fazi finan¢ni analyzy mohou odhalit oblasti,
které mohou byt problémové.?® Analyza trendl a procentni rozbor jsou soucasti vyro¢nich

zprav podnikt.

2.1 Horizontalni analyza

Analyza trendil, horizontalni rozbor, je zalozena na porovnavani jednotlivych polozek
ucetnich vykazii za ucetni obdobi v ¢asové fad€. Porovnavani provadime v jednotlivych fadcich
rozvahy, a to jako absolutni a procentni zmény jednotlivych polozek.

Je zapotiebi pro dosaZeni dostate¢né vypovidaci schopnosti horizontalni analyzy mit
k dispozici ¢asovou fadu udaji minimalné za tfi po sob€ jdouci obdobi, vyloudit z tidaji
vstupujicich do analyzy veSkeré nahodné vlivy, naptiklad zivelné pohromy a s nimi souvisejici
zvySené naklady na odstranéni Skod, a zajistit v Casové fad€ srovnatelnost udajli, zejména
pfi zménach pravni formy.

Postupy trendové analyzy jsou zaloZené na metodach popisné statistiky. Jedna se o popis
zmén v hromadné se vyskytujicich jevech ve dvou a vice Casovych obdobich. Pro posouzeni
vyvoje sledované veliCiny a vyjadfeni rozsahu vyvojovych zmén pouzivame absolutni

(rozdilové) ukazatele vyvoje, procentni ukazatele vyvoje a podilové ukazatele vyvoje (indexy).

26 KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 68-69
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Rozdilové ukazatele jsou zmény v ramci jednoho fadku rozvahy nebo vykazu zisku
a ztraty, jedna se tedy o rozdil absolutnich hodnot za ptedchazejici a bézné obdobi, ve vzorci

i je poradové ¢islo obdobi:

Absolutni ukazatel zmény (rozdil) = Ukazatel;,., — Ukazatel;

Rozdil je udaj o absolutni zméné dané polozky ve dvou srovndvanych letech, ktery ma
vyznam jako rozdilovy ukazatel vyvoje. Neumoziuje vSak srovnani vyvoje riaznych polozek.
K tomu potfebujeme ptevod na spolecny zaklad, tedy procentni vyjadieni, které oznacujeme

jako index zmény:

5 Ukazatel;,, — Ukazatel;
Index zmény v % = x 100
Ukazatel;

Vyvoj srovnavanych polozek Ize provadét také prostrednictvim podilu dvou absolutnich
hodnot v jednotlivych obdobich, oznacované jako indexy, které mizeme prevést na procentni

vyjadfeni vynasobenim hodnoty indexu ¢islem 100:

Ukazatel;
Index ukazatele = ——— x 100 = Index ukazatele v %
Ukazatel;

Takto zjistény index nam vyjadiuje, kolikrat hodnota tidaje ve sledovaném obdobi
prevysila hodnotu tidaje obdobi srovnavaného. Pfi snizeni hodnoty udaje obdobi sledovaného
proti srovnavanému obdobi je hodnota indexu mensi nez 1.

Problémem pii provadéni horizontalni analyzy mohou byt situace, kdy se v nékterém
z obdobi tidaje viibec nevyskytuji nebo se rovnaji nule, pak mizeme pouZit pouze rozdilovou

metodu, anebo jsou hodnoty zdporné, napiiklad zaporny hospodaisky vysledek — ztrata.
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2.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza na rozdil od horizontalni zkouma udaje jednoho obdobi. Tato metoda
je také nazyvana analyzou strukturalni, protoze zjist'uje podil jednotlivych polozek na celkovém
souhrnu. Podily vSech jednotlivych polozek na souhrnu vyjadiuji strukturu polozky souhrnné,

nejéast&ji v procentnim vyjadieni.?’

i

p =
" YB;

x 100,

kde Pj je podil i-té polozky v procentnim vyjadtent,
Bi je velikost i-té polozky,
> Bi je souhrn polozek,

i je poradové ¢islo polozky.

Piiklad:

Zjistujeme podil obéznych aktiv na aktivech celkovych:
Aktiva celkem ) Bj=1 248 tis. K¢

ObéZna aktiva B; = 768 tis. K¢

b _ 768
£ 1248

x 100 = 61,54 %

Budeme-li se zabyvat analyzou rozvahy, pouZijeme nej€astéji jako souhrn poloZek bilan¢ni
sumu a zkoumame podil dil¢ich polozek, jak je naznaceno v piikladu.

V piipad¢ analyzy vykazu zisku a ztraty je pro volbu souhrnné polozky cil provadéné
analyzy a posouzeni vécné souvislosti polozek, které jsou analyzovany. Naptiklad chceme-li
zjistit strukturu nakladt, souhrnnou polozkou zvolime objem celkovych naklada.

I v ptipadé ukazatelli vertikalni analyzy mizeme provadét hodnoceni vyvoje zkoumanych

veli¢in v Gase, a to nejen v riiznych ¢asovych obdobich, ale i mezi podniky.?®

27 KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy s. 92
28 Tamtéz, s. 93
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3. Analyza rozdilovych ukazatelu

Rozdilové ukazatele, jak jiz napovida samotny nézev, pocitdme jako rozdily mezi ur¢itymi

polozkami aktiv a pasiv, anebo vynosii a nakladu.
3.1 Ukazatele fondi financnich prostredki

Pro analyzu a hodnoceni likvidity podniku, tedy schopnosti podniku hradit své zavazky,
vyuzivame ukazatele fondu finan¢nich prostiedkti. Do poloviny 20. stoleti byl vykaz cash flow
sestavovan ve fondové varianté, kdy mezirocni zmény v téchto ukazatelich byly vyuZzivany
pro charakteristiku cash flow.

NejpouzivangjSim ukazatelem fondd finan¢nich prostiedkit je CcCisty pracovni kapital
(Net Working Capital), ktery stanovime jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi

zavazky:
Cisty pracovni kapital = 0b&ina aktiva — Kratkodobé zavazky

Cisty pracovni kapital predstavuje &ast ob&Zného majetku, ktery je financovan
dlouhodobym kapitdlem, a ma vyznamny vliv na platebni schopnost podniku, nebot’ souvisi
s financovanim bézného provozu firmy, s kratkodobym financovanim. Chceme-li, aby podnik
byl likvidni, musi nezbytné disponovat volnym, ¢istym pracovnim kapitalem, ktery je Casto
interpretovan jako ,,ochranny pol3tai* pro ptipad neocekavané potieby likvidnich prostiedki.*’

Cisty pracovni kapitdl miizeme vypoéitat nejen jiz uvedenym zptisobem, tedy z polozek
na strané aktiv, ale tako z polozek na stran€ pasiv. Pokud c¢istym pracovnim kapitdlem
rozumime ¢ast obézné¢ho majetku, ktera je kryta dlouhodobymi zdroji, pak jej mizeme také

vypocitat jako rozdil mezi veskerymi dlouhodobymi zdroji a stalymi aktivy:

Cisty pracovni kapital = Vlastni kapital + Cizi dlouhodoby kapital — Stala aktiva

Podle soucasné upravy ucetnich vykazl nejsou jednotlivé polozky pro vypocet ukazatele
piimo Citelné z rozvahy a je potieba tdaje ziskané z vykazl pro potieby analyzy vypocitat:
V obéznych aktivech mame zahrnuty 1 dlouhodobé pohledavky, musime je tedy vyloucit,

a naopak bychom meéli pfi¢ist polozky ¢asového rozliSeni, ndklady pfistich obdobi a pi{jmy

2 KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 99
28



pristich obdobi, majici charakter kratkodobé pohleddvky. Mezi obézna aktiva piipadné
pfi¢teme pohledavky za upsany vlastni kapital, ma-li charakter pohledavky kratkodobé.
Je potfeba také prihlédnout k nedobytnym pohleddvkam ¢ineprodejnym zasobam
pii interpretaci ukazatele.

Mezi kratkodobé zavazky je potieba pricist polozky Casového rozliseni z pasiv, vynosy
priStich obdobi a vydaje ptistich obdobi, které maji charakter kratkodobého zavazku.

Polozku cizi dlouhodoby kapital je potfeba zpiesnit na zaklad¢ internich dat. Jsou zahrnuty
rezervy, které mohou mit kratkodoby i dlouhodoby charakter, a také je pro dosazeni piesnéjsiho
vysledku vhodné zohlednit zdvazky z financniho pronajmu, které nejsou uvedeny v rozvaze,
ale vycteme je z ptilohy k i¢etni zavérce, kde jsou povinné uvadény.

Obdobny problém miize nastat u vlastniho kapitalu, kde jsou zahrnuty udaje o vlastnim
kapitalu ve vSech jeho forméch, a to zejména pii hodnoceni zmén za vice obdobi. Ze své povahy
je vlastni kapitdl povazovan za dlouhodoby zdroj financovani, ale naptiklad fondy tvofené
ze zisku mohou mat charakter kratkodoby.

Z béznych aktiv jsme dlouhodobé pohledavky vyloucili, naopak bychom je méli pficist
k poloZce stalych aktiv. Soucasti stalych aktiv se mohou stat 1 pohledavky za upsany zakladni
kapital, maji-li charakter dlouhodobé pohledavky.

Cisty pracovni kapital by se mél pohybovat kolem hodnot blizkych nule, protoze podle
tzv. bilan¢nich pravidel by se méla udrZzovat doba Zivotnosti aktiv v souladu s dobou splatnosti
pasiv. Je-li ukazatel vétSi nez nula, pak ndm vypovidd, Ze obé&Zznd aktiva jsou kryta
1 dlouhodobymi zdroji, naopak nabyva-li ukazatel zapornych hodnot, pak vypovida, Ze Cast
stalych aktiv je kryta kratkodobymi zdroji, predstavuje tzv. nekryty dluh, ktery miize byt
signalem moznych budoucich problémt, zejména s likviditou. Tato interpretace je v souladu se
zasadami finan¢niho fizeni. Nicméné pro véfitele bude piijatelnéjsi vyssi kladna hodnota
¢istého pracovniho kapitalu, zaporna hodnota ukazatele mize byt do znacné miry ovlivnéna
sloZenim poloZky obé&znych aktiv, ale také metodami ocefiovani.

Okamzitou likviditu prave splatnych kratkodobych zadvazkii urcuje ukazatel ¢isté pohotové

prosttedky:

Cisté pohotové prostiedky = CPK — Zasoby — Kratkodobé pohledavky,

kde CPK oznaduje &isty pracovni kapital.
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3.2 Ukazatele objemovych urovni zisku

K tomuto udaji sméfuje pozornost t€émet vSech uzivatelit informaci. Hospodaisky vysledek
je vyjadren rozdilem mezi vynosy a ndklady a mize nabyvat dvou forem, zisku, kdy vynosy
jsou vyssi nez ndklady, nebo ztraty, kdy vynosy jsou niz$i nez ndklady. Ve vysi zisku
je zobrazen efekt ¢innosti podniku v daném obdobi.

Ve vykazu zisku a ztraty se vysledek hospodafeni zobrazuje ve dvou podobach: provozni
a finan¢ni, pficemz na tvorbé¢ zisku by méla mit provozni oblast stézejni podil, financni oblast
je vétSinou u podniki, které nejsou finan¢nimi institucemi, pouze doplitkovou ¢innosti. Tyto
dvé podoby hospodarského vysledku slucujeme do polozky vysledek hospodateni
pfed zdanénim, ktery se po odecteni dan¢ z pfijml se zobrazuje jako vysledek hospodateni
po zdanéni. Pro vypocty ukazateli rentability, o nichz pojednava kapitola 4.1, vyuzivame rizné

urovné vysledku hospodareni, které je potfeba vypocitat samostatné:
I. uroven: EAT — Vysledek hospodateni za ucetni obdobi po zdanéni
II. aroveit: EBT — Vysledek hospodateni pfed zdanénim
EBT = EAT + Dan z prijmi
III. troven: EBIT — Vysledek hospodateni pted uroky a zdanénim
EBIT = EBT + nakladové uroky
IV. uroven: EBDIT — Vysledek hospodareni pted uroky, odpisy a zdanénim
EBDIT = EBIT + odpisy.

Generovani zisku je v trznim hospodateni vyznamnym ukazatelem UspéSnosti podniku.
Ve finan¢ni analyze a pfi méfeni vykonnosti je zisk dulezitou charakteristikou finan¢niho
zdravi. Zisk je hlavni motivaci podnikatelské tispéSnosti, pokryva reprodukci aktiv. Z pohledu
manazera je zisk vynosem vlastnika, kterym je métfena efektivita jejich nakladani se svéfenymi
prosttedky. Z pohledu vlastnika je zisk formou zhodnoceni jeho vloZeného kapitalu.

Jedna se o vyjadieni zisku na zdklad¢ ticetn€ zobrazenych procest podniku a mnohdy byva

jeho vypovidaci schopnost pfecenovana, proto jsou pro meéfeni vykonnosti podniku
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vyznamnéjsi ukazatele, které charakterizuji schopnost generovat penézni prostiedky nebo jiné
komplexni ukazatele finan¢ni situace, které charakterizuji vykonnost firmy v dlouhodobé&jsim

horizontu, napiiklad trzni hodnota firmy, rést konkurenceschopnosti a dali.>

30 KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 112
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4. Analyza pomérovych ukazateli

V praxi nejbézn€ji pouzivanou metodou finanéni analyzy je analyza pomérovych
ukazatelli, ktera pouziva pro hodnoceni vzajemny pomér dvou ¢i nékolika polozek ucetnich
vykazli mezi sebou, zvySuje vypovidaci schopnost uetnich vykazi a dava rychly piehled
o finan¢ni situaci podniku. Pro hodnoceni pomérovych ukazatelii jsou obecné uznavana
pravidla doporuc¢eného rozpéti hodnot téchto ukazatel.

Metoda analyzy pomérovych ukazateli je Casové nendrocnd, poskytuje relativné
silnych a slabych stranek podniku, pro stanoveni budouciho cile podniku i pro zhodnoceni
piijatych opatieni k feeni finan¢nich problémt podniku.>!

Pomérové ukazatele jsou vyuzivany pro hodnoceni finan¢ni kondice podniku, problémem
vSak muze byt interpretace hodnot jednotlivych ukazatell, kterd mtize hodnotit finan¢ni situaci
odlisné. Z téchto diivodl vyuzivame pro objektivnéjsi hodnoceni kondice podniku komplexni

ukazatele, které jsou blize specifikovany v kapitole 5.

4.1 Ukazatele rentability

Rentabilitou ve finan¢nim fizeni rozumime schopnost podniku zhodnocovat vloZené
prostiedky ve formé& zisku, charakterizuje finan¢ni zdravi firmy a umozZiuje hodnotit
podnikatelskou ¢innost. Ukazatele rentability jsou proto také nazyvany jako ukazatele miry
zisku, ziskovosti nebo vynosnosti.

Ve vSech ukazatelich rentability porovnavame rGzné Grovné zisku s objemem vynaloZenych

prostiedki.

4.1.1 Rentabilita vlastniho kapitalu — Return on Equity, ROE

Polozka vlastniho kapitalu, kterd je souhrnnou polozkou v rozvaze, zahrnuje:
- zakladni kapital,

- kapitalové fondy,

31JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Financni analyza, s. 44
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- fondy tvoiené ze zisku,
- vysledek hospodaieni minulych obdobi,
- vysledek hospodateni bézného obdobi.

Zajmem vlastnikli je zhodnoceni vynaloZzenych prostfedkli, proto ukazatel rentability
vlastniho kapital reprezentuje zéjem vlastnikli a se ziskem porovnavame pouze vlastni kapital.
Pfi vypoctu nejcastéji porovnavame zisk po zdanéni, ktery je pro vlastnika vyslednym efektem

zhodnoceni jeho kapitélu:

Zisk na Urovni EAT
ROE = - — x 100.
Vlastni kapital

Zjisténou vysi rentability miizeme srovnavat s minulymi obdobimi, ale také porovnavat

s urokovou mirou u jinych forem vyuziti kapitalu, naptiklad statni dluhopisy a vkladové tcty.

4.1.2 Rentabilita vloZeného kapitalu — Return on Assets, ROA

Management podniku hodnoti vykonnost podnikového kapitalu bez ohledu na jeho ptivod.
Pro rentabilitu vloZzeného kapitdlu je pouzivan pojem rentabilita celkovych aktiv, a to proto,

ze vSechny vlozené zdroje jsou vyuzivany k financovani vSech aktiv:

_ Zisk na arovni EBIT

ROA = x 100.

Celkova aktiva

Hodnota ukazatele rentability vlastniho kapitdlu ROE by méla byt vyssi neZ hodnota
ukazatele rentability vloZeného kapitalu ROA.

4.1.3 Rentabilita dlouhodobého kapitalu — Return on Capital Employed, ROCE

Polozku dlouhodoby kapital v rozvaze ptedstavuji polozky dlouhodobych cizich zdrojt.
Ukazatel rentability dlouhodobého kapitalu vypovida o vykonnosti dlouhodobych prostifedkt

vlozenych do podniku, poskytuje tedy duilezitou informaci pro investory a véfitele:
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Zisk na rovni EBIT

ROCE = 100.
Dlouhodoby kapital

4.1.4 Rentabilita trZeb — Return on Sales, ROS
Trznim ohodnocenim vykonti podniku jsou trzby. Ukazatel rentability trzeb vyjadiuje
schopnost podniku dosahovat zisku pfi dané urovni trzeb, kolik zisku bylo vyprodukovano

v jedné koruné trzeb:

_ Zisk na arovni EBT,EBIT

ROS = x 100.

Trzby (vynosy)

Efektivnost vykont podniku 1épe zachycuje provozni rentabilita trzeb, kde jsou hodnoceny

provozni vynosy, jsou vylouceny veskeré finan¢ni operace:

Zisk na arovni EBT, EAT

Provozni rentabilita trzeb = - — — x 100.
Trzby za vlastni vykony a zbozi

4.2 Ukazatele likvidity

Likviditou rozumime schopnost podniku hradit své zavazky a je charakteristikou
finan¢niho zdravi firmy. Na rozdil od likvidity pojem solventnost je bezprostfedni schopnost
podniku hradit ve stanovené formé&, mistu a terminu splatné zavazky. Oba tyto pojmy jsou spolu
uzce spjaty a jsou zavislé na likvidnosti aktiv. Likvidnosti rozumime schopnost aktiv byt
transformovany na penézni prostiedky.*>

Obecné schéma ukazatele likvidity 1ze zapsat:

Cim je mozno platit

Ukazatel likvidity = Co je nutné platit

V praxi vyuzivame tii stupné likvidity:

32 KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 131
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- Bézna likvidita (likvidita 3. stupn¢),
- Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné¢),
- Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné).

4.2.1 Ukazatel béZné likvidity — Working Capital Ratio

Bézna likvidita je schopnost podniku uhradit do jednoho roku splatné zadvazky. Pro tcely
bézné likvidity jsou prostiedky, kterymi tyto zavazky uhradime, obézna aktiva, znichz
je potieba vyloucit polozku dlouhodobé pohledavky a pficist polozky casového rozliSeni

na strané aktiv:

Obéina aktiva

Béina likvidita = - — :

Kratkodobé zavazky
Cim je hodnota ukazatele b&ézné likvidity vyssi, tim je vyssi schopnost zachovani likvidity
podniku. Doporucena hodnota ukazatele bézné likvidity je v rozmezi 1,5 -2,5. Prili§ vysoka
hodnota ukazatele muize vypovidat o neproduktivnim véazéni prostiedkii v podniku,

ale véritelim zvySuje jistotu, ze podnik zavazky uhradi.

4.2.2 Ukazatel pohotové likvidity — Quick Ratio

Pro ucely vypoctu ukazatele pohotové likvidity z obéZnych aktiv vylucujeme zéasoby,

u nichZ je pfedpoklad zpenéZeni delsi:

Obézina aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

nebo miZzeme k vypoctu ukazatele pouzit kratkodoby financni majetek a kratkodobé

pohledavky:

Kratkodoby finantni majetek + Kratkodobé pohledavky

Pohotové likvidita =
onotova tutviaita Kratkodobé zavazky
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Hodnota ukazatele je ovlivnéna mnoha faktory: oborem cinnosti, postavenim na trhu,
podnikovou strategii a dalSimi. Doporucenéd hodnota ukazatele pohotové likvidity je v rozmezi

0,5-1,5.

4.2.3 Ukazatel okamzité likvidity — Cash Ratio

Nejptisnéjsim ukazatelem likvidity je likvidita okamzitd, resp. penézni. Pro vypocet
ukazatele penézni likvidity pracujeme s kratkodobymi zavazky a kratkodobym finan¢nim
majetkem, pro vypocet okamzité likvidity pracujeme s okamzité splatnymi zavazky, kdy je
potieba stanovit podminky pro okamzitou splatnost kratkodobych zavazki (tyden, mésic),
a s penéznimi prostiedky, které mizeme navysit o zlstatky nevycerpanych uvért:

et Penéini prostredky
Okamiita likvidita =

Okamzité splatné zavazky’
Hodnoty ukazatele okamzité likvidity by se mély pohybovat kolem 1,0.
Vzorec pro vypocet hodnoty ukazatele penézni likvidity:

Kratkodoby finantni majetek

Penéini likvidita =
Zni Lkevial Kratkodobé zavazky

Doporucené hodnoty penézni likvidity by mély byt v intervalu 0,2 — 0,5.

4.3 Ukazatele zadluzZenosti

Bé&znou formou financovani podniku je vyuZivani cizich zdrojl, které jsou pro firmu
levnéjsi nez zdroje vlastni. Pro financovani cizimi zdroji hovoiti efekt finan¢ni paky a daitiového
Stitu (Uroky z ciziho kapitalu snizuji dafiové zatizeni podniku), ktery zvySuje rentabilitu

vlastniho kapitalu. Ukazatele zadluzenosti jsou konstruovany na zéklad¢ dat z ucetnich vykazi.
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4.3.1 Ukazatel celkové zadluZenosti — Debt Ratio

Zakladnim ukazatelem zadluzenosti podniku je ukazatel celkové zadluzenosti, ukazatel
vétitelského rizika:
Cizi kapital

Ukazatel véritelského rizika = - — x 100.
Celkova aktiva

Doporucend hodnota se pohybuje mezi 30 — 60 %.
Koeficient samofinancovani vyjadfuje podil vlastnich zdroji na zdrojich celkovych je

dopliikovym ukazatelem k ukazateli celkové zadluzenosti:

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f Celkova aktiva

Ptevracend hodnota koeficientu samofinancovani je ukazatelem finan¢ni paky a vypovida,

kolikrat cizi zdroje ptevysuji zdroje vlastni:

Celkova aktiva
Vlastni kapital x

Ukazatel financni paky =

Jako optimélni se uvadi 25% podil vlastnich zdroji a 75% podil zdrojh cizich.

Pomér vlastniho a ciziho kapitalu vyjadiuje ukazatel miry financni samostatnosti, ktery
vypovida o tom, kolik korun vlastniho kapitalu pfipada a miZe byt pouZito na thradu jedné
koruny cizich zdrojii. Hodnoty ukazatele miry finan¢ni samostatnosti by se mély pohybovat

kolem hodnoty 1, resp. 100 %:

. e . Vlastni kapital
Mira finantni samostatnosti = — — x 100.
Cizi kapital

4.3.2 Ukazatel miry zadluZenosti vlastniho kapitalu

Ukazatel miry zadluZenosti vlastniho kapitadlu vypovidd o zatiZeni vlastniho kapitalu
dlouhodobymi zavazky a jeho hodnota by se méla pohybovat maximalné do 1, resp. 100 %.

Vyssi hodnota miry zadluZenosti vlastniho kapitalu znamena vyssi riziko véfitele:
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, y , ) o, Dlouhodoby cizi kapital
Ukazatel miry zadluzenosti vlastniho kapitalu = ~ — x 100.
Vlastni kapital

Jako dalsi z ukazateld zadluzenosti jsou ukazatele dluhové schopnosti, kterymi zjistujeme,
jak je podnik schopny kryt nédklady spojené s pouzitim cizich zdroju.

Ukazatel urokového kryti vyjadiuje schopnost podniku vytvaret zdroje na tthradu urokt
a vypovida, kolikrat zisk pfevysuje nakladové troky. Cim vyssi je hodnota ukazatele, tim vyssi

je divéryhodnost podniku a schopnost splacet uroky a avéry:

Urokové krvel — Zisk na urovni EBIT 100
roROvERIYE = TNakladové uroky X2

Ukazatel kryti dluhové sluzby je vyznamnym ukazatelem pro banky. Porovnava objem
nové vytvorenych prostfedkll (zisk po zdanéni + nakladové troky + odpisy) s objemem
nakladovych trokil a splatek jistiny v daném obdobi. O stabilité situace podniku hovoii vyssi

hodnoty ukazatele kryti dluhové sluzby a ptipadny dalsi Givér je pro podnik dostupnéjsi:

i L Zisk po zdanéni + Nakladové uroky + Odpisy
Ukazatel kryti dluhové sluzby = - — - — .
Splatky jistiny + Nakladové uroky
Ukazatel doba splaceni dluhi (cizich zdroji) vypovida, za jak dlouho je podnik schopen
splatit celkovy objem dluhii z prostfedkl, které vyprodukuje za jedno ucetni obdobi.

Doporu¢ovana hodnota tohoto ukazatele je 3,5 roku, ale neméla by byt mensi nez 1 rok, protoZe

by nebylo opodstatnéné ¢erpani dlouhodobych cizich zdroji:

Cizi kapital + Nakladové uroky
Zisk na arovni EBITDA

Doba splaceni dluhu = (= pocet let).
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4.4 Ukazatele aktivity

»Podstatou procest probihajicich v podniku je postupna preména forem, kterych kapital
investovany do podniku nabyva.«¥

Zasadni vyznam v ramci podniku maji aktiva. Podnik investuje do aktiv, jako jsou stroje,
zafizeni, budovy a nehmotné aktiva. Aktiva nepfijdou do podniku sama a bezplatné, podnik
zané musi zaplatit uréitou cenu. Investice do aktiv generuji vynosy a penézni toky.>* Jejich
K zékladnim ukazatelim efektivnosti procesii patii ukazatele aktivity, meéfici schopnost
podniku vyuzivat produktivné sviij majetek.

Ukazatele obratovosti popisuji vazanost aktiv v dané formé, naptiklad zasob, pohledavek,
zavazku ¢i aktiv souhrnné. Dobou obratu rozumime dobu, po kterou je kapital vazan v dané
formé aktiv, vyjadienou v poctu dnti, béhem nichz se pfeméni prostfedky z nepenézni formy
do penézni. Pocet obratek, rychlost obratu pak vyjadfuje, kolikrat se danad polozka obrati

v objemu vykontl podniku za vymezeny Casovy interval.

4.4.1 Ukazatel doby obratu zasob a rychlosti obratu zasob

V podniku jsou penézni prostiedky vazany v podobé zasob a doba obratu z4sob vypovida,

jak dlouha je tato doba v poctu dnti:

Doba obratu zasob =

Pocet obratek, které zasoby uskute¢nily ve sledovaném obdobi, vyjadiuje rychlost obratu
zasob:

) Trzby
Rychlost obratu zasob = ——.
Zasoby

4.4.2 Ukazatel doby obratu pohledavek a rychlosti obratu pohledavek

Pohledavky jsou polozkou obézného majetku a pro finan¢ni fizeni je dilezita informace,
jaka je primérnd doba inkasa pohledavek. Tuto informaci poskytuje ukazatel doby obratu

pohledavek:

33 KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 150
3 VISHWANATH, S. R. Corporate finance: theory and practice, s. 23
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) Pohledavky
Doba obratu pohledavek = —————— x 365.
Triby
Rychlost obratu pohledavek poskytuje informaci o poctu obratek pohledavek v objemu
trzeb za dané obdobi:
Triby
Pohledavky z obchodniho styku

Rychlost obratu pohledavek =

Cilem by meélo byt snizovani doby obratu pohledavek, zkracovani poctu dni inkasa

od odbérateli, naopak rychlost obratu pohleddvek by se méla zvysovat.*

4.4.3 Ukazatel doby obratu zavazku a rychlosti obratu zavazku

Obdobn¢ jako obraty zdsob a pohledavek zjistujeme i ukazatele aktivity, obratovosti
zavazku, které vypovidaji o dob¢, za kterou prumérné jsou kratkodobé zévazky hrazeny,
v ptipadé rychlosti obratu zavazkii kolikrdt muzeme z dosazenych trzeb aktudlni stav

kratkodobych zavazkl uhradit:

) Kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazku = - x 365,
Triby

Triby

Rychlost obratu zavazkl = .
yentost obratu zavazi Kratkodobé zavazky

U téchto ukazatelt je optimalni zvySovani doby splatnosti zavazkli a sniZovani rychlosti

jejich obratu.

4.4.4 Ukazatel doby obratu poloZek aktiv a rychlosti obratu polozek aktiv
Pro rozhodovani v rGznych situacich v podniku vyuzivame ukazatele obratovosti
celkovych, stalych a obéznych aktiv. Hodnoty ukazatele doby obratu vyjadiuji pocet rokd,

za které¢ je mozné obnovit hodnocend aktiva z trzeb, jez jsou vysledkem jejich uziti. Ukazatel

35 JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Financni analyza, s. 58
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rychlosti obratu zdsob pak vyjadfuje, kolikrat by bylo mozno obnovit hodnocend aktiva

z roCnich trzeb:

] Aktiva (celkova, stila, obézind)
Doba obratu aktiv = — ,
Triby

Triby

Rychlost obratu aktiv = .
YCROSt oBT At ARAY = i tiva (celkova, stala, ob&zna)
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5. Analyza soustav ukazateli

Ekonomicky proces v podniku je slozity a jednotlivych ukazatelli je mnoho, proto se
pro usnadnéni analyzy vytvaii soustavy ukazatelll, mezi kterymi existuji vzdjemné souvislosti
a zavislosti.*® Pyramidové soustavy ukazatelfi jsou zaloZeny na pii¢innych, multiplikativnich
a aditivnich vazbach mezi ukazateli, které odrazeji vécné vazby, paralelni soustavy ukazatela
obsahuji ukazatele charakterizujici uréitou oblast na zdkladé vyznamnosti pro sledovany ti¢el.?’

Do soustav ukazateld jsou zafazeny bonitni a bankrotni modely, které byly konstruovany
jako ,,systémy v&asného varovani“.*® Bankrotni modely odpovidaji na otdzku, zda je podnik
v dohledné dob¢ ohrozen bankrotem. Bonitnimi modely métime kvalitu finanéniho zdravi

podniku a jeho vykonnosti.
5.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely jsou Siroce vyuzivany pro stanoveni uvérovych rizik, pro posuzovani
obchodnich partnerti, pro posuzovani vhodnosti investice do daného podniku. Z toho vyplyva,
Ze jsou vyuzivany bankami, investi¢nimi spole¢nostmi, podniky, které se rozhoduji
pro obchodni spolupraci s posuzovanym podnikem, ale také auditorskymi spolec¢nostmi
pro doplnéni komplexniho pohledu na auditovanou spole¢nost.

Nejpouzivangj$imi bankrotnimi modely jsou:

- Altmanuv model,
- Taffleriv model,
- Index divéryhodnosti manZelit Neumaierovych,
- Beaveriv model,

- Model prof. Ohlsona.

5.1.1 Altmanuv bankrotni model — Altmanova rovnice diivéryhodnosti
O finan¢ni situaci podniku vypovida Altmantv bankrotni model, ktery je nejznaméj$im
anejpouzivanéjSim modelem. Model vychazi z diskriminani analyzy abyl vytvofen

profesorem Edwardem Altmanem. Hodnoti se tzv. Z-skore a podle jeho hodnoty vyjadiujeme

36 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni pritvodce s priklady, s. 129

37 KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 181

38 Tamtéz, s. 202
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finan¢ni situaci podniku. Pokud je Z-skore vyssi nez 2,99 mé podnik uspokojivou finan¢ni
situaci, v rozmezi 1,81 — 2,99 ma situaci nevyhranénou, pod hodnotu 1,81 ma podnik silné

finan¢ni problémy.>’
Z—Skére=12+ X;+1,4* X, +33* X3+0,6* X, +1,0* X, kde

Pracovni kapital
Aktiva

1

Nerozdéleny zisk
Aktiva

Zisk na urovni EBIT
Aktiva

¥ - Trini hodnota vlastniho kapitalu
+ Cizi zdroje ’

Triby
Aktiva’

V roce 1998 autorky Kislingerovd a Neumaierova rozsifily index o dal§i proménnou

Xe (Zavazky po lhite splatnosti / Vynosy) a kritéria vyhodnoceni modelu zlistala nezménéna:

Z_Skére=1,2* X1+1,4‘* X2+3,3* X3+0,6* X4+1,0* X5+ X6'

3 KALOUDA, Frantisek. Financni analyza a Fizeni podniku, s. 159
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5.1.2 Index diivéryhodnosti manZeli Neumaierovych

Manzelé Neumaierovi sestavili pro podminky Ceské republiky index dtivéryhodnosti IN95
na zaklad¢ matematicko-statistickych modelti ratingu a praktickych zkuSenosti pfi analyze

finanéniho zdravi podnik:*

IN9S =V1x xq+ V2% x; + V3% x3+V4x* x4 +V5% x5 —V6* x¢.

Jednotlivé ukazatele x; jsou ve vzorci vypocteny takto:

_ Aktiva _ ukazatel finanini pak
X, = Cizt kapital = ukazatel financni paky,
EBIT ) ) )
X, = = = ukazatel Urokového kryti,
Uroky
EBIT o ]
X3 = — = rentabilita aktiv ROA,
Aktiva
Vynosy ) )
X4 = Ahtiva rychlost obratu celkovych aktiv,

Obéina aktiva bainA likvidit
X5 = - — = bézna likvidita,
> Kratkodobé cizi zdroje

Zavazky po splatnosti ) s )
Xg = - = doba obratu zavazkl po splatnosti.
Vynosy

Véhy V1, V3, V4 a V6 jsourozdilné podle jednotlivych odvétvi, vahy V2 a V5 jsou vdhami
k ukazatelim trokového kryti a bézné likvidity a jsou stejné pro vSechny podniky bez ohledu
na odvétvi: V2 =0,11 a vaha V5 =0,10.

Je-1i vyslednd hodnota indexu mensi nez 2, pak finan¢ni zdravi podniku je velmi dobré
a podnik nema problém hradit své zavazky.

Pokud je vysledna hodnota indexu v intervalu od 1 do 2, podnik je rizikovy a mize se
dostat do finan¢nich probléma.

Podnik s vaZznymi finan¢nimi problémy ma vyslednou hodnotu indexu mensi neZ 1 a nema

dostatecnou schopnost hradit své zavazky.

4 KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 229 -231
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Index davéryhodnosti IN95 posuzuje finan¢ni zdravi podniku, ale v souCasné dobé¢
neodpovidd podminkdm v ekonomice a ma omezenou vypovidaci schopnost. Postupné byl
vytvofen index IN99, ktery ma indikovat schopnost podniku vytvaiet hodnotu pro vlastnika.
Indexy IN95 a IN99 manzelé Neumaierovi v roce 2002 spojili a vytvofili index INOI
pro pramyslové podniky. V roce 2005 vznikla dalsi varianta indexu INO1, ktery je povazovan
jako nejvhodnéjsi pro hodnoceni ¢eskych podniki:

INO5 = 0,13 * X; + 0,04 * X, + 3,97 * X5+ 0,21 * X, + 0,09 * X, kde

Celkova aktiva

1:

Cizi kapital
X, = Zisk na,ﬁrovni EBIT,
Uroky
Zisk na arovni EBIT
X3 = Celkova aktiva
¥ - Vynosy
* 7 Celkova aktiva’
. - Obéina aktiva
> Kratkodobé zavazky
Hodnoceni:
INO5 < 0,9 podniky s touto vyslednou hodnotou s pravdépodobnosti 97 %

sp&ji k bankrotu a s pravdépodobnosti 76 % nebudou vytvaiet hodnotu,

INO5 € [0,9;1,6] podniky s touto vyslednou hodnotu s pravdépodobnosti 50 %
zkrachuji, ale s pravdépodobnosti 70 % budou tvofit hodnotu,

INO5 > 1,60 podniky s touto hodnotou s pravdépodobnosti 92 % nezkrachuji

a s pravdépodobnosti 95 % budou vytvaret hodnotu.

5.2 Bonitni modely

Bonitni modely jsou zaloZeny na diagnostice finan¢niho zdravi podniku za pomoci
bodového hodnoceni za jednotlivé hodnocené oblasti hospodateni. Podle dosazenych bodi 1ze

podnik zatfadit do urcité kategorie. Mezi bonitni modely patii souhrnné ukazatele, naptiklad
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Tamariho model ¢i Kralickiiv Quicktest. Pro ¢eské prostiedi je zkonstruovan model Aspect

Global Rating.

5.2.1 Model Aspect Global Rating

Model je zalozen na sedmi vybranych ukazatelich, které¢ hodnoti jednotlivé aspekty
finan¢ni situace podniku. Vysledna hodnota je potom interpretovdna ratingovou znamkou

z devitibodové stupnice od nejlepsi zndmky AAA po nejhorsi C.

Tabulka €. 2 Ukazatele indexu Aspect Global Rating

Ukazatel Vypocet ukazatele

1. Provozni marze Provozni hospodarsky vysledek + Odpisy

Trzby za prodej vyrobkt a sluzeb

2. Rentabilita vlastniho kapitalu Hospodartsky vysledek na arovni EAT
Vlastni kapital
3. Ukazatel kryti odpist Provozni hospodatsky vysledek + Odpisy
Odpisy
4. Pohotova likvidita Fin.majetek + (Kratk.pohledavky = 0,7)

Kratkodobé cizi zdroje

5. Ukazatel samofinancovani Vlastni kapital
Aktiva celkem

6. Ukazatel provozni rentability aktiv Provozni hospodarsky vysledek + Odpisy
Aktiva celkem

7. Ukazatel rychlosti obratu aktiv Trzby za vlastni vykony + Trzby za zboZi
Aktiva celkem
Zdroj: KUBICKOVA, Dana a Irena INDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vwkonnosti firmy, s. 266,

zpracovani vlastni
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Hodnoceni indexu Aspect Global Rating:

- AAA rating: hodnota indexu vétsi nebo rovna 8,5 (optimalné hospodarici podnik,
»idealni podnik®),

- AA rating: hodnota indexu vétsi nebo rovna 7 (velmi dobtfe hospodatici podnik
se silnym financ¢nim zdravim),

- A rating: hodnota indexu vétsi nebo rovna 5,75 (stabilni a zdravy podnik s minimalnimi

- BBB rating: hodnota indexu vétsi nebo rovna 4,75 (stabilni, primérné hospodaftici
podnik),

- BB rating: hodnota indexu vét$i nebo rovna 4 (primérné hospodatici podnik s pomérné
jasnymi rezervami finan¢niho zdravi),

- B rating: hodnota indexu vé&tSi nebo rovna 3,25 (podnik s jasnymi rezervami
a problémy, které je potieba velmi dobfe sledovat),

- CCC rating: hodnota indexu vétsi nebo rovna 2,5 (podnik hospodatici podprimérné,
likvidita i rentabilita vyzaduji ozdraveni),

- CC rating: hodnota indexu vétsi nebo rovna 1,5 (nezdravé hospodafici podnik
s kratkodobymi i dlouhodobymi problémy),

- Crating: hodnota indexu mensi neZ 1,5 (podnik na pokraji bankrotu se znaénymi riziky

a ¢astymi krizemi).*!

41 KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy, s. 266
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6. Prakticka aplikace finan¢ni analyzy na firmu
GREZA s.r.o.

6.1 Predstaveni firmy

GREZA s.r.0. je podnikatelsky subjekt, ktery se primarné zabyva stavebnictvim,
pokryvacstvim, tesafstvim a provadénim staveb, a to v regionu Stiedni Moravy. Spolecnost
byla zalozena 10. 6. 2016 jedinym spole¢nikem se zakladnim kapitalem 25 000,00 K¢. V roce
2018 byl zvySen zédkladni kapitadl na 36 000,00 K¢ a do spolecnosti ptistoupili dalsi dva
spolecnici. Nasledné pak v roce 2019 ptibyl ¢tvrty spolecnik, vyse zékladniho kapitalu zGstala
nezménéna a kazdy ze spole¢nikd ma podil 25 % na zékladnim kapitalu. B€hem ucetniho
obdobi roku 2018 podnik zménil sidlo, protoze dosavadni prostory jiz nebyly pro rostouci firmu
dostacujici. Firma nevlastni zddnou nemovitost, sidlo, kancelafské i skladovaci prostory
se nachazeji v pronajatych nemovitostech jinych subjekti.

Podnik v roce zalozeni pracoval na trhu prostiednictvim subdodavatelt, protoze mél pouze
jediného zaméstnance, a to jednatele a jediného spolecnika, ktery je profesi tesat a mél za sebou
jiz zkuSenosti z podnikani jako fyzickd osoba. V nésledujicim roce jiz ptibyli dalsi Etyfi
zamestnanci a obrat podniku se zdvojnésobil, v roce 2018 se pocet pracovnikli zvysil na deveét
a obrat firmy vyznamné vzrostl na témét 15 miliont K¢. Podnik pofidil formou tvéru dopravni
prostiedky a ziskal provozni uvér od komer¢ni banky. V tomto okamzZiku si jiz vedeni podniku
kladlo za kol dosdhnout v nasledujicim obdobi obratu 30 milioni K¢, bylo rozhodnuto
o investici do reklamy na internetu a firma zacala intenzivné hledat zamé&stnance. V roce 2018
podnik vyuZil dotaci na vytvofeni spolecensky tcelnych pracovnich mist pro dv€ maminky
vracejici se do pracovniho procesu po matetské dovolené. Nedostatek pracovniki na trhu prace
v poloviné roku 2019 se vedeni firmy rozhodlo feSit hledanim pracovnik z ciziny. Zdafilo se
najit dva zajemce z Ukrajiny, ktefi ziskali nejprve povoleni ke kratkodobému pobytu a nésledné
1 k dlouhodobému. Podnik provedl zhodnoceni pracovnich vykonil téchto dvou zaméstnancii
a zjistil, Ze by zaméstnavani cizinct z izemi Ukrajiny mohlo byt pro dalsi fungovani a rozvoj
firmy pfinosné.

Ke konci roku 2018 se jiz vedeni firmy snaZilo o fizeni chodu a nastaveni procest uvnitf
organizace, spiSe vSak s velmi malym efektem. Primarné se management zaméfil na ziskavani
zakdzek a s tim spojeny rast obratu, zacal vynaklddat finan¢ni prostfedky na marketingové

aktivity a samotné fizeni, nastavovani procest, jejich kontrola a vyhodnocovani vSak nebylo
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prioritou. Tento pfistup se zménil v pribéhu druhé poloviny roku 2019, kdy podnik zacal
vnimat rostouci problémy se schopnosti hradit své zavazky.

Obor stavebnictvi, v némz firma GREZA s.r.o. podnika, je vyznamné ovlivnén roénimi
obdobimi, kdy béhem zimnich mésict je vzhledem k pocasi a nizkym teplotdm omezena
moznost realizovat zakazky. Vedeni firmy tento fakt podcenilo, kdyz béhem sezony roku 2018
se obrat vyznamn¢ zvysil, avSak nebyly vytvofeny zadné plany na financovani provozu firmy
béhem zimniho obdobi. Nejen, ze nebyly ziskany zakazky na pieklenuti nizké poptavky
v zimnich mésicich, ale také nebyly uzavieny zadné smlouvy ¢i objednavky doptedu na zac¢atek
sezony roku 2019. Podnik nemél dostate¢né penézni piijmy a byl nucen pfijmout finan¢ni
vypomoci od cizich subjekta.

Korporace se tedy v roce 2019 potykala se spoustou problémi s financovanim provozu,
které fesila dalSim bankovnim uvérem. Firma byla a je postizena nedostatkem pracovniki,
zejména kvalifikovanych profesi ve stavebnictvi a potyka se s fluktuaci. Fluktuace a nekvalitné
odvadéna prace zavinily nedodrzovani termini pfedavani staveb, vynucené naklady
na viceprace a zruSeni zakdzek ze strany odbérateld z divodu posouvéni terminu zah4jeni
stavby. V souvislosti s aktudlni ekonomickou situaci zaméstnanci pozaduji financni
ohodnoceni své prace na vysi, kterd prevysuje nejen efektivitu, ale i kvalitu jejich pracovniho
vykonu. Pracovnici nejsou ochotni vyjizdét na stavby mimo region, tim je podnik limitovan
v pfijimani zakazek mimo region. Témito postoji pracovnikll je vyznamné ohroZovéana
konkurenceschopnost firmy, a to zejména ve srovnani s drobnymi podnikateli femeslniky.
V poloving roku 2019 opét firma vzrostla, zvysil se pocet zaméstnanct, zvysil se objem
zakazek, a to nejen jako efekt marketingovych aktivit, ale 1 vzhledem k pfiznivému vyvoji
ekonomiky. Vedouci pracovnici feSili bézné provozni problémy spojené s nedostatkem
vyrobnich prostfedktl, nartstaly ndklady spotiebniho materialu, mzdové naklady a nebyly
provadeény zadné analyzy a kontroly ucelnosti vynaloZzenych néklad vzhledem k provedenym
vykontim.

V dobé¢ zpracovani této diplomové prace si jiz vedeni podniku uvédomovalo, Ze je nutno
se zabyvat 1 finan¢nim fizenim, sestavit finan¢ni plany, plany penéznich tokt, nastavit a fidit

vnitropodnikové procesy, zejména v oblasti vyroby.
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Firma v Stfechy  Sidrokartony Tesafstvi Vaniky Zakladovi deska Hromosvod Elekiroinstalace Dfevostavby  Zednicks price

9 -

GREZA

drevo stavby tesarstvi

Obrazek 1: Snimek tvodni strany webovych stranek analyzovaného podniku

Zdroj: www.greza.cz [cit. 2020-02-19].

Udaje pro analyzu byly poskytnuty piimo analyzovanym podnikem, ktery ma zdjem
o informace, zavéry a doporuceni z provedené finan¢ni analyzy této diplomové prace. Piilohou
diplomové prace jsou prehlednou formou zpracovany kompletni ucetni vykazy spolecnosti

za sledovana obdobi. Déle v praktické ¢asti jsou uvedena data, kterd maji v ucetnich vykazech

nenulovou hodnotu a jsou relevantni pro provedeni analyzy.
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6.1.1 Zakladni idaje o podniku

Tab. 3 - Ptehled polozek aktiv za sledovana obdobi (v tis. K¢)

Polozka 2016 2017 2018 2019
Aktiva celkem 1000 1553 5770 | 5859
Dlouhodoby majetek 0 13 602 733
Dlouhodoby hmotny majetek 0 13 602 733
Obézna aktiva 1 000 1535 5131 | 5089
Zasoby 0 359 2403 | 2189
Pohledavky 809 418 1382 1811
- Kratkodobé pohledavky 809 418 1374 1771
- Dlouhodobé pohledavky 0 0 8 40
Penézni prostiedky 191 758 1346 | 1089
Casové rozliseni aktiv 0 5 37 37
Zdroj: Ugetni vykazy korporace, zpracovani vlastni
Tab. 4 - Ptehled polozek pasiv za sledovana obdobi (v tis. K¢)
Polozka 2016 2017 2018 2019
Pasiva celkem 1000 1553 | 5770 5859
Vlastni kapital 4 80 260 | -6 665
Zakladni kapital 25 25 36 36
Vysledek hospodareni minulych let 0 -21 53 224
Vysledek hospodareni bézného obdobi -21 76 171 -8525
Cizi zdroje 996 1473 | 5510 | 12524
Dlouhodobé zavazky 0 62| 1089 2303
- Zavazky k uverovym institucim 0 0 887 1931
- Ostatni dlouhodobé zavazky 0 62 202 372
Kratkodobé zavazky 996 1411 4421 | 10221
- Zavazky z obchodnich vztahii 746 1255] 3120 9075
- Kratkodobé financni vypomoci 150 75 972 233
- Ostatni kratkodobé zdavazky 100 81 329 913

Zdroj: Ugetni vykazy korporace, zpracovani vlastni
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JiZz na prvni pohled je z piehledu aktiv zfejmé, Ze obdobi roku 2018 bylo pro podnik
uspésné. Vyrazné vzrostl celkovy objem aktiv, a to jak stalych, tak i obéznych. Bliz§imu

rozboru jednotlivych polozek se vénuji dale v praktické casti.

Z ptehledu pasiv je evidentni riist podniku do roku 2018 a v roce 2019 nastal propad
do Cervenych c¢isel, kdy hodnota vlastniho kapitalu je zaporna a signalizuje ptedluzeni podniku.
Nasledujici analyza by méla naznacit divody zhorSeni situace v podniku. Na prvni pohled je
ziejmé, ze se zvysily dlouhodobé zavazky k Givérovym institucim a také kratkodobé zavazky
z obchodnich vztahi a spole¢né s generovanou ztratou za ucetni obdobi roku 2019 zptisobily

zapornou hodnotu vlastniho kapitalu.

Tab. - 5 Pfehled vyvoje poctu zaméstnancii za sledovana obdobi

Obdobi 2016 2017 2018 2019

Podet zaméstnancu 1 5 9 42

Zdroj: Interni materialy korporace, zpracovani vlastni
Pro zékladni doplnéni informaci o analyzovaném podniku je potieba jesté prtidat

vybrané udaje z vykazu zisku a ztraty za jednotliva obdobi. Kompletni uetni vykazy podniku

za sledované obdobi jsou ptilohou diplomové prace ve vlastnim piehledu za jednotlivé roky.
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Tab. 6 - Pfehled polozek vykazu zisku a ztraty za sledovana obdobi (v tis. K¢)

Polozka vykazu zisku a ztraty 2016 2017 2018 2019

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 2766 5349 14 896 | 26 161
Trzby z prodeje zbozi 0 0 49 234
Vykonova spotieba 2715 4581 13809 | 25894
Spotteba materialu a energie 1216 2725 8655 | 15621
Sluzby 1499 1 856 5154 | 10234
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 0 -359 -2043 213
Osobni naklady 60 1 060 2 891 8396
Mzdové naklady 50 763 2166 6223
Naklady na soc. zabezp., zdrav. poj. 10 297 725 2173
Upravy hodnot v provozni oblasti 0 0 44 167
Ostatni provozni vynosy 0 0 31 291
Ostatni provozni naklady 12 7 48 352
Provozni vysledek hospodatfeni -21 90 227 | -8336
Nakladové uroky a podobné naklady 0 1 13 169
Vysledek hospodateni pted zdanénim -21 89 214 | -8336
Dan z pfijmt 0 13 43 0
Vysledek hospodatreni po zdanéni -21 76 171 -8336

Zpracovani vlastni
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6.2 Horizontalni analyza

6.2.1 Absolutni ukazatele vyvoje

Absolutni (rozdilové) ukazatele vyvoje vyjadiuji zmény polozek ucetnich vykazl
vzhledem k roku piedchédzejicimu, vyjadiené jako rozdil obdobi hodnoceného a obdobi
predchazejiciho. Rok 2016 nelze hodnotit s ohledem na neexistenci obdobi ptedchoziho.

V tabulce €. 7, s. 56 jsou shrnuty absolutni ukazatele vyvoje aktiv a pasiv za sledovana
obdobi. Je vidét, ze v roce 2017 se zvysila hodnota aktiv proti predeslému obdobi o 553 tisic
K¢ a vroce 2018 dokonce o 4 217 tisic K¢, ale v roce 2019 jen 89 tisic K¢.

Pokud se zaméfim na jednotlivé polozky aktiv a pasiv, pak mohu konstatovat,
ze k nejvétsimu nartistu v aktivech doslo u obéznych aktiv u zésob, a to vlivem nedokoncené
vyroby, coz nasledné v roce 2019 zptisobilo pokles obéznych aktiv ve srovnani s rokem 2018.

V polozkéach pasiv je nejvyraznéjsi zména vysledku hospodafeni bézného ucetniho
obdobi, kdy v roce 2019 doslo k jeho poklesu o 8 525 tisic K¢ proti roku 2018, a zvySeni
objemu kratkodobych zavazki z obchodnich vztahti v roce 2018 o 1 865 tisic K¢ a v roce 2019
0o 5955 tisic K¢ proti roku pfedchozimu. V roce 2018 i1 2019 podnik cerpal komercni
dlouhodobé bankovni ivéry, dlouhodobé zavazky k uvérovym institucim se zvysily o 887 tisic
K& vroce 2018 ao 1 931 tisic K& v roce 2019.

VysSe uvedené zmény v polozkach pasiv zplisobily zménu polozky vlastniho kapitalu,
ktera se v roce 2018 jesté neprojevila jeho sniZenim, naopak hodnota vlastniho kapitalu vzrostla
o 260 tisic K¢, ale vroce 2019 jiz vlastni kapital proti roku 2018 klesl o 6 665 tisic K¢

a dosahoval celkové zapornych hodnot.
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Tab. 7 - Absolutni ukazatele vyvoje aktiv a pasiv (v tis. K¢)

Polozka aktiv 2016 2017 2018 2019

Aktiva celkem XXX 553 4217 89
Dlouhodoby majetek XXX 13 589 131
Dlouhodoby hmotny majetek XXX 13 589 131
Obézna aktiva XXX 535 3596 -42
Zasoby XXX 359 3596 -214
Pohledavky XXX -391 964 429
Kratkodobé pohledavky XXX -391 956 397
Dlouhodobé pohledavky XXX 0 8 32
Penézni prostredky XXX 567 588 =257
Casové rozliseni aktiv XXX 5 32 0
Pasiva celkem XXX 553 4217 89
Vlastni kapital XXX 76 180 | -6924
Zakladni kapital XXX 0 11 0
Vysledek hospodatreni minulych let XXX -21 74 171
Vysledek hospodateni bézného obdobi XXX 97 95| -8696
Cizi zdroje XXX 477 4037 7013
Dlouhodobé zavazky XXX 62 1027 1214
Zavazky k uvérovym institucim XXX 0 887 1 044
Ostatni dlouhodobé zavazky XXX 6 140 170
Kratkodobé zavazky XXX 415 3010 5799
Zavazky z obchodnich vztaht XXX 509 1 865 5955
Kratkodobé finanéni vypomoci XXX =75 897 -739
Ostatni kratkodobé zavazky XXX -19 248 584

Zdroj: Ugetni vykazy korporace, zpracovani vlastni
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Graf 1 - Vyvoj aktiv

Vyvoj aktiv v tis. K¢
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Zdroj: vlastni

Z tabulky 7, s. 56 1 z grafu 1 je zfejmy rust jednotlivych polozek aktiv. BohuZzel, jak
bude ukazdno dale, tento rust je vroce 2019 financovan z cizich zdroji, coz mé vliv

na celkovou situaci podniku.

V grafu 2, s. 58 vyvoje pasiv je velmi vyrazny narust zavazki z obchodnich vztaht
avroce 2019 velky propad vlastniho kapitalu, a to 1 pfesto, Ze v roce 2019 valnd hromada
rozhodla o ptiplatku mimo zakladni kapital ve vysi 1 600 tis. K¢. Hospodateni podniku v roce
2019 skoncilo s velkou ztratou, coz naznacovala jiz situace v poloviné roku 2019 a podnik se

zacal snazit o stabilizaci finanéni situace.
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Graf 2 - Vyvoj Pasiv

Vyvoj pasiv v tis. K¢
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Zdroj: vlastni

V roce 2016 hospodateni podniku skoncilo se ztratou 21 tisic K¢&, ale v roce 2017 doslo
ke zvySeni trzeb a konecnému zisku 89 tisic K¢ pred zdanénim. Tento vzestup pokracoval
1 v roce 2018 a hospodateni firmy pii trojndsobku trzeb proti roku 2017 vykazalo zisk 214 tisic
K¢. Trend riistu trzeb pokracoval 1 v poslednim sledovaném obdobi na témét dvojnasobek roku
ptedchoziho, ale pro vyrazny rast ndklad hospodateni skoncilo se ztratou 8 525 tisic K¢.

Vroce 2019 vzrostly celkové trzby o 11 265 tisic K¢, vykonova spotieba vzrostla
0 12 085 tisic K¢ a osobni naklady o 8 396 tisic K& Vyvoj provoznich nakladl a vynosi je
graficky zobrazen v grafu €. 4. Procentualné vyjadieno vzrostly trzby o 75,62 %, vykonova
spotieba o 87,52 % a osobni ndklady o 187,30 %. Je tedy ziejmé, Ze ndklady vzrostly vice,
nez trzby. Celkové provozni vynosy vzrostly o 76,61 % a provozni naklady o 137,22 %. Bylo
by potieba se zamétit na skladbu nékladovych polozek v roce 2019 a zhodnotit, zda byly
naklady vynaloZeny ucelné. Vzhledem k tomu, Ze management podniku si je védom nizké
produktivity prace zaméstnanci, je potieba se zaméfit i na zlepSeni fizeni lidskych zdrojt.
Pro podnik neni zasadni problém ziskat zakdzky, ale problémem je neadekvatni zvySeni
nakladl. Roli sehrava i1 nutnost vybaveni pracovnikii ochrannymi pracovnimi pomickami,
pracovnim nafadim a rozsifeni vozového parku. Vzhledem k riistu nakupovanych sluzeb je také

potieba zvazit podil subdodavek a jejich ceny.
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Tab. 8 - Absolutni ukazatele vyvoje polozek vykazu zisku a ztraty (v tis. K<)

Polozka vykazu zisku a ztraty 2016 2017 2018 2019

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb XXX 2583 9547 | 11265
Trzby z prodeje zbozi XXX XXX 49 185
Vykonova spotieba XXX 1 867 9228 | 12085
Spotteba materialu a energie XXX 1510 5930 6 966
Sluzby XXX 357 3298 5080
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti XXX -359 -1 684 2256
Osobni naklady XXX 970 1861 5505
Mzdové naklady XXX 713 1403 4 057
Naklady na soc. zabezp., zdrav. poj. XXX 287 428 1 448
Upravy hodnot v provozni oblasti XXX XXX 44 123
Ostatni provozni vynosy XXX XXX 31 260
Ostatni provozni naklady XXX -5 41 269
Provozni vysledek hospodatfeni XXX 111 137 | -8563
Nakladové uroky a podobné naklady XXX 1 12 156
Vysledek hospodateni pted zdanénim XXX 110 125 | -8739
Dan z pfijmt XXX 13 30 0
Vysledek hospodatreni po zdanéni XXX 97 95| -8696

Zdroj: Ugetni vykazy korporace, zpracovani vlastni
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Graf 3 - Vyvoj poloZek vykazu zisku a ztraty

Vyvoj polozek vykazu zisku a ztraty v tis. K¢
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Graf 4 - Vyvoj provoznich vynosl a provoznich nakladi ve sledovanych obdobich (v tisicich
K¢)
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6.2.3 Podilové ukazatele vyvoje
Podilové ukazatele vyvoje (indexy) jsou vyjadiené v procentech, které zjistujeme jako
podil obdobi hodnoceného a obdobi piedeslého. Z matematického hlediska nelze délit nulou,

proto jsou indexy jen u nenulovych polozek.

Tab. 9 - Podilové ukazatele vyvoje aktiv a pasiv (v procentech)

Polozka aktiv 2016 2017 2018 2019

Aktiva celkem XXX 155,30 371,54 101,54
Dlouhodoby majetek XXX xxx | 4 630,77 121,76
Dlouhodoby hmotny majetek XXX xxx | 4 630,77 121,76
Obézna aktiva XXX 153,50 334,27 99,18
Zasoby XXX XXX 669,36 XXX
Pohledavky XXX 51,67 330,62 131,04
Kratkodobé pohledavky XXX 51,67 328,71 128,89
Dlouhodobé pohledavky XXX XXX XXX 500,00
Penézni prostredky XXX 396,86 177,57 80,91
Casové rozligeni aktiv XXX XXX 740,00 100
Pasiva celkem XXX 155,30 371,54 101,54
Vlastni kapital xxx | 2 000,00 325,00 | -2563,08
Zakladni kapital XXX 100,00 144,00 100
Vysledek hospodafeni minulych let XXX XXX 252,38 422,64
Vysledek hospodatreni bézného obdobi XXX 361,90 225,00 | -4985,38
Cizi zdroje XXX 147,89 374,07 227,28
Dlouhodobé zavazky XXX xxx | 1756,45 211,48
Zavazky k uvérovym institucim XXX XXX XXX 217,70
Ostatni dlouhodobé zavazky XXX XXX 325,81 184,16
Kratkodobé¢ zadvazky XXX 141,67 313,32 231,17
Zavazky z obchodnich vztahi XXX 168,23 248.61 290,87
Kratkodobé finan¢ni vypomoci XXX 50,00 | 1296,00 23,97
Ostatni kratkodobé zavazky XXX 81,00 406,17 277,51

Zdroj: Ugetni vykazy korporace, zpracovani vlastni
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Tab. 10 - Podilové ukazatele vyvoje polozek vykazu zisku a ztraty (v procentech)

Polozka vykazu zisku a ztraty 2016 2017 2018 2019

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb XXX 193,38 278,48 175,62
Trzby z prodeje zbozi XXX XXX XXX 477,55
Vykonova spotieba XXX 168,79 301,44 187,52
Spotteba materialu a energie XXX 224,28 317,61 180,49
Sluzby XXX 123,82 569,08 198,56
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti XXX XXX XXX -10,43
Osobni naklady xxx | 1716,67 280,68 290,42
Mzdové naklady xxx | 1526,00 283,88 287,30
Naklady na soc. zabezp., zdrav. poj. xxx | 2970,00 244,11 299,72
Upravy hodnot v provozni oblasti XXX XXX XXX 379,55
Ostatni provozni vynosy XXX XXX XXX 938,71
Ostatni provozni naklady XXX 58,33 685,71 660,42
Provozni vysledek hospodateni XXX 428,57 252,22 | -367225
Nakladové uroky a podobné naklady XXX xxx | 1300,00 1 300,00
Vysledek hospodateni pted zdanénim XXX 423,81 240,45 | -1453,85
Dan z pfijmt XXX XXX 330,77 XXX
Vysledek hospodatreni po zdanéni XXX 361,90 225,00 | -4985,38

Zdroj: Ugetni vykazy korporace, zpracovani vlastni

Podilové ukazatele dopliiuji ukazatele rozdilové procentudlnim vyjadienim vyvoje jednotlivych

polozek ucetnich vykazi.

6.3 Vertikalni analyza

Pro vertikalni analyzu jsem zvolila zkoumani jednotlivych polozek vykazli ve vztahu
k jejich celkovému objemu. V ptipad¢ aktiv je vyhodnocovan podil jednotlivych slozek aktiv
na celkové sumé aktiv netto, u pasiv je hodnocen podil jednotlivych polozek pasiv na celkové
sumé pasiv. Pfi vertikalni analyze vykazu zisku a ztraty jsem zvolila za souhrnnou veli¢inu

objem celkovych provoznich vynosu.
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Tab. 11 - Vertikalni analyza rozvahy ve sledovanych obdobich

Podil na celkovych aktivech v letech (v %) 2016 2017 2018 2019

Stala aktiva 0 0,84 10,43 12,51
Dlouhodoby hmotny majetek 0 0,84 10,43 12,51
Obézna aktiva 100,00 98,84 88,93 86,86
Zasoby 0 23,12 41,65 37,36
Pohledavky 80,90 26,92 23,95 30,91
Peneézni prostiredky 19,10 48,81 23,33 18,59

Podil na celkovych pasivech v letech (v %) 2016 2017 2018 2019

Vlastni kapital 0,40 5,15 4,51 | -113,74
Cizi zdroje 99,60 94,85 95,49 | 213,74
Dlouhodobé zavazky 0 3,99 18,87 39,31
- Zavazky k uverovym institucim 0 0 15,37 32,96
Kratkodobé zavazky 99,60 90,86 76,62 | 174,43
- Zavazky z obchodnich vztahu 74,60 80,81 54,07 | 154,89
- Kratkodobé financni vypomoci 15,00 4,83 16,85 3,98
- Ostatni kratkodobé zdavazky 10,00 5,22 5,70 15,58

Zdroj: Ugetni vykazy korporace, zpracovani vlastni
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Graf 5 - Vyvoj struktury aktiv
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Zdroj: vlastni

Struktura majetku ve sledovanych obdobich je vyrazné rozdilna. V prvnim sledovaném
roce je velmi vysoky podil pohledavek, ktery se v nasledujicich obdobich snizil a v roce 2019
dosahoval 30,91 % z celkovych aktiv. Stala aktiva, tedy v ptipadé podniku dlouhodoby hmotny
majetek vzrostl na 12,51 % vroce 2019, podil penéznich prostiedkii v hotovosti
a na bankovnich uctech se vyrazné zvysil v roce 2017 na 48,81 % a v nésledujicich obdobich
klesal az na 18,59 % v roce 2019. Polozka z4sob je tvotfena nedokoncenou vyrobou, tedy
rozestavénosti, a tato se podili na celkovych aktivech od 23,12 % v roce 2017, ptes 41,65 %

v roce 2018 na 37,36 % v roce 2019.

Zatimco v obdobi roku 2016 byla aktiva sloZena jen z pohleddvek a penéZnich
prostiedki, v roce 2019 je sice stale vétsi podil obéznych aktiv, ale stala aktiva jiz dosahuji

12,51 %.
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Graf 6 - Vyvoj struktury pasiv
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V pasivech neni dodrZeno pravidlo vyrovnani rizika, které pozaduje, aby pomér vlastniho
a ciziho kapitalu byl 1:1. Pravidlo opatrného financovani doporucuje, aby zakladni podminky
pro ¢innost podniku, které jsou reprezentovany dlouhodobym majetkem, byly kryty vlastnim
kapitalem jako dlouhodobym a spolehlivym zdrojem. V podniku je vyrazny podil kratkodobych
cizich zdrojl a rostouci podil dlouhodobych cizich zdroji, které jsou tvoreny dlouhodobymi
bankovnimi uvéry. Zanedbatelny podil vlastniho kapitdlu v roce 2016 postupné rostl
generovanym ziskem v obdobich 2017 a 2018, ale nedosahl, ani se nepfiiblizil 50% podilu.
V roce 2018 se vlastni kapital podilel na celkovém objemu pasiv 4,51 %. V roce 2019 podnik
generoval vyraznou ztratu, podnik vykazuje zépornou hodnotu vlastniho kapitalu a doslo ke
skokovému narGstu cizich zdroji. Pokud srovname podil dlouhodobého majetku a podil
vlastniho kapitdlu, pak v prvnim sledovaném roce nemél podnik Zadny dlouhodoby majetek,
v roce 2017 ¢inil podil dlouhodobého majetku necelé 1 % a vlastni kapital 5,15 %, v roce 2018
byl podil dlouhodobého majetku 10,43 % a vlastniho kapitdlu jen 4,51 % a vroce 2019
dosahoval vlastni kapitadl zapornych hodnot. Tedy podnik nerespektuje pravidlo vyrovnani
rizika ani pravidlo opatrného financovani. Podnik je zadluZzeny a redlné€ je ohrozena jeho

existence.
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6.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Cisty pracovni kapital ma vliv na platebni schopnost firmy pro souvislost s financovanim
bézného provozu podniku. Za pomoci Cistého pracovniho kapitalu také 1ze zjistit okamzitou

likviditu pravé splatnych zavazki ukazatelem Cisté pohotové prostiedky.

Tab.12 - Vyvoj ukazatele Cistého pracovniho kapitalu a ukazatele ¢istych pohotovych
prostredk (v tis. K<)

2016 2017 2018 2019
Cisty pracovni kapital 4 129 739 | -5134
Cisté pohotové prostiedky -805 -648 -3038 | -9094

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vyvoje Cistého pracovniho kapitdlu je zfejmé, ze se zvySuje. Tyto hodnoty naznacuji,
ze stala aktiva jsou financovana dlouhodobymi zdroji a svéd¢i o tom, ze prostfedky jsou
vyuzivany neefektivné a neni podnikem vénovana pozornost této oblasti.

Zaporné hodnoty cistych pohotovych prostiedkli signalizuji nedostatek finan¢nich
prostfedkt k tthrad€ zavazkl a naznacuji mozné problémy s dodrzovanim splatnosti zavazkd.

Hodnoceni hospodafeni podniku je v centru pozornosti vSech uZzivateld informaci.
Vysledek hospodateni pro tcely ukazatell rentability vyuZivame ve ¢tyfech moznych Grovnich,

jak bylo uvedeno v kapitole 3.2 teoretické ¢asti této prace.

Tab. 13 - Vyvoj jednotlivych urovni vysledku hospodateni ve sledovanych obdobich

(v tis. K<)
Uroven vysledku hospodaieni 2016 2017 2018 2019
HV pied zdanénim EBT -21 89 214 | -8525
HV po zdanéni EAT -21 76 171 | -83525
HV pted uroky a zdanénim EBIT -21 90 227 | -8356
HV pted uroky, odpisy a dani EBDIT -21 90 271 -8189

Zdroj: vlastni

Z vyvoje urovné vysledku hospodateni je ziejmy rtst v letech 2017 a 2018 a nasledny

velky propad do zédporného vysledku hospodateni.
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Graf 7 - Vyvoj jednotlivych trovni vysledku hospodateni ve sledovanych obdobich

Vyvoj jednotlivych drovni vysledku hospodareni v tis. K¢

1000
EBT EAT EBIT EBDIT
-1000
-2000
-3000
-4000
-5000
-6000
-7000
-8000

-9000

m 2016 2017 2018 2019

Zdroj: vlastni

6.5 Analyza pomérovych ukazateli

Metody pomérovych ukazatell jsou vyuzivany pro hodnoceni finan¢ni kondice podniku,
avSak miZe nastat interpretace jednotlivych ukazateld tak, Ze celkovou finan¢ni situaci firmy
nezhodnoti objektivné. Proto jsou vyuzivany komplexni ukazatele, které hodnoti financni

pozici podniku objektivnéji.
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Tab. 14 - Ukazatele rentability podniku ve sledovanych obdobich

Ukazatel rentability 2016 2017 2018 2019

Rentabilita vlastniho kapitdlu ROE -252 95 65,77 | 127,93
Rentabilita vlozeného kapitdlu ROA -2,1 5,80 3,93 | -142,62
Rentabilita dlouhodobého kapitdlu ROCE xxx | 145,16 20,84 | -362,83
Rentabilita trzeb ROS -0,76 1,68 1,52 | -31,66
Rentabilita mezd -35 7,38 5,91 | -101,54

Zdroj: vlastni

Rentabilita vlastniho kapitdlu kromé roku prvniho dosahoval pomérné vysokych
hodnot. V letech 2017 a 2018 byla ovlivnéna jednak generovanym ziskem, ktery zvySoval
vlastni kapital a jednak vroce 2019 pak zapornym hospodaiskym vysledkem a zapornou
hodnotu vlastniho kapitalu. Rentabilita vlastniho kapitalu ROE ma dosahovat vyssich hodnot
neZ rentabilita vloZeného kapitdlu ROA, coZ je ve vSech sledovanych obdobich naplnéno.
Avsak zvySeni hodnoty ukazatele rentability vlastniho kapitdlu ve sledovaném obdobi roku
2019 je zptsobeno vyznamnym poklesem podilu vlastniho kapitalu na celkovém objemu pasiv,

zdroju.

Rentabilita dlouhodobého kapitdlu ROCE méti schopnost zhodnocovat vloZzené zdroje
a je dilezitou informaci pro véfitele. Z vyvoje je vidét, Ze v letech 2017 a 2018 ukazatel
dosahoval kladnych hodnot, ale vroce 2019 je zaporny, a to vyznamné, coz je dulezitd

informace pro véfitele podniku.

Rentabilita trzeb ROS je ukazatelem vypovidajicim, kolik zisku podnik vyprodukoval
v jedné koruné trzeb. V obdobich rokti 2017 a 2018 byl zisk produkovén kladny, v roce 2019

ale zaporny.

Ukazatel rentability mezd jsem zvolila imysIné pro posouzeni efektivnosti prace.
Vypovida o tom, kolik zisku podniku pfinesla jedna koruna vyplacenych mezd. Zatimco v roce
2017 to bylo 7,38 K¢ zisku na 1 K& mezd, v roce 2018 mirny pokles 5,91 K¢ na 1 K& mezd

a v roce 2019 efektivita prace byla niz8i nez vynaloZené naklady na mzdy.
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Tab. 15 - Pomérové ukazatele likvidity za sledovana obdobi

Uroveti likvidity 2016 2017 | 2018 | 2019

Bé&zna likvidita 1,00 1,09 1,17 0,50
Pohotova likvidita 1,00 0,84 0,63 0,29
Okamzité likvidita 0,19 0,45 0,30 0,11

Zdroj: vlastni

Doporucend hodnota je 1,5 — 2,5 u bézné likvidity, v rozsahu 1,0 — 1,5 u pohotové
likvidity a v rozmezi 0,2 - 0,5 u likvidity okamzité. V podniku neni dosahovano doporuc¢ované
vyse ukazatele likvidity, to naznauje mozné problémy s placenim zavazki a financovanim
bézného provozu, coz se i projevovalo a projevuje v nedostatku penéznich prostiedkii k tthradé
splatnych zdvazkl. Z nasledného grafu €. 8 je vidét pokles vSech urovni likvidity v roce 2019,

u likvidity bézné hodnoty ukazatele do roku 2018 stoupaly, hodnoty ukazatele pohotové

likvidity maji klesajici tendenci ve vSech sledovanych obdobich.
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Graf 8 - Vyvoj pomérovych ukazatelt likvidity ve sledovanych obdobich
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Tab. 16 - Vyvoj ukazatell kryti aktiv ve sledovanych obdobich v procentech

2016 2017 2018 2019

Ukazatel kryti aktiv dlouhodobymi zdroji xxx | 1092,31 224,09 | -594,95

Ukazatel kryti aktiv vlastnimi zdroji xXxx | 615,38 43,19 | -909,14

Zdroj: vlastni

Doporucovana hodnota ukazatele kryti aktiv dlouhodobymi zdroji je 1, resp. 100 %.
Hodnoty ukazatele u analyzovaného podniku vypovidaji o ptekapitalizaci, tedy o prili§ velkém

objemu dlouhodobého kapitalu v podniku.

Hodnota ukazatele kryti stalych aktiv vlastnimi zdroji by mél dosahovat doporucené
hodnoty 0,75 — 1,00, resp. 75 — 100 % a koresponduje s pravidlem opatrného financovani, tedy
ze by dlouhodobé slozky majetku mély byt hrazeny vlastnim kapitalem.
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Tab. 17 - Vyvoj ukazatel zadluZenosti ve sledovanych obdobich v procentech

Ukazatel 2016 2017 2018 2019

Ukazatel véfitelského rizika 99,6 94,85 95,49 | 213,74
Koeficient samofinancovani 0,4 5,15 4,51 | -113,74
Ukazatel finan¢ni paky 25 000 1 941 2219 | -87,92
Ziskovy ucinek finan¢ni paky 250 19 21 -0,90

Ukazatel poméru vlastniho a ciziho kapitalu 24900 1841 2119 | -187,92

Ukazatel miry financni samostatnosti 0,40 5,43 4,72 | -53,21

Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu 0 77,50 | 418,85 | -34,56

Zdroj: vlastni

Hodnota ukazatele véfitelského rizika pii respektovani zlatého bilancniho pravidla
by méla byt 50 %. Podil vyssi nez 50 % predstavuje vyssi podil cizich zdroji, vyssi zadluzenost

a vyss$i vyuziti efektu finanéni paky.
Ukazatel véfitelského rizika plus koeficient samofinancovani rovna se 100 %.

Hodnota ukazatele finan¢ni paky vypovida, kolikrat celkové zdroje pievysuji zdroje
vlastni. Cim je hodnota ukazatele finanéni paky vyssi, tim je nizsi podil vlastniho kapitalu

na celkovych zdrojich a vyss§i mira zadluZeni. Optimalni vySe hodnoty ukazatele je uvadéna 4.

Ukazatel ziskového ucinku financni paky urcuje, jak finan¢ni paka piisobi na vykonnost
vlastniho kapitalu. Hodnota ukazatele vy$si nez 1 vypovida, ze finan¢ni paka zvySuje rentabilitu
vlastniho kapitalu. Naopak hodnota niZ§i nez 1 znamen4, Ze finan¢ni paka snizuje rentabilitu

vlastniho kapitalu.

Hodnoty ukazatele poméru vlastniho a ciziho kapitalu vypovida, kolik jednotek ciziho

kapitalu pfipada na jednotku kapitalu vlastniho, tedy v jaké mife je vlastni kapital zadluZen.
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Vyse hodnoty ukazatele vyssi nez 100 %, resp. 1 umoziluje konstatovat zavér, ze vlastni kapital

by nepostacoval k thrad¢ zdvazkl a naopak.

Hodnota ukazatele miry finan¢ni samostatnosti vypovida, kolik korun vlastniho kapitalu
muze byt pouzito na tthradu jedné koruny dluht, cizich zdroji. Hodnoty by se mély pohybovat

kolem 100 %, resp. hodnoty 1.

Dlouhodobou zadluzenost vlastniho kapitalu hodnoti ukazatel miry zadluzenosti
vlastniho kapitalu. Hodnoty ukazatele by mély dosahovat maximaln€ hodnoty 1, resp. 100 %.
Hodnoty vyssi zvySuji véfitelské riziko, podnik by v pfipadé¢ nutnosti splaceni vSech

dlouhodobych zévazkl nemél dostatek prostredki.

Tab. 18 - Vyvoj ukazatelt dluhové schopnosti ve sledovanych obdobich

Ukazatel 2016 2017 2018 2019

Ukazatel urokového kryti v % XXX 9 000 1 746 -4 944,38
Ukazatel urokového zatizeni v % 0 1,11 5,73 -2,02
Doba splaceni dluhti v letech XXX 16,38 20,38 -1,55

Zdroj: vlastni

Schopnost vytvatet zdroje na thradu uroki vyjadfuje ukazatel trokového kryti, ktery
tika, kolikrat zisk pfevySuje ndkladové uroky. Plati, ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim vétsi

je schopnost podniku splacet uroky a tim vyssi je ditvéryhodnost.

Ukazatel urokového zatizeni vypovida, jak velky podil predstavuji ndkladové turoky
na vyprodukovaném zisku, kolik halétii z jedné koruny zisku je vynaloZeno na thradu urokd.

Hodnoty ukazatele by nemély pfesahnout 100 %, pak by na thradu trokt zisk nebyl dostatecny.

Hodnota ukazatele doby splaceni dluhii vypovida, za jak dlouho je z prostiedkl

vyprodukovanych za jedno ucetni obdobi podnik schopen splatit celkovy objem cizich zdroju.
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Za ptijatelnou je povazovana vyse ukazatele 3,5 roku. Vyse ukazatele mensi nez 1 rok postrada

opodstatnéni pro ¢erpani dlouhodobych cizich zdrojt.

6.6 Pomérové ukazatele aktivity

Tab. 19 - Ukazatele aktivity ve sledovanych obdobich

Ukazatele aktivity 2016 2017 2018 2019

Doba obratu obéznych aktiv ve dnech 131,96 | 104,74 | 125,31 | 70,37
Rychlost obratu obéznych aktiv 2,77 3,48 2,91 5,19
Doba obratu pohledavek ve dnech 106,76 | 28,52 33,56 | 24,49
Rychlost obratu pohledavek 10,03 | 48,43 29,88 | 16,23
Doba obratu kratkodobych zavazkl ve dnech 98,44 | 85,64 76,20 | 125,49
Rychlost obratu kratkodobych zavazkt 0,01 0,12 0,06 0,18
Doba obratu zasob ve dnech xxx | 24,50 58,69 | 30,27
Rychlost obratu zésob xxx | 14,90 6,22 | 12,06

Zdroj: vlastni

Doba obratu obéznych aktiv je doba, za kterou je z trzeb mozné ob&zna aktiva obnovit.
Z tabulky ukazatelii aktivity je vidét, Ze v roce 2019 je doba obratu témét polovi¢ni nez v roce

2016 a rychlost obratu je témét dvojnasobna proti roku 2016.

Primérna doba inkasa pohledavek se zkratila na 24,49 dnd, coz je pozitivni a svedci
0 péci, kterou podnik pohledavkam vénuje, ale také se od roku 2017 snizovala rychlost obratu

pohledavek. Rychlost obratu pohledavek by se méla vSak v ase zvySovat.

Z doby obratu kratkodobych zavazkii vyplyva nejprve zkracovani doby splatnosti
na 76,20 dnti v roce 2018 a v roce 2019 prodlouzeni doby splatnosti na 125,49 dnti. Rychlost
obratu kratkodobych zavazkli se zvySila na 0,18 obratek za rok 2019. Pfitom optimalni

je zvySovani doby splatnosti a snizovani poctu obratek.
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Ukazatel obratovy cyklus penéz vypovida, jakou dobu jsou penize v podniku vazany

v nepenézni forme:

Obratovy cyklus penéz =

Doba obratu zasob + Doba obratu pohledavek — Doba obratu zavazki

Tab. 20 - Obratovy cyklus penéz

2016 2017 2018 2019

Obratovy cyklus penéz 8,31 -22,61 16,05 -70,73

Zdroj: vlastni

Pro zajisténi provozni ¢innosti podniku je potfeba tim mensi objem penéznich prostiedkd, ¢im

cvwr

6.7 Analyza soustav ukazatela

Hodnotit stabilitu a finan¢ni zdravi podniku nelze jen na zakladé¢ dosud uvedenych
ukazatelll. Bankrotni a bonitni modely, které patii do soustav ukazateld, hodnoti finan¢ni zdravi

podniku a jeho vykonnost.
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6.7.1 Altmaniv bankrotni model

Pro zhodnoceni, zda je podnik ohrozen bankrotem, jsem zvolila Altmanovo Z-skore

Z=12%X;+14% X, +33% X3+0,6% Xy +1,0* X5 (+Xg)

v podob¢ upravené pro ¢eské podminky a doplnila jsem jesté o ukazatel Xe.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty jednotlivych ukazatelit ve sledovanych obdobich

a vysledek Z-skore bez ukazatele X a s ukazatelem Xe.

Hodnoceni:
Z < 1,10
Z > 2,60

Z € [1,10;2,60]

podnik je redln¢ ohrozen bankrotem

podnik neni bankrotem ohrozen

Tab. 21 - Vypocet Altmanova bankrotniho modelu

podnik se nachazi v Sedé zon€, vyvoj nelze presnéji predikovat

2016 2017 2018 2019

X Pracovni kapital 0,004 0,083065 0,128076 -0,87626
Aktiva

X5 Nerozdéleny zisk -0,021 0,035415 0,038821 -1,41679
Aktiva

X3 Zisk na urovni EBIT | -0,021 0,057952 0,039341 -1,42618
Aktiva

X4 Vlastni kapital 0,004016 0,054311 0,047187 -0,53214

Cizi zdroje

X5 Triby 2,76 3,44301 2,595494 4,558116
Aktiva

Z-skore 2,67451 3,81739 2,961674 -3,50259

X Zavazky po splatnosti | 0,08677 0,117782 | 0,06097 0,179196
Vynosy

Z-skore (s Xe) 2,665833 3,699609 2,90977 -3,68179

Zdroj: vlastni
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Z vysledkt lze vycist, Ze v roce 2016 se podnik nachéazel tésn¢ nad hranici Sedé zony,
podle hodnoceni vysledkii Z-skore v letech 2017 a 2018 by podnik nemél byt ohrozen

bankrotem, ale v roce 2019 jiz Z-skore dosahuje zaporné hodnoty, vyznamné nizsi nez 1,10

a tedy hrozba bankrotu je pravdépodobna.

6.7.2 Index diivéryhodnosti manZeli Neumaierovych

Pro zhodnoceni podniku jsem zvolila model IN95 a také model INO5 manzela

Neumaierovych, ktery je povaZzovan za vhodnéjsi pro ¢eské prostiedi.

V nasledujici tabulce je piehled jednotlivych ukazatell za sledovana obdobi a vysledny index

davéryhodnosti pro oba modely IN95 a INOS.

Tab. 22 - Vyvoj indexu divéryhodnosti IN95

vaha | Hodnota vahy | ukazatel 2016 2017 2018 2019
V1 0,34 X1 1,004016 | 1,054311 | 1,047187 | 0,467859
V2 0,11 X2 0 90 | 17,46154 | -49,4438
V3 5,74 X3 -0,021 | 0,057952 | 0,039341 | -1,42618
V4 0,35 X4 2,766 | 3,444301 | 2,595494 | 4,558116
V5 0,1 X5 1,004016 | 1,087881 1,18788 | 0,494031
Vo6 16,54 X6 0,008677 | 0,117782 | 0,060697 | 0,179196

IN95 1,145813 | 9,957298 2,523 | -14,7852

Zdroj: vlastni
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Hodnoceni IN95:

V roce 2016 podnik 1ze hodnotit jako rizikovy s moznosti finan¢nich problému. V obdobich
rokt 2017 a 2018 podle hodnoty indexu IN95 bylo finan¢ni zdravi firmy velmi dobré bez potizi
s hrazenim zavazku. Podle hodnoty indexu diveéryhodnosti IN95 v roce 2019 ma podnik vazné

finan¢ni problémy a neni schopen dostate¢né plnit své zavazky.

Pro stanoveni indexu diveéryhodnosti INO5 manzeli Neumaierovych jiz nejsou pouzity vahy
jednotlivych ukazatelti dle oboru ¢innosti, tedy ve vSech odvétvich jsou vahy jednotlivych
ukazatell stejné a neuvazujeme ukazatel doby obratu zavazki po splatnosti na rozdil od IN95.

Také jsou vysledné hodnoty INOS interpretovany mirn€ odli$né, ptisnéji nez u IN95.

Tab. 23 - Vyvoj indexu INO5

Ukazatel 2016 2017 2018 2019
X1 1,004016 1,054311 1,047187 0,467859
X2 0 90 17,46154 -49,4438
X3 -0,021 0,057952 0,039341 -1,42618
X4 2,766 3,44431 2,595494 4,554702
X5 1,004016 1,087881 1,160597 0,497945
INOS 0,718374 4,788344 1,640289 -6,57757

Zdroj: vlastni

Hodnoceni INOS5:

V prvnim sledovaném obdobi hodnota indexu INO5 klesla mirn€ pod hranici 0,9 a podle
interpretace hodnot indexu divéryhodnosti INOS5 se jednalo o podnik, ktery s pravdépodobnosti

95 % je ohrozen bankrotem a s pravdépodobnosti 76 % nebude vytvaret hodnotu. V dalSich
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dvou obdobich, tedy v letech 2017 a 2018 je vyslednd hodnota indexu INO5 vyssi nez 1,60
a podnik s pravdépodobnosti 92 % by nemél zkrachovat, i kdyZ v roce 2018 byla hodnota
indexu blizka 1,6 a je mozné ji interpretovat, ze s 50% pravdépodobnosti podnik zkrachuje.
V poslednim sledovaném obdobi roku 2019 klesla hodnota indexu INO5 pod 0,9 stejné jako

v obdobi roku 2016 a s 95% pravdépodobnosti, tedy realné je firma ohrozena bankrotem.

6.7.3 Index Aspekt Global Rating

Pro zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku jsem zvolila metodu Aspekt Global Rating

prave proto, Ze byla vytvotrena pro Ceské podnikatelské prostiedi.

Tab. 24 - Vyvoj indexu Aspekt Global Rating

Ukazatel 2016 2017 2018 2019

1. Provozni marze -0,00759 | 0,016826 | 0,018133 | -0,30949
2. Rentabilita vlastniho kapitalu -5,25 0,95 | 0,657692 | 1,279262
3. Ukazatel kryti odpist 0 01 6,159091 -48,9162
4. Pohotova likvidita 0,760341 | 0,744578 | 0,522009 | 0,227857
5. Ukazatel samofinancovani 0,004 | 0,051513 | 0,045061 -1,1374
6. Ukazatel provozni rentability aktiv -0,021 005752 | 0,046967 | -1,39427
7. Ukazatel rychlosti obratu aktiv 2,766 | 3,44301 | 2,590121 | 4,505035
Celkem index -1,74825 | 5,265171 | 10,03907 | -45,7452
Rating C BBB AAA C

Zdroj: vlastni

Hodnoceni indexu Aspekt Global Rating:

Model Aspekt Global Rating hodnoti pfedev§im provozni oblast podniku. Podle hodnoceni
indexu za rok 2017 byl podnik stabilni, priimérné hospodafici. Analyzovany podnik v roce 2018
dosahl nejvyssiho hodnoceni AAA a podle interpretace hodnot indexu byl optimalné
hospodaticim podnikem. V roce 2016, resp. v roce 2019 na zakladé indexu Aspect Global
Rating C je podnik na pokraji bankrotu.
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ZAVER

Finan¢ni analyza je dilezitym nastrojem pro hodnoceni ekonomické situace podniku
ajejich vysledky jsou dulezité nejen pro management pro finan¢ni rozhodovani a finanéni
fizeni podniku, ale 1 pro jiné uzivatele finan¢ni analyzy. Podnik by mél usilovat o financni
stabilitu a zajisténi pokracovani ¢innosti, proto by mél znat nejen tidaje z ucetnich vykazi, které

neposkytuji Gplny obraz o finan¢ni situaci podniku.

Posouzeni finan¢niho zdravi podniku je mozné na zadklad¢ finan¢nich analyz, které
z Ucetnich vykaza ziskdvaji relevantni informace potfebné pro hodnoceni podniku a jeho

finanéni situace.

Cilem diplomové prace byla aplikace finanéni analyzy v prostiedi podniku GREZA
s.r.0., zhodnoceni finan¢ni situace a finan¢niho zdravi podniku. Aktudlné jsou pro budouci
existenci podniku dulezité informace z provedené analyzy roku 2019 na zakladé predbéznych
ucetnich vykazi, které upozoriiuji na Spatnou financni situaci, kdyZz z analyzy soustav ukazateld
vyplyva, Ze podnik se nachdzi na pokraji bankrotu. OhroZeni firmy bankrotem vyplyva jak
z Altmanova bankrotniho modelu, Indexu divéryhodnosti manzeld Neumaierovych IN95 a

INOS, tak 1 z modelu Aspekt Global Rating.

Podnik zah4jil svou c¢innost vroce 2016, ktery nelze objektivné hodnotit praveé
z diivodu, ze se jednalo o prvni obdobi existence firmy. V roce 2017 a 2018 je zietelny pozitivni
rust podniku nejen z provedené horizontalni analyzy, ale i vertikalni. V téchto obdobich také
rostly hodnoty ukazatele Cist¢ho pracovniho kapitalu a klesaly hodnoty ukazatele cistych
pohotovych prostfedki. Ve sledovanych obdobich likvidita vSech turovni nedosahovala
doporuené¢ vySe a vroce 2019 klesly wukazatele likvidity jest¢ vice, Cemuz
odpovidaji problémy, s nimiz se podnik potyka. V roce 2018 zacala klesat rentabilita trzeb
1 rentabilita mezd, v roce 2019 se také vyznamné prohloubila zadluzenost podniku. Korporace
GREZA s.r.o. nema dostatek finan¢nich prostiedkii k (thradé svych zavazki, vlastni kapital
klesl do zapornych hodnot, vyrazné se zvysil podil cizich zdrojii, a to jak kratkodobych,
tak 1 dlouhodobych. Na pokles vlastniho kapitdlu ma krome zminiovaného narustu cizich zdroja
vliv 1 generovand ztrita za ucetni obdobi roku 2019, kterd nemohla byt uhrazena

z generovaného zisku predchozich obdobi. K poklesu vlastniho kapitalu doslo i pfesto,
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ze vlastnici vlozili formou ptiplatku mimo zékladni kapital do podniku ¢astku 1 600 000,00 K¢

v prubehu posledniho sledovaného roku.

Jednoznacné jsou negativni vysledky provedené analyzy za obdobi roku 2019 ovlivnény
ztratovym hospodaienim podniku. Na generované ztrat¢ mel rozhodujici vliv zaporny provozni
hospodaisky vysledek. Management podniku by se mél zaméfit na rozklicovani vynalozenych
nakladu, které vyrazné piekrocily vynosy a protoze se jednd o podnik v oboru stavebnictvi,
je potieba zkontrolovat zptisob stanoveni jednotlivych nakladii na poskytované prace, ditkladné
porovnat rozpoctované naklady se skute¢né vynalozenymi. Z provedené horizontalni analyzy
vykazu zisku a ztrat vyplyva, ze vykonova spotieba a osobni naklady vzrostly vice nez trzby,
coz podporuje doporuceni na provéieni kalkulovanych a skute¢nych ndkladi na zakazky
a upraveni kalkulace na dal$i obdobi. Je nutné také pribézné hodnotit kalkulace na zakazky,
které jsou stanovovany pfedem na zdkladé primérnych historickych tdaji a porovnévat
je disledné se skuteCnosti, dbat na vcas dostupné kompletni informace a operativné

prizptisobovat kalkulacim k aktualné ptijimanym zakazkach.

Vedeni spolecnosti doporucuji nastavit procesy, které v podniku probihaji, pribézné
je provéiovat a hodnotit, urcit kompetence a zodpoveédnost jednotlivych pracovnikl a zpétné

provéfovat, zda nastaveni procest je spravné.

Management korporace GREZA s.r.0. by mél velmi podrobné prozkoumat jednotlivé
nakladové polozky, a to zejména naklady rezijniho charakteru, opravnénost, zdtivodnitelnost
jejich vynaloZeni, urcit jejich podil na produkované ¢innosti. Na zaklad¢é analyzy ndklada
a vyrobniho planu pak sestavit finan¢ni plan na nésledujici obdobi. Diisledné kontrolovat
a srovnavat plan s realitou, hodnotit a odivodiovat rozdily, zvlast¢ v oblasti nakladd,
aby nedochazelo k jejich nekontrolovatelnému narastu. Také je potieba zvazovat neodkladnost
nékterych nakladovych poloZek provozniho charakteru, idealné ur€it pracovnika zodpovédného
za financni fizeni, v jehoz kompetencich bude rozhodovani a schvalovani pofizovani
spotfebniho materidlu, ktery neni nevyhnutelné€ nutny k bézné provozni ¢innosti podniku, tedy
tak, aby nedochézelo ke zbyte¢nému plytvani penéznimi prostiedky a aby bylo dosazeno

co nejdikladnéjsi kontroly veskerych nékladd rezijniho charakteru.

Podnik musi na zakladé finan¢niho a vyrobniho planu zajistit financovani provozu
béhem zimnich mésicl, coZ je mozné jednak uzavienim zakazek na tato obdobi, kterda mohou

probihat tzv. ,,pod stfechou®, anebo vytvoienim rezervy penéznich prostiedkii. Pokud se podnik
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rozhodne dalsi zimni obdobi financovat prostiedky z dalSiho uvéru, povazuji za vhodné
upozornit, Ze je velmi malo pravdépodobné, spiSe velmi nepravdépodobné, ze by bankovni
instituce uvér podniku poskytla, a to s ohledem na rizika, kterd vyplyvaji z provedené financni

analyzy a zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku.

Vzhledem také k faktu, ktery je vedeni podniku znam, a to nizkd produktivita prace
zamé&stnancl, mohu jen doporucit zménu zaméstnancli na pozici stavbyvedoucich, ptipadné
piesné vymezeni jejich kompetenci tak, aby doslo nejen k efektivnéjSimu vedeni pracovniki
na stavbach, ale také k v€asnému predavani informaci a podkladu, potiebnych pro hodnoceni
jednotlivych zakazek, které podnik potfebuje ziskavat s co nejmensi prodlevou, aby bylo
mozno pruzné reagovat na ptipadné odchylky mezi planovanou kalkulaci a skutecnosti. Také
doporucuji piehodnotit zpisob odménovani stavebnich délnikii, zvazit motivaci zaméstnanct
nendrokovou slozkou mzdy za kvalitn€ a v terminu odvedenou praci, vedouci pracovniky pak
vice zainteresovat na ziskovosti firmy. Pfipadné doporucuji zvazit motivaci zaméstnanci
prostiednictvim poskytovani benefitl, které nejsou zahrnovany do vymeétovacich zékladu
socialniho a zdravotniho pojisténi. Touto formou muze podnik zvySovat odmény svych
zaméstnancl za vykonanou praci, motivovat je a soucasné vsak i uspofit finan¢ni prostiedky.
Takeé je potieba si uvédomit, ze je nutné pii ristu obratu provefovat, zda se ndklady nezvysuji
neumérné ke zvySeni trzeb a nepievySuji je. Rilst obratu, resp. trzeb nemiize byt jedinym

méfitkem pro UspéSnost podniku.

Podnik, ktery zajistuje zhodnoceni vlozenych prostiedkii (vynosnost a rentabilita),
je finan¢né stabilni a neni omezovan jinymi subjekty v disledku zadluZeni, vysokého podilu
ciziho kapitalu a ktery je schopny své zavazky hradit, je povazovan za finan¢né zdravy.
V soucasném okamziku mohu na zéklad€ finan¢nich analyz, provedenych v této diplomové
préaci, konstatovat, Ze podnik GREZA s.r.o. nelze zhodnotit jako finanéné zdravy, naopak
je velmi realn€ ohroZen bankrotem a je nutné neprodlené podniknout kroky ke stabilizaci
podniku a zastaveni zadluZovani, aby byl schopen zajistit svou dalsi existenci a zhodnocovani

vlozenych prostiredkd.
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Ptiloha 1 — Piehled polozek aktiv z rozvahy za sledovana obdobi

Oznaceni AKTIVA Udaje z rozvahy za sledovana obdobi
2016 2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM 1000 1553 5770 5859
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0
B. Stala aktiva 0 13 602 733
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
B.I. 1. Nehmotné vysledky vyvoje 0 0 0 0
B.I. 2. Ocenitelnd préva 0 0 0 0
B.l. 3. Goodwill 0 0 0 0
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 0 13 602 733
B.II. 1. Pozemky a stavby 0 0 0 0
B.II. 2. Hmotné movité véci a jejich soubory 0 13 602 733
B.III Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 1000 1535 5131 5089
C.l. Zasoby 0 359 2403 2189
C.l 1. Material 0 0 0 0
C.l 2. Nedokoncena vyroba a polotovary 0 359 2403 2189
C.l. 3. Vyrobky a zbozZi 0 0 0 0
C.IL. Pohledavky 809 418 1382 1811
C.l. 1. Dlouhodobé pohledavky 0 0 8 40
C.ll. 2. Kratkodobé pohledavky 809 418 1374 1771
C.l1. Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
C.IV. Penézni prostiedky 191 758 1346 1089
D. Casové rozliseni aktiv 0 5 37 37

Zdroj: Gcetni vykazy analyzované spolecnosti, zpracovani vlastni
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Ptiloha 2 - Piehled polozek pasiv z rozvahy za sledovana obdobi

Oznaceni PASIVA Udaje z rozvahy za sledovana obdobi
2016 2017 2018 2019
PASIVA CELKEM 1000 1553 5770 5859
A Vlastni kapital 4 80 260 -6665
Al Zakladni kapital 25 25 36 36
Al AZio a kapitélové fondy 0 0 0 1600
ALl Fondy ze zisku 0 0 0 0
AllV. Vysledek hospodateni minulych let 0 -21 53 224
AV. Vysledek hospodareni bézného obdobi -21 76 171 -8525
B.+C. Cizi zdroje 996 1473 5510 12524
B. Rezervy 0 0 0 0
C. Zavazky 996 1473 5510 12524
C.L Dlouhodobé zavazky 0 62 1089 2303
C.l. 1. Vydané dluhopisy 0 0 0 0
C.l. 2. Zavazky k Uvérovym institucim 0 0 887 1931
C.I. 3. Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0
C.l. 4. Zavazky z obchodnich vztah( 0 0 0 0
C.I. 5. Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0 0 0
Zavazky - ovladand nebo ovladajici
C.l.6. osoba 0 0 0 0
C.l.7. Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0
C.l. 8. OdloZeny danovy zavazek 0 0 0 0
C.l.o. Ostatni dlouhodobé zavazky 0 62 202 372
C.IL. Kratkodobé zavazky 996 1411 4421 10221
C.l. 1. Vydané dluhopisy 0 0 0 0
C.ll. 2. Zavazky k Uvérovym institucim 0 0 0 0
C.ll. 3. Kratkodobé prijaté zalohy 0 0 0 0
C.l. 4. Zavazky z obchodnich vztaht 746 1255 3120 9075
C.I. 5. Kratkodobé sménky k dhradé 0 0 0 0
Zavazky - ovladana nebo ovladajici
C.ll. 6. osoba 0 0 0 0
CI. 7. Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0
C.1l. 8. Zavazky ostatni 250 156 1301 1146
C.Il. 8.1. | Zavazky ke spolecnikiim 0 0 0 0
C.Il. 8.2. | Kratkodobé financni vypomoci 150 75 972 233
C.Il. 8.3. | Zavazky k zaméstnanciim 0 0 0 0
Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdrav.
C.I.8.4. | poj. 0 0 0 0
C.IIl. 8.5. | Stat - dariové zavazky a dotace 0 0 0 0
C.Il. 8.6. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0
C.Il. 8.7. | Ostatni kratkodobé zavazky 100 81 329 913
D. Casové rozligeni pasiv 0 0 0 0

Zdroj: ucetni vykazy analyzované spolecnosti, zpracovani vlastni
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Ptiloha 3 - Piehled polozek vykazu zisku a ztraty za sledovana obdobi

Oznaceni TEXT Udaje z vykazu zisku a ztraty
2016 2017 2018 2019
I. | Trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb 2766 5349 14896 | 26161
II. | Trzby z prodeje zbozi 0 0 49 234
A Vykonova spotieba 2715 4581 13809| 25894
Al Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 0 0 39
A2 Spotifeba materialu a energie 1216 2725 8655| 15621
A.3 Sluzby 1499 1856 5154 | 10234
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0 -359 -2043 213
C. Aktivace 0 0 0 0
D. Osobni naklady 60 1030 2891 8396
D.1 Mzdové naklady 50 763 2166 6223
Naklady na soc. zabezpeceni, zdrav. poj. a ost.
D.2 naklady 10 267 725 2173
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 0 0 44 167
E. 1. Upravy hodnot dlouhodobého majetku 0 0 44 167
Ill. | Ostatni provozni vynosy 0 0 31 291
F. Ostatni provozni naklady 12 7 48 352
* Provozni vysledek hospodareni -21 90 227 | -8336
IV. | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho
V.| majetku 0 0 0 0
Naklady souvisejici s ost. dlouhodobym fin.
H. majetkem 0 0 0 0
VI. | Vynosové uroky a podobné vynosy 0 0 0 0
l. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0
J. Nakladové uroky a podobné naklady 0 1 13 169
VII. | Ostatni finan€ni vynosy 0 0 0 0
K. Ostatni finanéni naklady 0 0 0 20
* Finan¢ni vysledek hospodareni 0 -1 -13 -189
*k Vysledek hospodareni pred zdanénim (EBT) -21 89 214| -8525
L. Dan z pfijmU 0 13 43 0
oAk Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (EAT) -21 76 171| -8525
* Cisty obrat za Géetni obdobi 2766 5349 14976| 26686

Zdroj: Gcetni vykazy analyzované spolecnosti, zpracovani vlastni
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Aspekt Global Rating, na zéklad¢ dat a informaci z Gc¢etnich zavérek a Gcetnictvi. Na zakladé
provedené analyzy sledovanych obdobi je zhodnocen finanéni vyvoj a finan¢ni zdravi podniku.
Zaveérem jsou uvedena doporuCeni pro budouci ekonomickou strategii firmy na zakladé

provedené finan¢ni analyzy a zhodnoceni finanéniho zdravi analyzovaného podniku.
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Abstract: This diploma thesis deals with methods of financial analysis, evaluation of
development of financial situation and financial health in company environment. Its aim is
application of financial analysis in the company environment, evaluation of financial situation
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part. The theoretical part contains the theory of financial analysis, defines basic concepts such
as financial analysis, summarizes users of financial analysis, describes the sources of data from
which the information needed for financial analysis is drawn. Individual methods of financial
analysis, which are applied in the practical part to the data of a particular company, are
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model, Confidence Index of Neumaier spouses IN95 and INOS5 , Index Global Rating, based on
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the financial analysis and evaluation of the financial health of the analyzed company.

Keywords: financial analysis, financial health, vertical analysis, horizontal analysis, absolute
indicators, differential indicators, ratio indicators, bankruptcy models, analysis of indicator

systems

90



