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Anotace

Bakalaiska prace je zamétfena na rozbor financni analyzy podniku, na zdkladé které je
provedeno zhodnoceni finanéniho stavu spole¢nosti. V bakalatské praci jsou pouzity metody
finan¢ni analyzy aplikované na spolecnost Fatra, a.s. Zavér prace shrnuje financni stav

spole¢nosti.

Annotation

Title: Financial Analysis Of The Company

The Bachelor Thesis is focused on an analysis of a firm's financial situation. On this base
was made an assesment of the financial condition of that company. The used methods in the
thesis were applied on the company Fatra, a.s. The conclusion summarizes the whole

situation and financial condition of the company.
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1 Uvod

Ke zpracovani m¢ bakalaiské prace jsem si vybrala téma finan¢ni analyza. Finan¢ni analyza
odpovida na otdzku, jak podnik hospodaii se svymi zdroji. Pomahd odkryt silné a slabé
stranky finané¢ni situace podniku. Pro vypocty je ¢erpano z ucetnich vykaza firmy, dale se
vyuzivaji 1 vyrocni zpravy popiipadé piilohy k ucetnim zavérkam. Analyzu vyuzivaji
predevsim manazeti spolecnosti, ktefi diky jejim vysledkiim rozhoduji o budoucim vyvoji
spoleCnosti. Pro spravné vyuziti vysledkil financni analyzy je dulezité¢ védét, co nam
vypoctend hodnota vypovidd o finan¢ni situaci a na zdklad¢é vysledkt zvolit spravnou

strategii spolec¢nosti.

Analyzovanou spole¢nosti je Fatra, a.s., ktera patii mezi sttedoevropské zpracovatele plasti.
Hlavni Cinnosti této spole€nosti je zpracovani plastil a je nedilnou soucésti plastikaiského
primyslu. Spole¢nost zalozil v roce 1935 Tomdas Bat’a, ktery kladl na odpovédny ptistup
k zaméstnancim a zakaznikim. Mezi prvni vyrobky patfily plynové masky a ochranné
odévy. V roce 2000 vstoupila spole¢nost do Agrofert holding, a.s. Své vyrobky vyvazi do
50 zemi svéta. V koncernu nyni zaméstnava vice nez 27 000 zaméstnancli. Spole¢nost Fatra,
a.s. spolupracuje s vysokymi $kolami a vyzkumnymi organizacemi, coz byl divod, pro¢

jsem si tuto spolecnost vybrala.

Cil prace je zpracovani financni analyzy podniku Fatra, a.s. v rozmezi let 2009 az 2013.
Bakalatska prace je rozdélena na dvé €asti teoretickou a praktickou. V teoretické €asti jsou
rozebrany hlavni vzorce a metody pro zpracovani finan¢ni analyzy. V praktické Casti je
zhodnocena celkova finan¢ni situace spolecnosti, kterd zacind kratkym uvodem, ktery
popisuje hlavni ¢innost podniku. Nejprve jsou zpracované ucetni vykazy k vytvoreni
horizontalni a vertikalni analyzy spole¢nosti. Vertikalni analyza je doplnéna o grafy, kde je
vidét, jak se dana oblast v pribéhu sledovanych let vyvijela. Déale se prace zaméfuje na
analyzu pomeérovych ukazatelll, ktefi patii mezi zakladni nastroje finan¢ni analyzy. Pro
vypocet téchto ukazatelli se vyuzivd rozvaha a vykaz ziskli a ztrat. Tito ukazatelé se
vypocitavaji jako pomér dvou absolutnich ukazatel. Diky vysledkim pomérovych
ukazatelll je mozné ziskat rychlé hodnoceni zakladni finan¢ni situace spole¢nosti. V praci je
zahrnuta analyza rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti. Vypoctené hodnoty jsou dale
pouzity pro vytvoreni schéma pyramidového rozkladu Du Pont. Toto schéma rozklada
rentabilitu aktiv a rentabilitu vlastniho kapitalu. Jedna se o zakladni pyramidovou strukturu,

ve které jsou pouzity pomerové ukazatele. V zavéru prace je rozbor bonitniho a bankrotniho



modelu, konkrétné byl pro tuto praci vybran Kralickiv rychly test a Altmanova analyza
bankrotu. Modely dokazi v¢asné varovat pied ptipadnym ohrozenim finan¢niho zdravi.
Bonitni model hodnoti kvalitu firmy, bankrotni model slouzi k odhaleni finan¢nich problému
podniku a zaroven stanovuji miru ohrozeni. V posledni kapitole je celkové shrnuti finan¢ni

situace spolecnosti s doporucenim.

Bakalatska prace je zpracovana na zakladé uvedené literatury a internich materiall
spolecnosti (Ucetni zaveérky, vykaz ziskl a ztrat, rozvaha). Nejvice je v praci vyuzita kniha
Financ¢ni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi od autorky Petry Rickové. Tato kniha
vysvétluje, jak spravné vyuzit ucetni vykazy pro zpracovani finanéni analyzy. V knize je
popsana nejvyuzivanéj$i metoda a tedy metoda pomérovych ukazateli. Zaroven je kniha

doplnéna o zajimavé priklady.



2 Zakladni charakteristika financni analyzy

., Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku*, dle

Knépkové (2010, s. 10).

Financ¢ni analyza pomahé odhalit, zda ma podnik dostate¢ny zisk a také vhodnou kapitalovou
strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zdali je podnik schopen vcas splacet své
zavazky a velkou fadu vyznamnych skuteCnosti. Financni analyza je velice dulezita
pfedevSim pro manazery, ktefi se diky ni mohou sprdvn¢ rozhodovat. Znalost finan¢niho

postaveni je nezbytnd ve vztahu k minulosti, tak i pro prognézovani budouciho vyvoje.

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti finan¢niho fizeni, plsobi totiz jako zpétna informace
0 tom, jak se podnik v jednotlivych oblastech vyviji, co se mu podafilo splnit a kde se naopak
vyskytla situace, kterou necekal. Vysledky finan¢ni analyzy mohou poskytnout cenné

informace pro budoucnost podniku.
2.1 Historie financni analyzy

2.1.1 Historie ve sveéteé

Finan¢ni analyza je tak stara, jak jsou staré samotné penize. Samoziejmé nelze srovnavat
rozbory stfedov€kych obchodnikii provadéné bez jakychkoli technickych pomiicek

s analyzami sestavovanymi za pomoci vykonnych pocitaci.

Podle Sedlacka (2011) jsou kolébkou modernich metod finan¢ni analyzy Spojené staty. Také
zde bylo napsano nejvice teoretickych praci. Z anglictiny pochazi 1 samotny pojem ,,finan¢ni
analyza®, zatimco v Evropé a zejména v némecky mluvicich zemich se spiSe setkame

S pojmem ,,bilan¢ni analyza“.

Velky rozvoj probéhl po prvni svétové valce, kdy bylo potfeba hodnotit schopnost splacet
uvery velkych firem. Systematicky rozvoj financni analyzy a jejich nastrojli zacal v prub¢hu
Velké hospodarské krize v roce 1929. Tehdy zacala byt dulezita problematika likvidity.
Dalsi rozvoj nasledoval po druhé svétové valce, kdy zacala byt zohledilovana 1 vykonnost

firem.

2.1.2 Historie v Ceské republice

Jako prvni se touto problematikou zabyval Josef Pazourek, jeho hlavnim dilem o finan¢ni

analyze byla kniha Bilance akciovych spole¢nosti, ktera byla vydana v roce 1906. Nejprve

3



se v Cechach pouzival nézev piejaty z néméiny, bilanéni analyza, ktera zahrnuje hodnoceni
vSech dokumentt, tj. rozvahy, vykaz zisku a ztraty, pfilohy a vyro¢ni zpravy, tento nazev se

teprve v roce 1989 zménil na termin finanéni analyza, jak uvadi Mrkvicka (2006).

2.2 Cile financni analyzy

V soucasnosti se neustale méni ekonomické prostiedi a spolu s t€émito zménami dochazi ke
zménam rovnéz ve firmach, které jsou soucasti tohoto prostredi. Definici finan¢ni analyzy
predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsaZzena pfedevsim v Gcetnich
vykazech. Financni analyzy v sob& zahrnuji hodnoceni firemni minulosti, sou¢asnosti a

predpovidani budoucnosti a finan¢nich podminek.

Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy je pfipravit podklady pro kvalitni rozhodovéani o
fungovani podniku. Existuje velmi uzka spojitost mezi ucetnictvim a rozhodovanim o
podniku. Uéetnictvi z pohledu finanéni analyzy pieklada do uréité miry presné hodnoty
penéznich tidaji. Aby mohla byt tato data vyuzita pro hodnoceni finanéniho zdravi podniku,

musi byt podrobena finanéni analyze, jak uvedla Ruckova (2010).

Finan¢ni analyza zkouma finan¢ni situaci podniku. Finanéni situace se testuje

kvantitativnimi metodami zpracovavajicimi tdaje uvedené v ucetnich vykazech.

2.3 Uzivatelé financni analyzy

Informace jsou dulezité jednak pro manazery, ale i pro dalsi subjekty. Uzivatelé jsou déleni

na externi a interni.

Externi:

banky a jini véftitelé;

investori;

manazeii konkurence;

stat a jeho organy;

e zakaznici a dodavatelé.
Interni:

e manazeri;



e odborari;

e zaméstnanci.

Banky a jini véfitelé jsou jednim z uzivateli, kteti si zadaji nejvice informaci o financnim
stavu dluznika, aby se mohli spravné rozhodnout, zdali poskytnou uvér, v jaké vysi a za
jakych podminek. Banky mohou do svych tvérovych smluv zahrnout urcité podminky,
napiiklad pokud podnik prekro¢i ur¢enou hranici zadluzenosti, mize banka zvysit uvérovou

sazbu.

Investofi (akcionafi, spolecnici), kteti do podniku vkladaji kapital za acelem zhodnoceni,

ocekavaji, ze se jim jejich vlozené prostredky vrati.

Pro dodavatelé je predevsim dilezité to, zdali je podnik schopen hradit své zavazky. Jedna
se o solventnost a likviditu. U dlouhodobych dodavatelt se jedna o dlouhodobou stabilitu,

s cilem zajistit odbyt u stabilniho zakaznika.

Zakaznici se zajimaji o finan¢ni situaci pfedev§im v dlouhodobém obchodnim vztahu. Zdali

rrrrr

Manazeti vyuzivaji informace pfedevSim pro dlouhodobé a operativni fizeni. Znalost
finan¢ni situace podniku jim umoznuje rozhodovat se spravné pii ziskavani financnich
zdroji, zajiStovani optimalni majetkové struktury, alokaci volnych penéZnich prostredk,
apod. Diky finan¢ni analyze, ktera zobrazuje silné a slabé stranky podniku, umoziuje

manazerim vybrat spravny podnikatelsky zamér.

Zaméstnanci maji zdjem na prosperit¢ a finan¢ni stabilit¢ svého podniku. Casto jsou
motivovani hospodaiskymi vysledky. Diilezité jsou pro zaméstnance piedev§im mzdové a

socialni perspektivy, dostupné z ABRA Software: Business partner.

2.4 Zdroje informaci pro financni analyzu

Pro dobré zpracovani finan¢ni analyzy jsou nezbytné¢ nutné kvalitni podklady.
Sebelepsi metoda nemtze poskytnout hodnotné vysledky v ptipadé, Ze jsou zpracovavany

ze Spatnych podklada.

2.4.1 Uéetni vykazy

Ugetni vykazy jsou upraveny vyhlaskou Ministerstva financi CR. Tyto vykazy vérné odrazi

skutecnou situaci podniku, je jimi zachycovan pohyb podnikovych financi ve vSech
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podobach a ve viech fazich podnikové ¢innosti. Uéetni vykazy jsou zakladnim zdrojem pro

finan¢ni analyzu.

2.4.1.1 Rozvaha

Rozvaha zachycuje bilan¢ni formou stav dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku a
zdroje jejich financovani vzdy k ur¢itému datu. Jedna se tedy o ziskani vérného obrazu
majetkové situace podniku, zdrojich financovani a financni situaci podniku. Strana aktiv
oznacuje, jaky majetek byl pofizen a strana pasiv, ¢im byl financovan. V rozvaze musi vzdy

platit bilan¢ni rovnice, neboli aktiva=pasiva (Riickova, 2010).

Tabulka 1: Rozvaha

Aktiva Pasiva

1. Pohledavky za upsany zakladni kapital

1. Vlastni kapital

2. Dlouhodoby majetek

1.1 Zakladni kapital

2.1 Dlouhodoby hmotny majetek

1.2 Kapitalové fondy

2.2 Dlouhodoby nehmotny majetek

1.3 Rezervni a ostatni fondy ze zisku

2.3 Dlouhodoby finan¢ni majetek

1.4 Hospodaisky vysledek minulych let

3. Obézna aktiva

1.5 Hospodatsky vysledek bézného obdobi

3.1 Zasoby

2. Cizi zdroje

3.2 Dlouhodobé pohledavky

2.1 Rezervy

3.3 Kratkodobé pohledavky

2.2 Dlouhodobé zavazky

3.4 Finan¢ni majetek

2.3 Kratkodobé zavazky

4. Pfechodna aktiva

2.4 Bankovni uvéry a vypomoci

3. Pfechodna pasiva

Aktiva celkem

Pasiva celkem

Zdroj: vlastni konstrukce, dle ROCKOVE, Petry. Finanéni analyza, s. 24, 26

2.4.1.2 Vykaz ziskl a ztrat

Vykaz ziskli a ztrat zobrazuje prehled o vynosech, nékladech a vysledku hospodafeni za
urcité obdobi. Zachycuje pouze pohyb vynost a ndkladi. Vzdy hledame odpovéd’ na otazku,
jak jednotlivé polozky ovliviiuji vysledek hospodaieni. Rozdil mezi rozvahou a vykazem
zisku a ztrat je predevsim v tom, ze vykaz ziskl a ztrat se vztahuje k ur¢itému ¢asovému

intervalu.

Vynosy se rovnaji penézni Castce, kterou podnik ziskd ze svych €innosti za dané obdobi.
Néklady jsou naopak penézni ¢astky, které podnik vynaloZi na ziskani vynost. Vysledek
hospodateni se rovna rozdilu mezi celkovymi vynosy a celkovymi ndklady. Vysledek

hospodareni zjistujeme ve tiech ¢astech:



a. provozni vynosy — provozni naklady = provozni vysledek hospodateni;
b. finan¢ni vynosy — finan¢ni naklady = finan¢ni vysledek hospodaient;

C. mimotadné vynosy — mimofadné naklady = mimoiadny hospodaisky vysledek.

Po secteni provozniho vysledku hospodaieni a finan¢niho vysledku hospodateni snizeného
o dan z pfijmu z bézné ¢innosti, ziskame vysledek hospodaieni za béznou ¢innost. Pokud
k tomuto vysledku pficteme mimotadny vysledek hospodafeni, ziskame vysledek

hospodareni za ucetni obdobi, oznaovan jako Cisty zisk, dle Knapkové (2010).

Tabulka 2: Vypocet zisku

Zisk pred uroky, zdanénim a odpisy (EBITDA)

- odpisy

= zisk pred troky a zdanénim (EBIT)

- nakladové uroky

= zisk pred zdanénim (EBT)

- dan z pfijmu za mimofadnou ¢innost

- dan pfijmu za béZnou ¢innost

= (isty zisk; vysledek hospodai‘eni za ucetni obdobi (EAT)

Zdroj: vlastni konstrukce, dle RUCKOVE, Petra. Finanéni analyza, s. 36

2.4.1.3 Vyrocni zprava

Vyro¢ni zpravu vyuzivaji, jak vlastnici podniku, tak i1 externi uzivatelé (investofi, véfitelé,
dodavatelé a odbératelé apod.). Jedna se o zpravu o finan¢ni pozici a zhodnoceni vysledku
finan¢niho hospodateni podniku. Ve vétSich podnicich miize slouzit 1 jako propagacéni

prostiedek (pro tyto podniky je dilezité grafické zpracovani vyro¢ni zpravy).

Rozsah vyroéni zpravy je uveden v § 21 zakona o ucetnictvi ¢. 563/1991 Sb. Hlavnim ucelem
sestavovani vyrocni zpravy je vyvazen€ a komplexné informovat o vyvoji vykonnosti a
stavajicim hospodaiském postaveni podniku. Vyro¢ni zprava musi obsahovat jak finan¢ni,
tak nefinan¢ni informace. Zabyva se zc€asti i na budouci perspektivu podniku, ale

neprozrazuje detaily podnikatelského zaméru (Kolat, 2006).

2.4.1.4 Cash flow
Cash flow poskytuje informace o penéznich tocich podniku (penéznich piijmech a vydajich).
Dulezitou ¢asti finan¢niho fizeni a finan¢ni analyzy je pravé cash flow, které souvisi se

zjiStovanim likvidity podniku. Podstatnym diivodem sledovani cash flow je zména stavu



finan¢nich prostfedkti. Velmi vyznamny ukazatel GispéSnosti firem je pravé tok hotovosti a

S nim spojené uslovi ,,Cash is King*.

Zakladni pojmy spojené s cash flow jsou penézni ekvivalenty, které predstavuji hotovost
vcetné cenin, penézni prostfedky, penize na cesté a dale penézni ekvivalenty, které¢ zahrnuji
kratkodoby likvidni majetek. Tyto ekvivalenty si ucetni jednotka definuje sama dle svého
rozhodnuti. Jsou sem fazeny penézni Ulozky s maximalni vypovédni lhitou 3 mésice,
likvidni obchodovatelné cenné papiry, kratkodobé pohledavky s lhiitou splatnosti do 3

mésica.
Vétsinou je vykaz cash flow délen na:

1. oblast provozni ¢innosti;
2. investi¢ni oblast;

3. oblast externiho financovani.

vvvvvv

oblast pro samotnou existenci podniku. Zaporné provozni cash flow je signalem o vaznych

problémech.

Potizeni dlouhodobého majetku, ¢innosti spolu souvisejici s poskytovanim uvért, ptjéek a
¢innosti, které nelze chéapat jako provozni Cinnost, jsou fazeny mezi investiéni ¢innost.
Kladné investi¢ni cash flow znaci, Ze dochazi k odprodeji dlouhodobého majetku, naopak
pfi zaporném dochazi k investicim do dlouhodobého majetku, a tedy pozitivni vyhled do

budoucnosti.

Penézni toky, diky kterym se méni velikost vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavazk, se
fadi mezi finan¢ni ¢innost. Kladné cash flow zobrazuje pfitok penéznich prostiedkli do

podniku, zaporné signalizuje odtok (Pavelkova, 2010).
Metody cash flow

Jsou zndmé dveé metody sestavovani cash flow a to ptima a nepfima metoda. U pfimé metody
je prehled penéznich tokii sestaven na zdkladé skute¢nych plateb. Piijmy a vydaje jsou
seskupovany do vymezenych polozek. Vyhodou piimé metody je to, Ze zobrazuje hlavni
kategorie penéznich piijmt a vydaji. Mezi nevyhody patii fakt, Ze nejsou patrné zdroje a

uziti prostiedkt (Pavelkova, 2010).



Tabulka 3: PFima metoda vypo¢tu cash flow

+ pfijmy za urcité obdobi

-vydaje za urcité obdobi

= kone¢ny stav penéZnich prostiedki

Zdroj: dle KNAPKOVE, Adriany a PAVELKOVE, Drahomiry. Finanéni analyza: komplexni privodce s ptiklady, s. 48

Na zakladé signali o zméné stavu penéznich prostiedkii je zjiStovan stav penéznich
prostiedkil tzv. nepfimou metodou. Tyto signaly ptichdzeji z vykazd Ucetni zévérky,
predevsim z rozvahy. Dale jsou pouzivany informace z vykazu ziskl a ztrat (Vochozka,

2013).

Tabulka 4: NepFima metoda zjiSténi stavu penéZnich prostfedkii podniku

Polozka Operace
Stav penéznich prostiedki na poc¢atku obdobi +
Hospodatsky vysledek bézného roku — zisk +

Hospodaisky vysledek bézného roku — ztrata -

Odpisy +

Kladny rozdil stavu zasob na konci obdobi a na poc¢atku sledované¢ho obdobi -

Zaporny rozdil stavu zasob na konci obdobi a na pocatku sledovaného obdobi +

Kladny rozdil stavu pohledavek na konci obdobi a na pocatku sledovaného obdobi -

Zaporny rozdil stavu pohledavek na konci obdobi a na pocatku sledovaného obdobi +

Kladny rozdil stavu zavazkd na konci obdobi a na pocatku sledovaného obdobi +

Zaporny rozdil stavu zavazkl na konci obdobi a na pocatku sledovaného obdobi -

Stav penéZnich prostir‘edkii na konci obdobi

Zdroj: dle VOCHOZKY, Marka a VACHALA, Jana. Podnikové Fizeni, s. 196

Komplexni vypocet cash flow nepfimou metodou zjistuje penézni toky zvlast’ z provozni
¢innosti, investi¢ni ¢innosti a finan¢ni ¢innosti podniku. Pro management je toto dilezité,

jelikoz muze fidit penézni prostiedky v kazdé oblasti zvlast’ (Vochozka, 2013).

Tabulka 5: Vypocet stavu penéZnich prostfedki podniku

Cislo polozky | Polozka

Z Vysledek hospodateni za béZnou ¢innost bez zdanéni (+/-)

Al Upravy o nepenézni operace

All Odpisy stalych aktiv, pohledavek a opravné polozky k nabytému majetku
Al.2. Zména stavu opravnych polozek a rezerv

Al3. Zména stavu rezerv




A.l4. Kurzové rozdily

A.15. Zisk/ztrata z prodeje stalych aktiv

A.1.6. Urokové naklady a vynosy

Al7. Ostatni nepenézni operace

A Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pfed zdanénim, zmé&nami pracovniho kapitalu,
placenymi uroky a mimofadnymi polozkami

A2 Zména stavu nepenéZnich slozek pracovniho kapitalu

A2l Zmeéna stavu pohledavek z provozni ¢innosti

A2.2. Zmeéna stavu kratkodobych zdvazku z provozni ¢innosti

A23. Zména stavu zésob

A24. Zména stavu kratkodobého finanéniho majetku

A Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pied zdanénim, placenymi uroky a mimotadnymi
polozkami

A3 Placené uroky

A4, Prijaté uroky

A5, Placené dané

A.6. Piijmy a vydaje s mimofadnymi Gcetnimi piipady

AT. Pfijaté dividendy a podily na zisku

AFF* Cisty pen&zni tok z provozni ¢innosti
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti

B.1. Vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv

B.2. Ptijmy z prodeje stalych aktiv

B.3. Pijcky a Gvéry sptiznénym osobam

B.*** Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni ¢innosti
Penézni toky z finan¢ni ¢innosti

C.L Zmeéna stavu dlouhodobych, pfipadné kratkodobych zavazka

C.2. Dopady ostatnich zmén vlastniho kapitalu na penézni prostiedky

C.2.1. Vyplacené dividendy nebo podily na zisku

C.2.2. Dopad ostatnich zmén vlastniho kapitalu na penézni prosttedky

C.xx* Cisty pen&zni tok vztahujici se k finanéni ¢innosti

F. Cisté zvyseni, respektive snizeni penéznich prostedkii

P. Stav penéznich prosttedki (a ekvivalentll) na poc¢atku obdobi

R. Stav penéznich prostiedku (a ekvivalentil) na konci obdobi

Zdroj: dle VOCHOZKY, Marka a VACHALA, Jana. Podnikové fizeni, s. 196

2.4.1.5 Priloha Gcetni zavérky
Dulezité informace pro finan¢ni analyzu poskytuje ptiloha ucetni zavérky, kterou upravuje

vyhlaSka €. 500/2002 Sb. V této ptiloze je moZzné nalézt napiiklad udaje o fyzickych a
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pravnickych osobach s podstatnym nebo rozhodujicim vlivem, primérny pocet

zaméstnanct, vysi pajcek a uvéra (Pavelkova, 2010).

Dle Rubdkové je tato priloha sestavena popisnym zplsobem nebo ve formé tabulek.
V ptiloze jsou uvedeny udaje, jimiz se vysvétluji a dopliuji informace obsazené v rozvaze a

ve vykazu zisku a ztrat.
Dle zékonu o ucetnictvi jsou stanovené tyto udaje:

e presny nazev ucetni jednotky;

e sidlo tcetni jednotky;

e identifikacni ¢islo ucetni jednotky;

e pravni forma tcetni jednotky;

e predmét ¢innosti a ucel vzniku ucetni jednotky;

e rozvahovy den, k némuz se ucetni jednotka sestavuje;

e okamzik sestaveni ucetni zavérky, podpisovy zdznam osoby, ktera ucetni zaveérku

fakticky sestavila.
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3 Metody financni analyzy

Rozvoj matematickych, statistickych a ekonomickych véd umoznil, aby v ramci finan¢ni
analyzy vznikla cela fada metod hodnoceni finan¢niho zdravi firmy, které je mozno
s uspéchem aplikovat. Pii volbé metody, je nutné brat ohled na ucelnost, nadkladovost a

spolehlivost. Kazda metoda musi mit vzdy zpétnou vazbu na cil, ktery ma splnit.

Utelnost musi odpovidat pfedem stanovenému cili. Ne pro kazdou firmu se hodi stejna
soustava ukazatell ¢i jedna konkrétni metoda. Interpretace musi byt vzdy provedena citlive,

ale s dirazem na mnozna rizika, ktera by z chybného pouziti analyzy plynula.

Nakladnost analyzy potfebuje ¢as a kvalifikovanou préci, coz s sebou nese velkou fadu
nakladd, které by vSak mély byt pfiméfené ndvratnosti takto vynalozenych nakladd. Hloubka

arozsah analyzy musi odpovidat o¢ekavanému ohodnoceni rizik spojenych s rozhodovanim.

Spolehlivost tu nelze zvysit roz§ifenim mnozstvi srovnavanych podniki, ale kvalitngjsim

vyuzitim vSech dostupnych dat (Ruckova, 2010).

,,Obecné plati: ¢im lepsi metody, tim spolehlivéjsi zavery, tim nizsi riziko chyb rozhodnuti a

tim vy$$i nadéje na uspech *, dle Ruckové (2010, s. 40).
Klasicka finan¢ni analyza obsahuje dvé navzajem propojené ¢asti:

a. kvalitativni, tzv. fundamentalni analyzu;

b. kvantitativni, tzv. technickou analyzu.

V zavislosti na asové dimenzi je finan¢ni analyza d€lena na analyzu ex post, ktera je
zalozena na retrospektivnich datech a analyzu ex ante, orientovanou do budoucnosti, jejimz
cilem je prolongovat soucasnou situaci a pfedvidat, jak se bude podnik v nejbliZSich letech

vyvijet a poukdzat v€as na jeho ptipadné ohrozeni.

Podle ucelu, ke kterému analvyza slouZi, a podle dat, kterd pouziva, se rozliSuje

1. Analyza absolutnich ukazateli:
a. analyza trendl (horizontalni analyza),
b. procentni rozbor (vertikalni analyza).
2. Analyza rozdilovych ukazatelti
3. Analyza pomérovych ukazatell:

a. rentability,
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b. aktivity,
c. likvidity,
d. zadluZenost a finan¢ni struktury,
e. kapitalového trhu,
4. Analyza soustav ukazateli
a. pyramidové rozklady,
b. komparativné analytické metody,
c. matematicko-statistické metody,

d. kombinace metod.

3.1 Fundamentalni analyza

., Soustreduje se na vyhodnocovani spise kvalitativnich udajii o podniku, pricemz zakladni
metodou analyzy je odborny odhad zalozeny na hlubokych empirickych i teoretickych
zkusenostech analytika. Informace kvantitativni povahy se do analyzy zahrnuji, zpravidla se

vSak nezpracovavaji pomoci algoritmizovaného matematického apardtu®, dle Mrkvicky

(2006, s. 43).

Metodou analyzy je komparativni analyza zaloZena pfevazné na verbalnim hodnoceni. Patti
sem napiiklad SWOT analyza, metoda kritickych faktorli uspéSnosti, metoda analyzy

portfolia dvou dimenzi, Argentiho model.
Obsahem analyzy je posouzeni a hodnoceni vlivii nasledujicich faktort:

a. makroekonomického prostredi, kde zalezi na fiskalni a monetarni politice vlady, na
jejich dopadech na penézni nabidku a poptavku, atd.;

b. mikroekonomického prostiedi, které je determinovano nejen odvétvim, ve kterém
podnik ptsobi, ale i jeho postavenim na trhu;

C. faze Zivota podniku, které probihaji obdobné jako u ¢lovéka od rustu, pres fazi
stability az k poklesu;

d. vedle hlavniho finan¢niho cile, existuji i cile a vlivy ostatnich zGc¢astnénych stran.

3.2 Technicka analyza

, Pod timto pojmem rozumime kvantitativni zpracovani ekonomickych dat s pouZitim

matematickych, matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych metod, pricemz
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vysledky zpracovani jsou opét kvantitativne, ale i kvalitativné vyhodnocovany*, dle

Mrkvicky (2006, s. 43).
Postup technické analyzy:

1. charakteristika prostfedi a zdrojii dat;

2. vybér metody a zékladni zpracovani dat;
3. pokrocilé zpracovani dat;
4

navrhy na dosazeni cilového stavu.
3.3 Analyza absolutnich ukazateld

3.3.1Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva porovnanim zmén polozek jednotlivych vykazi v casové
posloupnosti. Pfitom lze z téchto zmén odvozovat i pravdépodobny vyvoj piislusnych

ukazatelt v budoucnosti.

Pro tuto analyzu je nutné:

a. mit dostate¢né dlouhou ¢asovou fadu udaji;

b. zajistit srovnatelnosti tidaji v ¢asové fadé u konkrétniho analyzovaného podniku;

c. vyloucit z udaji vSechny ndhodné vlivy;

d. pro odhad budouciho vyvoje do analyzy zahrnout objektivné piepokladané zmény

(procento inflace, vyvoj] ménového kurzu apod.).

Absolutni zména = ukazatel -— ukazatel 1

absolutni zména x 100
ukazatel t—1

Procentni zména =

Vyjadieni horizontadlni analyzy lze vyjadiit ve formé bazickych nebo fetézovych indexti:

a. bazicky index porovnava hodnoty ukazatele v jednotlivych obdobich s hodnotou
téhoz ukazatele ve zvoleném stejném obdobi;
b. fetézovy index porovnava hodnoty urcitého ukazatele v jednotlivych obdobich

S hodnotou téhoz ukazatele v obdobi pfedchazejicim.
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3.3.2Vertikalni analyza

Vertikalni analyza spoCivd ve vyjadfeni jednotlivych polozek ucetnich vykazi jako
procentniho podilu k jediné zvolené zékladné€ polozené jako 100 %. Pfi rozboru rozvahy je
jako zaklad zvolena vyse aktiv celkem (popiipadé pasiv celkem). Pokud je vyzadovan rozbor
vykazu ziskl a ztrat, pak se vyuziva velikost celkového obratu, tj. vynosy celkem, dle
Mrkvicky (2006).

3.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Tyto ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho likviditu.
K nejvyznamnéjiim ukazatelim patfi &isty pracovni kapital. Cisty pracovni kapital je
definovany jako rozdil mezi obéznym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji. Pokud ma
byt podnik likvidni, je nutné, aby mél potifebnou vysi relativné volného kapitalu. Jedna se o
¢ast obézného majetku, kterd je financovana dlouhodobym kapitalem (Knapkova, 2010).
. Velikost cistého pracovniho kapitalu je vyznamnym indikatorem platebni schopnosti
podniku, dle Mrkvicky (2006, s. 60). Vypocet ¢istého pracovniho kapitalu je rozdilem mezi
obé&znymi aktivy celkem a kratkodobymi pasivy. Cim vysi je hodnota vysledku, tim vétsi
je schopnost podniku hradit své finan¢ni zavazky. Pokud je tento ukazatel zdporny, jedna se

o nekryty dluh (Mrkvicka, 2006).

Schéma 1: Cisty pracovni kapital

Dlouhedoby Viastni kapital A
majetek
e —— Clouhodoby
Cizi kapital kapital
CPK dlouhodoby
Obézny W/
o majelek T
Cizi kapital
kratkodoby

Zdroj: KNAPKOVA, Adriana. Finanéni analyza — Komplexni priivodce s piiklady, s. 82

3.5 Analyza pomérovych ukazatell

Pomérové ukazatele tvofi nejpocetnéjsi a také nejvyuzivanéjsi skupinu ukazatelt. Jsou
definovany jako podil dvou polozek. Hodnota ukazatele vyjadiuje velikost ukazatele

v Citateli na jednotku ukazatele ve jmenovateli.
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V této dobé se nejvice pouziva Clenéni ukazatelll na extenzivni a intenzivni. Extenzivni
ukazatelé informuji o rozsahu a jsou uvadény v objemovych jednotkach. V ptipadé analyzy
zékladnich tcetnich vykazl jde o kvantitu v penéznich jednotkdch. Mezi extenzivni patii
ukazatele stavové, které zachycuji stav majetku a zdroji kryti ke zvolenému ¢asovému
okamziku. Rozdilové ukazatel¢ predstavuji rozdil aktiv ¢i pasiv ke stejnému okamziku.
Ukazatele tokové zachycuji zmény extenzivnich ukazateld, ke kterym doslo za urcitou dobu.
Mezi intenzivni ukazatelé patii stejnorodé a nestejnorodé. Mezi zékladni ukazatel patii zisk,
tedy rozdil mezi vynosy a néklady. Déle by bylo mozné zatadit do této ¢asti i nefinan¢ni
ukazatele (poCet zaméstnancii, mnozstvi zasob, apod.), které pomahaji zpiesnit financni

ukazatele (Ruckova, 2010).
3.5.1 Ukazatele rentability

3.5.1.1 ROI

vvvvvv

hodnocena podnikatelska Cinnost firem. Tento ukazatel zobrazuje, jak plsobi celkovy

kapital vlozeny do podniku, nezavisle na zdroji financovani.

ROI = zisk pred zdanénim+nakladové aroky

celkovy kapital

3.5.1.2 ROA
Ukazatel rentability celkovych vlozenych aktiv je pomérem zisku s celkovymi aktivy, bez

ohledu na zdroje financovani. Doporuc¢ena hodnota by méla byt minimalné 8%.

_ EBIT
aktiva

ROA

3.5.1.3 ROE

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu, slouzi vlastnikiim ke zjiStni, zdali jejich kapital
pfinasi dostate¢ny vynos a zda je vyuZzivan s odpovidajici velikosti investicniho rizika.
Podnik je odsouzen k zaniku v pfipadé, ze je hodnota ROE dlouhodob¢ nizsi nebo rovna
vynosnosti cennych papiri garantovanych statem. Doporucena hodnota by méla byt
minimalné 10%

Cisty zisk
ROE = y—
vlastni kapital
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3.5.1.4 ROCE
Ukazatelem rentability dlouhodobych zdroji jsou porovnavany celkové vynosy vsech
investort a dlouhodobé finanéni prostfedky. Vyuziva se predev§im Kk hodnoceni

monopolnich vetejné prospésnych spolecnosti (vodarny, telekomunikace, apod.).

Cisty zisk+uroky

ROCE =

dlouhodobé zavazky+vlastni kapital

3.5.1.5 ROS
Ukazatelem rentability trzeb je zobrazeno, jak 0G¢inné vyuzije podnik vSechny své

prostiedky. Doporuc¢ena hodnota by méla byt nad 10%.

zisk

ROS :triby

3.5.2Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity zobrazuji, jak efektivné je podnik schopen hospodafit se svymi aktivy.
Mohou nastat dva rizné ptipady. Bud’ méa aktiv mnoho a vznikaji tim podniku zbyte¢né
naklady. Nebo ma podnik aktiv mélo, v disledku ¢ehoz ptichdzi o mozné trzby. Kazdé

odvétvi podnikani ma jiné typické hodnoty pro ukazatele aktivity (Rejnus, 2014).

3.5.2.1 Obrat aktiv

Ukazatele aktivity maji ndvaznost na ukazatele rentability. Mezi hlavni patii ukazatel obratu
celkovych aktiv, ktery je vyjadien jako pomér trzeb k celkovému vloZenému kapitalu.
Doporucend hodnota obratu aktiv je alespon 1. V ptipadé€, Ze ma podnik tuto hodnotu niZsi,

znamena to, Ze nevyuziva vloZeny kapital a je doporuceno sniZeni investic do podniku.

Obrat aktiv = —=22Y

celkova aktiva

3.5.2.2  Obrat zasob
Ukazatel obratovosti zdsob je vypocten jako pomeér trzeb a primeérného stavu zdsob.
Vypoctem je zjisténo vazani ob&éznych aktiv ve formé zasob. Vyssi hodnoty znamenaji, ze

se efektivné zachazi se zasobami.

, trib
Obrat zasob = ——2

zasoby
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3.5.2.3 Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je odvozenym ukazatelem od obratu zasob. Jedna se o pomér 365 dni
k obratovosti zasob. Timto ukazatelem je zjiSténo, jak dlouho jsou obézna aktiva vazana ve
formé zasob. Cim vy$si je obratovost zasob, tim niZzsi je doba obratu zasob a situace podniku

je lepsi.

pramérny pocet zasob

Doba obratu zasob = x poCet dniv roce

trzby

3.5.2.4 Obrat pohledavek
Pomérem trzeb k pohledavkam je zjistén ukazatel obratovosti pohledavek. Timto ukazatelem
je zjisténo, jak dlouho je majetek podniku vazan ve formé pohledavek.

trzby

Obrat pohledavek = onlediviy

3.5.2.5 Doba obratu pohledavek
Doba obratu pohledavek je priméma doba, za kterou jsou pohledavky zaplaceny.
Doporu¢ena hodnota je rovna dob¢ splatnosti faktur, kazda faktura ma vlastni dobu

splatnosti.

pocet pohledavek

Doba obratu pohledavek = 2 x poclet dniv roce

triby

3.5.2.6 Obrat zavazki
Obrat zavazki je vypocteno, jak rychle jsou splaceny zavazky firmy. Ukazatel je vypocten

pomérem trzeb k zdvazkiim

triby

Obrat zavazkl = —
zavazky

3.5.2.7 Doba obratu zavazkd
Doba obratu zavazkl hodnoti splaceni zavazkl podniku. V tomto piipad€ je porovnavana
hodnota vypocitana u doby obratu pohledavek, tato hodnota by mé¢la byt vyssi nez doba

obratu zavazkt (Ruckova, 2010).

kratkodobé zavazky

Doba obratu zédvazkl = x pocCet dniv roce

trzby
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3.5.3 Ukazatele likvidity

Dle Sedlacka (2011) je likvidita souhrn vSech prostfedkd, které ma podnik k dispozici
k thradé vsech svych zavazkl. Solventnost pfedstavuje schopnost podniku hradit své dluhy

do doby splatnosti.

Ukazatel likvidity porovnava dva tdaje, ¢im je mozno platit a co je nutno zaplatit. Mezi
nevyhody patii, ze hodnoti likviditu podle zlstatku obézného majetku a ta zavisi na

budoucich cash flow. Hodnoty by nemély vychéazet nad doporuc¢ené hodnoty.

3.5.3.1 Bézna likvidita

Bézna likvidita zobrazuje pomér obéznych aktiv a kratkodobych zavazku. Tento ukazatel
patii mezi méfitko budouci solventnosti, postacujici je hodnota vyssi nez 1,5, Casto je
uvadéno rozmezi hodnot 1,8 az 2,5. Hodnota mensi nez 1 znaci, ze kratkodobé zavazky neni

mozné hradit ob&znymi aktivy.

obéina aktiva

BeZna likvidita = kratkodobé zavazky

3.5.3.2 Pohotova likvidita

Pohotova likvidita zobrazuje pomér obéZznych aktiv bez zasob, tudiZ pouze penéZni
prostiedky (v hotovosti a na bankovnich uctech) a kratkodobé cenné papiry a kratkodobé
pohledavky. Pro zachovani likvidity by hodnota neméla klesnout pod 1. Doporucena

hodnota pro pohotovou likviditu se pohybuje mezi 1 az 1,5.

L g e qe obézna aktiva—zasob
Pohotova likvidita = 4

kratkodobé zavazky

3.5.3.3 Okamzita likvidita
Okamzita likvidita zobrazuje schopnost podniku hradit dluhy do doby splatnosti. Porovnava
penézni prostfedky (v hotovosti a na bankovnich Gctech) a jejich ekvivalenty (cenné papiry,

splatné dluhy, Seky, apod.). Likvidita by se méla pohybovat mezi 0,2 az 0,5.

penéini prostredky+ekvivalenty

Okamzita likvidita =

okamzité splatné zavazky

3.5.4 Ukazatele zadluzenosti

ZadluZenost znamend, Ze podnik pouziva k financovani aktiv cizi zdroje. Kazdy podnik
Vv realné ekonomice vyuziva vzdy i cizi kapital, neni mozné, aby podnik financoval vSe za
sva aktiva. Z druhé strany financovani pouze cizimi zdroji je spojeno s obtizemi. Je nutné
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hledat optimalni vztah mezi vlastnim a cizim kapitdlem, v tomto pfipad¢ se jedna o

kapitalovou strukturu (Riickova, 2010). Cim vy3si je mira zadluZenosti, tim je pro podnik

vvvvvv

3.5.4.1 Ukazatel celkové zadluzenosti

Zékladnim ukazatelem je ukazatel celkové zadluZenosti neboli debt ratio. Cim vyssi je
hodnota ukazatele, tim vyssi je riziko véfitela (Rackova, 2010). Pokud se hodnota pohybuje
v rozmezi 0,30 - 0,50, jedna se o primérnou zadluzenost, hodnota 0,50 — 0,70 signalizuje
podniku vyssi stupeni zadluzenosti, hodnota vyssi nez 0,70 je povazovana za velice rizikovou

a hodnota vyssi nez 1 znamena ,,ptredluzeny podnik® (Rejnus, 2014).

. cizi kapital
Debt ratio = P

celkova aktiva

3.5.4.2 Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu

Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu neboli debt eqvity ratio ma podobnou vypovidaci
schopnost jako ukazatel celkové zadluzenosti. Pométuje cizi zdroje s vlastnim kapitalem.
Vyssi hodnota zvySuje riziko i pro véfitele, podnik nebude schopen splacet své dluhy.

Vysledna hodnota by neméla byt vyssi nez 0,70.

. , ., cizi kapital
Zadluzenost vlastniho kapitdlu = —p
vlastni kapital

3.5.4.3 Ukazatel miry samofinancovani
Ukazatel miry samofinancovani eqvity ratio pométuje vlastni kapital podniku s celkovymi
aktivy. Vyjadfuje, jak jsou aktiva financovana penézi vlastniki podniku. Vysledné hodnoty

se u zdravych firem pohybuji okolo 0,50. Nejnizsi pfipustna hranice je rovna 0,30.

p , , _ vlastni kapital
Mira samofinancovani = —————
celkova aktiva

3.5.4.4 Ukazatel arokového kryti

Ukazatelem urokového kryti times interest earned ratio je zjiSténo, kolikrat zisk pokryje
urokové naklady spolecnosti. Jedna se o zisk pfed odpoctem urokt a dani. U prosperujicich
podniki je vyslednd hodnota v rozmezi 6 az 8. Pti poklesu pod hodnotu 2 lze povazovat

situaci podniku za velice kritickou (Rejnus, 2014).

EBIT
urokové kryti

Urokové kryti =
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3.5.5 Ukazatelé kapitalového trhu

Pokud jsou spole¢nosti kotovany na burze cennych papirt, musi tyto spole¢nosti navic
pracovat jesté s ukazateli kapitalového trhu. Témto ukazateli je vypoctena cinnost
spolecnosti z hlediska soucasnych a budoucich akcionara. ,,Mezi rozhodujici indikatory,
které jsou pouzivany pri investovani do cennych papirii, patii dividendovy vynos, dividenda
na akcii, cisty zisk na akcii, vyplatni pomeér (aktivacni pomer, ukazatel P/E, ukazatel BV,
ukazatel price/book value, ukazatel dividendového kryti“, dle Fotra (2012, s. 352). Tyto

ukazatele nejsou v praci detailnéji rozebrany, jelikoz nebudou v praktické ¢asti vyuzity.

3.6 Pyramidovy rozklad ukazatell

,,Cilem pyramidovych soustav je na jedné strané popsani vzdajemné zavislosti jednotlivych
ukazateli a na strane druhé analyzovani slozitych vnitrnich vazeb v ramci pyramidy,

Rackova (2010, s. 71).

Pyramidovy rozklad spociva v postupném rozkladu vrcholového ukazatele na dil¢i, které ho
ovliviiuji. Analyza slouzi k identifikaci a kvantifikaci ¢initelt majicich vliv na zvoleny
vrchol. Kazdy z ukazateltt ma své konkrétni misto vyplyvajici z logiky rozkladu a charakteru
matematickych a statistickych vazeb. Ptikladem rozkladu je tzv. Du Pont analyza (Fotr,

2012).

3.6.1 Pyramidovy rozklad Du Pont

Poprvé byl tento rozklad pouZzit v chemické spole¢nosti Du Pont de Nomeurs a dones se

vvvvvv

O vt v

vlastniho kapitalu a jednotlivych polozek vstupujicich do tohoto ukazatele (Razickova,
2010). Du Pont analyza znazornuje rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu na tfi

¢asti rentabilitu zisku, obrat aktiv a finan¢ni paku (Fotr, 2012).
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Schéma 2: Du Pont rozklad

ROE

Celkovd
RO&A x sktiva/Vizstni
kapital
1
] | |
. . = r Obrat
Ziskové rozpét celkovych aktiy
l_l_| 1
] 1
. . Obrat stélych Obrat
Zisk Trzb i .
= =y aktiv obéznych aktiv
Triby 5tal3 aktiva Triby Obéina aktiva

Zdroj: dle MRKVICKY, Josefa. Fiannén{ analyza, s. 103

3.7 Soustavy ucelové vybranych ukazatel

Do této soustavy patii bonitni a bankrotni modely. Mezi témito dvéma skupinami modeli
neexistuje striktné vymezena hranice. Diraz v obou téchto modelech je kladen na to, aby
byla firmé pfitazena jedna jedina ¢iselna charakteristika, ktera posoudi finanéni zdravi firmy.
Rozdilem mezi modely je predevsim to, pro¢ byly vytvotfeny. S ohledem na rozsah prace je

V praci popsan jeden bonitni a jeden bankrotni model, ktery bude pocitan v praktické Casti.

3.7.1 Bonitni modely

Bonitni modely se snazi stanovit bonitu podniku. Pro zpracovani bonitniho modelu jsou
dilezité databaze pomérovych ukazatel. Kladou si za cil zjistit, zda se firma fadi mezi dobré

¢i Spatné diky diagnostice financniho zdravi firmy. Jedna se tedy o srovnani firem v rdmci

jednoho oboru podnikani (Ruckova, 2010). Mezi bonitni modely patii:

e Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy;

e Kralickav rychly test;

e Tamariho model.

3.7.1.1

Kralickliv test poskytuje moZnost ohodnotit analyzovanou firmu s pomérné dobrou

vypovidaci schopnosti. Tento test byl navrzen v roce 1990 P. Kralickem. Pfi sestavovani

Kralickliv rychly test
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testu se vyuziva ukazateld, které musi reprezentovat informacni potencial rozvahy a vykazu
ziskll a ztrat. Aby byla zabezpeCena vyvazend analyza, vyuzivd se vzdy jedné ze Ctyf
zékladnich analyz (stability, likvidity, rentability a vysledku hospodateni). Test pracuje

s ukazateli.

, , ., vlastni kapital
a. Kvota vlastniho kapitalu = el
celkova aktiva

Kvoéta vlastniho kapitdlu vypovida o tom, zdali existuje nebo neexistuje mnoho dluha
v penéznich jednotkach. Dale charakterizuje stabilitu a samostatnost. Timto vypocétem je
zjisténo, do jaké miry je firma schopna pokryvat potieby svymi zdroji.

cizi kapital—kratkodoby financéni majetek
bilancni cash flow

b. Doba splaceni dluhu z CF =

Tento ukazatel vyjadiuje, za jaké Easové obdobi je podnik schopen uhradit své zavazky. Cast
ve jmenovateli 1ze ziskat z vykazu zisku a ztrat jako vypocet vysledku hospodareni za ucetni
obdobi — dan z ptijmu + odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku. Jelikoz je
potfebné ziskat celorocni hodnotu, je nutné tento vysledek vydélit poctem mésicii a
vynasobit dvanacti). V zavéru se odecte saldo ptechodnych aktiv a pficte saldo prechodnych

pasiv.

v cash flow
c. Cash flow v % trzeb = —f
triby

VH po zdanéni+uroky (1—danova sazba)

d. Rentabilita celkového kapitalu (ROA) =

celkova aktiva

Vynosovou situaci analyzuji cash flow v % trzeb a ukazatel ROA. Bonita je stanovena tak,
ze se nejprve oklasifikuje dle tabulky a vysledna znamka ur¢i aritmeticky primér znamek

ziskanych dle jednotlivych ukazatelll (Sedlacek, 2007).

Tabulka 6: Stupnice hodnoceni ukazateli

Ukazatel Vyborny | Velmi Dobry (3) | Spatny (4) OhroZen insolvenci
() dobry (2) ©®)

Kvota vlastniho kapitalu | > 30 % >20% >10% >0% negativni

Doba splaceni dluhu < 3 roky <5let <12 let > 12 let > 30 let

CF v % trzeb >10 % >8% >5% >0% negativni

ROA >15% >12% >8% >0% negativni

Zdroj: SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku, s. 107
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3.7.2Bankrotni modely

Bankrotni modely se vyuzivaji pro ptfedvidani ohrozeni firmy budoucim bankrotem. Kazda
firma, ktera je ohrozena bankrotem, vykazuje urcité piiznaky typické pro bankrot. Mezi Casté
problémy patii problémy s béznou likviditou nebo s rentabilitou celkového vloZeného

kapitalu (Ruckova, 2010). Dle Vochozky (2011) patii mezi bankrotni modely:

e Beaverova profilova analyza;
e Altmanova analyza;

e Index IN;

e Tafflertiv index;

e Beermanova diskrimina¢ni funkce.

3.7.2.1 Altmanova analyza bankrotu
Tato analyza je také nazyvana jako Z-skore, vychdzi z analyzy uskutecnéné koncem 60. a
v 80. letech u n¢kolika zbankrotovanych i nezbankrotovanych firem. Vyjadieni financni

situace firmy zobrazuje pravé Z-skore, které je dopliujicim faktorem pfi finan¢ni analyze.
Z-skoére pro firmy s veiejné obchodovatelnymi akciemi:
Zi=12xA+14xB+33xC+06xD+10xE,

kde

1 udava sledované obdobi,

__ Cisty provozni kapital

celkova aktiva '

_ nerozdéleny zisk

celkova aktiva

C= zisk pired zdanénim a uroky

celkova aktiva

_ trzni hodnota vlastniho kapitalu

tcetni hodnota celkovych dluht '’

_ celkovy obrat
celkova aktiva’

Aby byla situace uspokojivd, musi byt hodnota ukazatele vétsi nez 2,99. Nevyhranéna

situace neboli tzv.Sedd zona je v ptipadé, Ze se vypocitana hodnota pohybuje mezi 1,81 az
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2,99. V ptipad¢, Ze je hodnota mensi nez 1,81, tak to pro firmu signalizuje velmi silné

finan¢ni problémy a je nutné se zamyslet nad otazkou bankrotu.

Pro ostatni podniky se Altmanova rovnice pocita dle upravené verze z roku 1983:
Zi=0,717x A+0,847x B + 3,107 x C+0,420x D + 0,998 x E

V tomto vzorci se meéni pouze D, které se stanovi jako podil vlastniho kapitalu k celkovym

dluhtim, ostatni hodnoty ziistavaji stejné, jako v piedchozim vztahu (Sedlacek, 2011).

Tabulka 7: Hranice pro predvidani finanéni situace

Z-skore Kategorie

Z>29 uspokojiva finanéni situace
12<Z2<29 ,,Seda zona

<12 firma je ohrozena

Zdroj: SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku, s. 110

25



4 Financni analyza podniku Fatra, a.s.

4.1 Charakteristika podniku

Analyzovanym podnikem je akciovad spolecnost Fatra. Pfedmétem jejiho podnikani je
zpracovani plastti. Spole¢nost Fatra je ¢lenem skupiny AGROFERT. Tato spole¢nost nabizi
sv¢ sluzby jak zakazniklim na ¢eském trhu, tak exportuje do dalSich 50 zahrani¢nich zemi.
Do obchodniho rejstiiku byla zapsana 16. listopadu 2004, avsak jeji historie zacala jiz v roce
1935, kdy ji zalozil koncern Bata. Jedna se tak o prvniho zpracovatele plasti v Ceské
republice. Na pocatku svého vzniku vyrabéla plynové masky, ochranné odévy, pryzové

hracky a technickou pryz. O pét let pozdéji se zamétila spiSe na zpracovani plastickych hmot.

V soucasné dobé se sidlo spole¢nosti nachazi v Napajedlich. Spole¢nost vydala celkem 1 027
kusti kmenovych akcii na jméno. Tyto akcie byly vydany v listinné podobé ve jmenovité

hodnoté 1 milionu korun.

Produktové portfolio spolecnosti Fatra se déli do dvou vyrobkovych skupin. Prvni skupinu
tvofi polyvinylchlorid neboli PVC. Jedna se o termoplast s velmi dobrymi technickymi
vlastnostmi. Do skupiny produkti PVC spolecnost fadi PVC podlahové krytiny,
hydroizola¢ni folie, technické vinylové folie, plastové vytlacované profily a PVC granulat.
Do druhé vyrobkové skupiny patii polymery®. Do této skupiny patii biaxialng orientované
polyesterove folie (zkracené BO PET), paropropustné folie a laminaty (zkracené PPF a L),
folie a desky pro izolaci a protiskluzové materialy, plastové dlazdice, vstiikovani a
vsttikované vyrobky, kelimky, vanicky, vicka, desky ¢i chladici vyplng. Tyto produkty pak
dodava do stavebnictvi, potravinaistvi, galanterie, obuvnictvi, odévni hygieny,
zdravotnictvi, spottebniho primyslu nebo do automobilového primyslu. Spolecnost
FATRA dale nabizi i servis v oblasti oboru zkusSebnictvi a vyvojovych laboratofi, testovani,

ptipravy vzorkl a smési, odborné poradenstvi a konzultace.

Své produkty spole¢nost vyrabi ve dvou zavodech, které jsou umistény v Napajedlich a

Chropyni. Zde pracuje pfiblizn€ 1 tisic zaméstnancti, dostupné z Fatra.

1 Polymer je ptirodni nebo synteticka latka, v jejichZ velké molekule se jako ¢lanek v Fetézu mnohondsobné
opakuje zakladni monomerni jednotka. Jedna se o chemickou stavebnici, kterd umoziuje neobycejnou
proménlivost struktur i vlastnosti vyslednych latek.
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4.2 Analyza absolutnich ukazateld

4.2.1 Horizontalni analyza

Prvni provadénou analyzou bude horizontélni analyza ucetnich vykazii spolecnosti FATRA,
a.s., kterou zachycuje nésledujici tabulka ¢. 8. Analyzované obdobi bude v rozmezi péti let,
aby byl Iépe vidét vyvoj zkoumané spolecnosti. Z horizontalni analyzy je vidét, ze se
bilan¢ni suma spole¢nosti v jednotlivych letech postupné navysSovala. Vyjimkou je pouze
obdobi mezi roky 2011 a 2012, kdy bilan¢ni suma klesla o 1 %. Za timto rdstem stoji
predevsim zvySovani ob&éznych aktiv, konkrétné narist zasob, ktery se od roku 2009 do roku
2013 zvysil o 151 342 tisic K¢. Naopak dlouhodoby majetek v letech 2009 az 2011 klesal,

toto bylo ovlivnéno snizovanim dlouhodobého hmotného majetku.

Tabulka 8: Horizontalni analyza aktiv spolecnosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013, v tis. K¢)

Absolutni zména = Bt — Bt-1
Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Aktiva celkem 100 782 43 417 -29 177 137 938
Dlouhodoby majetek -9 309 -50 667 11932 16 656
Obézna aktiva 111 001 92 575 -42 424 120 302
Casové rozliseni -910 1509 1315 980

Zdroj: Vlastni vypocty na zédkladé udajd z Vyroc€nich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Tabulka 9: Horizontalni analyza aktiv spolenosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013 v %)

Relativni zména = (Bt-Bt-1)/(Bt-1)*100

Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Aktiva celkem 5% 2% -1% 6 %
Dlouhodoby majetek -1% -4 % 1% 1%
Obézna aktiva 15% 11% -5 % 14 %
Casové rozlideni -29 % 68 % 35 % 19 %

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.
Vyvoj dlouhodobého majetku, shrnuty v tabulce €. 10, ovliviuji tfi veli¢iny, dlouhodoby
hmotny, nehmotny a financni majetek. Mezi lety 2009 a 2010 zapficinil pokles

dlouhodobého majetku sniZzeni hodnoty dlouhodobého hmotného majetku. Ta se v tomto

27



obdobi snizila 0 57 108 tisic K¢&. O rok pozdé&ji se jeho hodnota snizila o dalSich 11 716 tisic
K¢. Mezi lety 2010 a 2011 klesal vSak i dlouhodoby nehmotny a finan¢ni majetek, ktery
poklesl 0 36 300 tisic K¢&. V dal$ich letech pak jiz pfevazné dochazelo k mirnému zvySovani
stavu dlouhodobého majetku. Tento nartist zapticinilo piedevsim zvyseni dlouhodobého

hmotného majetku.

Tabulka 10: Horizontalni analyza dlouhodobého majetku spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013,
v tis. K¢)

Absolutni zména = Bt — Bt-1
Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Dlouhodoby majetek -9 309 -50 667 11 932 16 656
Dlouhodoby nehmotny majetek 11 383 -2 651 -3371 -1031
Dlouhodoby hmotny majetek -57 108 -11716 15 303 17 687
Dlouhodoby finanéni majetek 36 416 -36 300 0 0

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyroénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Tabulka 11: Horizontalni analyza dlouhodobého majetku spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013 v

%)
Relativni zména = (Bt-Bt-1)/(Bt-1)*100
Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Dlouhodoby majetek -1% -4 % 1% 1%
Dlouhodoby nehmotny majetek 1233 % -22% -35% -16 %
Dlouhodoby hmotny majetek -4 % -1% 1% 1%
Dlouhodoby finanéni majetek 116 % -54 % 0% 0%

Zdroj: Vlastni vypotty na zakladé udajd z Vyrotnich zprav spoleénosti Fatra, a.s.

Obézna aktiva ovliviiovaly zasoby, kratkodobé a dlouhodobé pohledavky a kratkodoby
finan¢ni majetek. V roce 2009 a 2010 se nejvice zvysily dlouhodobé pohledavky, které
vzrostly 0 91 %, dale doslo ke zvySeni kratkodobého finan¢niho majetku o 66 %, jak je vidét
Vv tabulce €. 12. Zvysily se také kratkodobé pohledavky o 17 %. V roce 2013 byly kratkodobé
pohledavky o 151 802 tisic K¢ vyssi nez v roce 2009. Tento nartst ukazuje zhorSujici se

situaci odbératelti spolecnosti.
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Tabulka 12: Horizontalni analyza obéZnych aktiv spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013, v tis. K¢)

Absolutni zména = Bt — Bt-1
Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Obézna aktiva 111 001 92 575 -42 424 120 302
Zasoby 16 971 102 568 -25719 57 522
Dlouhodobé pohledavky 15 869 -12 985 -17 016 10 860
Kratkodobé pohledavky 52 257 29 356 -2 317 72 506
Kratkodoby finanéni majetek 25904 -26 364 2628 -20 586

Tabulka 13: Horizontalni analyza obéZnyc

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyroénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

h aktiv spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013 v %)

Relativni zména = (Bt-Bt-1)/(Bt-1)*100

Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
ObéZna aktiva 15 % 11 % -5 % 14 %
Zasoby 5% 28 % 5% 13 %
Dlouhodobé pohledavky 91 % -39 % -84 % 331 %
Kratkodobé pohledavky 17% 8% -1% 19%
Kratkodoby finan¢ni majetek 66 % -40 % 7% -49 %

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé tdajii z Vyroénich zprév spoleénosti Fatra, a.s.

Zajimavy byl také vyvoj vlastniho kapitalu, ktery je zachycen v tabulce ¢. 14. Mezi lety 2009
a 2010 jeho vyse vzrostla o 161 158 tisic K&. V dalSich dvou letech se jeho hodnota téméf
nezménila. Naopak v roce 2012 a 2013 hodnota vlastniho kapitalu klesla o 6 %, tato hodnota
byla ovlivnéna piedevs§im vysledkem hospodareni minulych let, kde byla hodnota o 117 470
tisic K¢ vyssi. Naproti tomu cizi zdroje nejprve mezi lety 2009 a 2010 klesaly. Tento pokles
dosahoval 11 %. V dal$im roce doslo k mirnému naristu cizich zdroji, avsak v roce 2011 a
2012 se cizi zdroje opét snizily. K vyznamnému nariistu cizich zdroji doSlo mezi lety 2012
a 2013, kdy se jejich hodnota zvysila o téméf 55 %, k nejvys$imu navySeni doslo diky
bankovnim Gvérim a vypomocem, zaroven se zvysily i kratkodobé a dlouhodobé zavazky.
Celkova hodnota téchto tii oblasti, ve kterych doSlo k navySeni, se rovnala ¢astce 241
milionu K&. Casové rozlideni neni v rozvaze spole¢nosti vyznamnou polozkou, ale jeho

vyvoj je dosti proménlivy. Nejvyssich hodnot ¢asové rozliSeni nabyvalo v roce 2011, kde
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byla jeho hodnota rovna 18 183 tisic K¢ oproti roku pfedchozimu, kde byla hodnota pouze

13 tisic K¢&. Jednalo se predevsim o vydaje ptistich obdobi.

Tabulka 14: Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013, v tis. K¢)

Absolutni zména = Bt — Bt-1
Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Pasiva celkem 100 782 43 417 -29177 137 938
Vlastni kapital 161 158 1398 45788 -94 936
Cizi zdroje -60 138 23 849 -68 547 244 370
Casové rozligeni -238 18 170 -6 418 -11 496

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Tabulka 15: Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013 v %)

Relativni zména = (Bt-Bt-1)/(Bt-1)*100

Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Pasiva celkem 5% 2% -1% 6 %
Vlastni kapital 11% 0% 3% -6 %

Cizi zdroje -11% 5% -13% 55 %
Casové rozliseni -95 % 139769 % |-35% -98 %

Zdroj: Vlastni vypocty na zékladé Gdaji z Vyronich zprév spoleénosti Fatra, a.s.

Nejvyznamnéjsi poloZkou pasiv je vlastni kapital spole€nosti. Jeho prubéh ovliviiovalo hned
nékolik polozek, které jsou zobrazeny v tabulce €. 16. Nejveétsi vliv mél bezesporu vysledek
hospodareni bézného ucetniho obdobi. Ten se mezi roky 2009 a 2010 zvysil o 102 miliont
K¢, v dal$im roce naopak poklesl o 42 %. V roce 2011 a 2012 opét klesal, a to celkem o
9 milioni K¢. V dalS$im roce pak nastal zlom a vysledek hospodafeni bézného ucetniho
obdobi opét vzrostl az 0 22 %. Zajimavy prubéh je zaznamenan i u hospodaiského vysledku
z minulych let, jednd se o tu ¢ast zisku, kterou spolecnost vyuzije jako interni zdroj
financovani. Ten se v prvnich sledovanych letech postupné navysSoval. Mezi lety 2009 a
2010 vzrostl 0 3 %, v dalsim roce vzrostl az o 18 %, v roce 2011 a 2012 se jeho vyse zvysila

0 8 %. O rok pozd¢ji vSak nastal obrat a vysledek hospodafeni minulych let klesl 0 21 %.

Vzrustajici tendenci mély rezervni fondy a ostatni fondy tvotrené ze zisku. Ty se za celou

sledovanou dekddu navySovaly. Nejvétsi narast pak nastal mezi lety 2010 a 2011, kdy tyto
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fondy vzrostly az o 19 %. Vysledky analyzy kapitalovych fondid maji velmi extrémni
hodnoty, je to zplisobeno zapornym zustatkem, ktery spole¢nost vykazala v letech 2009,
2011, 2012 a 2013. Z tohoto diivodu neni u polozky kapitalové fondy na vysledky analyzy
piihlizeno. Posledni polozkou, ktera by mohla mit vliv na vyvoj vlastniho kapitalu je
zakladni kapital. Z tabulky je ale vidét, ze jeho vySe byla za celé sledované obdobi neménna.

Tabulka 16: Horizontalni analyza vlastniho kapitalu spolecnosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013, v tis.
K¢)

Absolutni zména = Bt — Bt-1
Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Vlastni kapital 161 158 1398 45 788 -94 936
Zakladni kapital 0 0 0 0
Kapitalové fondy 43330 -14 350 10 060 -724
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 2013 9004 5010 3 664
Vysledek hospodaieni minulych let 13677 78 209 40 493 -117 470
Vysledek hospodatfeni bézného ucetniho
obdobi 102 138 -71 465 -9 775 19 594

Zdroj: Vlastni vypocty na zédkladé Gdajd z Vyroc€nich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Tabulka 17: Horizontalni analyza vlastniho kapitalu spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013 v %)

Relativni zména = (Bt-Bt-1)/(Bt-1)*100

Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Vlastni kapitil 11 % 0 % 3% -6 %
Zakladni kapital 0% 0% 0% 0%
Kapitalové fondy -107 % -510 % -87 % 49 %
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 4% 19% 9% 6 %
Vysledek hospodateni minulych let 3% 18 % 8 % 21 %
Vysledek hospodatfeni bézného ucetniho

obdobi 152 % -42 % -10 % 22%

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyroc¢nich zprav spolecnosti Fatra, a.s.
Druhou nejvyznamnéjsi polozkou pasiv jsou cizi zdroje, zhodnocené v tabulce ¢. 18. Jejich

vyvoj byl ve sledovaném obdobi velmi proménlivy. V roce 2009 a 2010 zpiisobily pokles
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cizich zdrojl predevsim bankovni Gvéry a vypomoci, které se v tomto obdobi snizily o 26 %.
V roce 2010 a 2011 doslo k 5% néristu cizich zdroji. Tento narist zpiisobilo predevSim
zvyseni rezerv o 12 565 tisic K¢, zvySeni bankovnich Gvérti o 38 miliona K¢. Pisobil zde
vsak také vliv snizeni kratkodobych zédvazki o témét 27 milioni K¢. V dalsim obdobi doslo
op¢t ke snizeni cizich zdrojii o 13 %. Toto sniZeni zpUsobil predev§im pokles bankovnich
uvért a vypomoci o 19 %. Dale byly snizeny rezervy o vice nez 3 miliony K¢. V poslednim
sledovaném obdobi doslo k narastu cizich zdroji o 244 milioni K¢. Tento nariist byl
také kratkodobé zavazky, které se navysily o 20 %. Dlouhodobé zdvazky v tomto obdobi

vzrostly také o 17 miliont.

Tabulka 18: Horizontalni analyza cizich zdroji spolecnosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013, v tis. K¢)

Absolutni zména = Bt — Bt-1
Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Cizi zdroje -60 138 23 849 -68 547 244 370
Rezervy 1187 12 565 -3109 3075
Dlouhodobé zavazky 0 0 1128 17 340
Kratkodobé zavazky 1440 -27 189 -26 008 51 160
Bankovni uvéry a vypomoci -62 765 38473 -40 558 172 795

Zdroj: Vlastni vypocty na zédkladé udajd z Vyroc€nich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Tabulka 19: Horizontalni analyza cizich zdroji spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013 v %)

Relativni zména = (Bt-Bt-1)/(Bt-1)*100

Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Cizi zdroje -11 % 5% -13 % 55 %
Rezervy 18 % 159 % -15% 18 %
Dlouhodobé zavazky 0% 0% 0% 1537 %
Kratkodobé zavazky 0% -9 % -9 % 20 %
Bankovni uvéry a vypomoci -26 % 22% -19 % 100 %

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocnich zprav spolecnosti Fatra, a.s.
V tabulce €. 20 je zachycen druhy analyzovany finan¢ni vykaz a tedy vykaz ziski a ztrat.

Ten vypovida o tom, S jakym vysledkem spole¢nost v daném obdobi hospodartila. Tento
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vykaz zkouma dv¢ ¢innosti podniku, kterymi jsou provozni a finan¢ni ¢innosti. Jako prvni
bude hodnocena provozni oblast. Prvnimi zkoumanymi polozkami jsou naklady a vynosy za
prodej zbozi. Jak zobrazuje tabulka, trzby za prodej zbozi se pfevazné navySovaly.
K nejvétsimu nartastu doslo v roce 2009 a 2010, kdy se trzby za prodej zbozi zvysily az o 72
%. V nasledujicim roce vzrostly o 28 %. Mezi lety 2011 a 2012 se ale tento trend obratil a
trzby za prodej zbozi klesly o 4 %. V dalSim roce ale opé€t narostly o 25 %. Tento vyvoj
kopirovaly i1 naklady vynalozené na prodané zbozi. Jejich vyvoj byl ve vétSin¢ piipadt
odlisny pouze o 1% bod.

Tabulka 20: Horizontalni analyza prodeje zboZi ve spoleCnosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013, v tis.
K¢)

Absolutni zména = Bt — Bt-1
Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Trzby za prodej zbozi 42 221 28 627 -4 541 30 965
Naklady vynalozené na prodané zbozi 37 750 22 384 -3780 26 214
Obchodni marze 4471 6 243 -761 4751

Zdroj: Vlastni vypocty na zadkladé udajd z Vyroc€nich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Tabulka 21: Horizontalni analyza prodeje zboZi ve spolecnosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013 v %)

Relativni zména = (Bt-Bt-1)/(Bt-1)*100

Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Trzby za prodej zbozi 72 % 28 % -4 % 25 %
Naklady vynalozené na prodané zbozi 71 % 25 % -3% 24 %
Obchodni marze 92 % 67 % -5 % 32 %

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocnich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Spolecnost Fatra se dale zabyva prodejem vlastnich vyrobkil a sluzeb, které zachycuje
tabulka €. 22. Celkové vykony spole¢nosti mély za celé sledované obdobi rostouci tendenci.
V roce 2009 a 2010 vykony vzrostly o 15 %. Tento nartist byl zptisoben pfedevSim ristem
trZeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb. V dal$im roce vykony vzrostly o 11 %. V dalSich
dvou letech byl tento riist pomalejsi, ¢inil nejprve 6 %, v roce 2012 a 2013 dosahl 5% rustu.
PoloZzka zména stavu vlastnich vyrobki je ve vykaze ziskt a ztrat v nékterych letech zaporna,
z tohoto divodu jsou vysledky horizontalni analyzy velmi rozmanité. Z tohoto diivodu

nebudou v praci dale rozebirany.
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Co se tyka vykonové spotieby i ta méla po celé sledované obdobi rostouci tendenci. Jeji rist
opét kopiroval vynosy, pouze v roce 2009 a 2010 byla vykonova spotieba znateln¢ vyssi.
Jeji nartst presahl 21 %. Tento nartst zptsobilo jak zvyseni spotfeby materialu a energie o
303 milioni K¢, tak 1 narast naklada za sluzby ve vysi 12 miliont K¢. V nasledujicim roce
byl rist vykonové spotieby 13 %, to bylo 0 2% body vyssi nez rist vykont. Z provedené
analyzy by bylo mozné usoudit, Ze dochazelo k vétSimu rastu nakladt a k pomalejSimu rtistu
trzeb, coz vede k niz§i marzi za prodané vyrobky. Dalsi dva roky uz kopirovaly prib¢h

celkovych vykoni.

Pokud se nahlédne na celkovou piidanou hodnotu, je zjisténo, Ze celkovy nartst byl velmi
postupny. Mezi roky 2009 a 2010 ptfidana hodnota vzrostla o necelych 11 miliont K¢&.
V dals$im roce se zvysila o vice nez 19 miliond K¢. V roce 2011 a 2012 vzrostla o témét 30
miliont K¢, v dal$im roce se jeji vySe zménila o pfiblizné 54 miliond K¢&. Tento vyvoj je
hodnocen jako velice pozitivni. NejvysSich hodnot spole¢nost doséhla v roce 2013.

Tabulka 22: Horizontalni analyza prodeje vlastnich vyrobkii a sluZeb ve spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky
2009 az 2013, v tis. K¢&)

Absolutni zména = Bt — Bt-1

Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Vykony 322 060 254 613 154 947 128 588
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a

sluzeb 257 038 179 168 198 682 111 647
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 86 155 59 467 -67 925 20 285
Aktivace -21 133 15978 24 190 -3 344
Vykonovi spotieba 315575 241 403 124 342 79 436
Spotieba materialu a energie 303 337 233 707 102 114 80 652
Sluzby 12 238 7 696 22 228 -1216
Pridana hodnota 10 956 19 453 29 844 53 903

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyroc¢nich zprav spolecnosti Fatra, a.s.
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Tabulka 23: Horizontalni analyza prodeje vlastnich vyrobki a sluZeb ve spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky
2009 az 2013 v %)

Relativni zména = (Bt-Bt-1)/(Bt-1)*100

Rok 2010/2009 2011/2010 |2012/2011 2013/2012
Vykony 15 % 11 % 6 % 5%
Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a

sluzeb 12 % 8% 8% 4%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -93 % -952 % -128 % -138 %
Aktivace -19% 18 % 23 % -3%
Vykonova spotieba 21 % 13 % 6 % 4%
Spotfeba materialu a energie 22 % 14 % 5% 4%
Sluzby 10 % 6 % 15 % -1%
Pridana hodnota 2% 3% 5% 8 %

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.
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Do provozni ¢innosti dale vstupuji 1 ostatni provozni néklady. Dilezity byl vyvoj pfedevS§im
osobnich nakladu. Jak je vidét z tabulky ¢. 24, mezi lety 2009 a 2010 se tyto naklady snizily
0 9 %. To mize znamenat bud’ snizeni mezd, nebo propusténi né¢kterych zaméstnanct.
V dalsich dvou letech ale dochazelo k postupnému navySovani osobnich nakladu. V letech
2012 a 2013 se osobni ndklady nijak vyznamné nezménily. Vyznamnym nékladem jsou také
odpisy dlouhodobého majetku. Ty se v letech 2009 a 2010 téméf neménily. O rok pozdéji
vSak doslo k nartstu odpist o 18 %. To miiZe znacit nakup nového dlouhodobého majetku.
V dalsich dvou letech dochéazelo k mirné€jSimu narastu nakladi za odpisy.

Tabulka 24: Horizontalni analyza provoznich nakladi ve spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013,
V tis. K¢)

Absolutni zména = Bt — Bt-1

Rok 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012
Osobni naklady -34 927 9476 25779 1461
Dan¢ a poplatky 939 -1 661 546 150

Odpisy dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku -106 23770 11631 4 966

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a

materialu 15541 -20 842 -15735 -6 644
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu 16 224 -21 277 -12 870 -5 369

Zvyseni rezerv a opravnych polozek v

provozni oblasti 18 258 11197 -15 523 36 319
Ostatni provozni vynosy 25221 -11 118 -2 062 5944

Ostatni provozni naklady 11271 -12 273 4 986 -3 249
Provozni vysledek hospodaieni 40 059 -21 739 -2 502 18 925

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.
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Tabulka 25: Horizontalni analyza provoznich nakladi ve spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013 v

%)
Relativni zména = (Bt-Bt-1)/(Bt-1)*100
Rok 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012
Osobni naklady -9 % 3% 7% 0%
Dané a poplatky 39 % -49 % 32 % 7%

Odpisy dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku 0% 18 % 7% 3%

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a

materialu 35% -34 % -40 % -28 %
Ztstatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu 42 % -39 % -39 % -26 %

Zvyseni rezerv a opravnych polozek v

provozni oblasti 57 % -81 % 591 % -200 %
Ostatni provozni vynosy 125 % -25% -6 % 18 %
Ostatni provozni naklady 36 % -29 % 16 % 9%
Provozni vysledek hospodai‘eni 43 % -16 % -2 % 17 %

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udajti z Vyro€nich zprav spole¢nosti FATRA, a.s.

Dulezitym ukazatelem vykazu ziskl a ztrat je provozni vysledek hospodatreni. Ten hodnoti
provozni ¢innost firmy jako celku. Z tabulky ¢. 26 je ztejmé, Ze nejlepsiho vysledku dosahla
spole¢nost v letech 2009 a 2010. V tomto obdobi provozni vysledek hospodateni vzrostl o
vice nez 40 milioni K¢, v procentudlnim vyjadieni tento rist pfedstavoval 43 %. Spolecnosti
se jeste datilo v letech 2012 a 2013, kdy vysledek hospodateni vzrostl o 17 %. Mezi témito
roky se vSak vysledek hospodateni snizoval, v roce 2010 a 2010 klesl o 21 milioni K¢ a

v dalsich letech nebyl jeho pokles nijak razantni. Provozni vysledek hospodafeni klesl pouze
02 %.

Vykaz ziskl a ztrat dale analyzuje finan¢ni ¢innost podniku. V letech 2009, 2012 a 2013
spole€nost vykazovala ztratu z financni ¢innosti. Celkovy vysledek hospodatfeni za béZnou
¢innost byl vSak diky provoznimu vysledku hospodateni po celé sledované obdobi ziskovy.
Nejlepsiho vysledku spole¢nost dosahla v roce 2009 a 2010, kdy se celkovy vysledek zvysil
0 152 %. V nasledujicim roce doslo k poklesu vysledku hospodateni o 42 %. Mezi roky 2011
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a 2012 vysledek hospodateni opét klesl 0 10 %. V roce 2012 a 2013 doslo k naristu vysledku

hospodateni o vice nez 19 milioni K¢. Vyvoj vysledku hospodareni silné ovlivnila i finanéni

a ekonomicka krize, ktera zasahla Ceskou republiku mezi lety 2010 a 2012. Je zde vidét

propad vysledku hospodaieni a postupné znovuoziveni ekonomiky.

Tabulka 26: Horizontalni analyza finanéniho vysledku hospodaieni ve spoleénosti Fatra, a.s. (za roky

2009 az 2013, v tis. K¢)

Absolutni zména = Bt — Bt-1

Rok 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho

majetku -149 -3 796 0 0
Vynosové troky -43 448 -149 184
Nakladové troky -8 178 -479 -713 -957
Ostatni finanéni vynosy -10 703 -13 057 -4701 12 905
Ostatni finan¢ni naklady -23 286 -13 507 10 264 10 012
Finanéni vysledek hospodareni 20 569 -2 419 -14 401 4034
Dan z piijmu za béznou ¢innost -41 510 47 307 -7 128 3365
Vysledek hospodaieni za béZnou

¢innost 102 138 -71 465 -9 775 19 594
Vysledek hospodareni pired zdanénim | 60 628 -24 158 -16 903 22 959

Zdroj: Vlastni vypoéty na zédkladé udajd z Vyroc€nich zprav spolecnosti Fatra, a.s.
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Tabulka 27: Horizontalni analyza finan¢niho vysledku hospodaieni ve spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky
2009 az 2013 v %)

Relativni zména = (Bt-Bt-1)/(Bt-1)*100

Rok 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012

Vynosy z dlouhodobého finan¢niho

majetku -4 % -100 % 0% 0%
Vynosové troky -32 % 482 % -28 % 47 %
Nakladové troky -68 % -13 % -21% -36 %
Ostatni finanéni vynosy -16 % -24 % -11% 35 %
Ostatni finan¢ni naklady -34 % -30 % 33 % 24 %
Finanéni vysledek hospodareni -192 % -25 % -194 % -58 %
Dan z piijmu za béznou ¢innost -268 % -182 % -34 % 24 %

Vysledek hospodaieni za béZnou

éinnost 152 % -42 % -10 % 22%

Vysledek hospodateni pred zdanénim | 73 % -17 % -14 % 22 %

Zdroj: Vlastni vypocty na zdkladé udajd z Vyroc€nich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

4.2.2 Vertikalni analyza

Pomoci vertikalni analyzy bylo prozkoumano slozeni aktiv spole¢nosti Fatra, a.s. Z analyzy
bylo zjisténo, Ze struktura aktiv byla po celé sledované obdobi pomérn¢ stabilni. V priuméru
60 % aktiv tvofi dlouhodoby hmotny majetek. Zbylych 40 % je pak tvofeno obéznymi
aktivy. Posledni slozkou aktiv je Casove rozliSeni, to je ale v porovnani s obéma predchozimi
polozkami nevyznamné. Jak je z grafu ¢. 1 vidét, v roce 2009 tvotil dlouhodoby majetek 65
% aktiv. Postupem casu se jeho podil mirn€ snizoval. V roce 2013 se na aktivech podilel

pouze 57 %.
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Graf 1: Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013, v %)
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Zdroj: Vlastni vypocty na zdkladé Gdajd z Vyroc€nich zprav spole¢nosti Fatra, a.s.

Dlouhodoby majetek spole¢nosti se pak sklada ze tiech ¢asti, tvoti ho dlouhodoby finanéni
majetek, dlouhodoby hmotny majetek a dlouhodoby nehmotny majetek viz graf ¢. 2. Ani
zde se struktura dlouhodobého majetku beéhem sledovaného obdobi vyznamné nezménila.
Dlouhodoby majetek je tvoien primémé 97 % dlouhodobym hmotnym majetkem.
V pruméru 3 % pak tvofi dlouhodoby finan¢ni majetek. Necelé 1 % aktiv je pak tvofeno

dlouhodobym nehmotnym majetkem.

Graf 2: Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013, v %)
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Zdroj: Vlastni vypotty na zakladé udajd z Vyrocnich zprav spoleénosti Fatra, a.s.

Druhou nejvyznamnéjsi polozkou aktiv jsou obéZzna aktiva. Ty se skladaji ze zasob,
dlouhodobych pohledavek, kratkodobych pohledavek a z kratkodobého finan¢niho majetku.
Z grafu €. 3 je zfejmé, Ze jejich struktura je zajimavéjsi nez v predchozim ptipadé. Nejvetsi
¢ast obeéznych aktiv zaujimaji zasoby. Jejich podil na ob&znych aktivech je v priméru 49 %.
Nejvice se pak zasoby podilely na obéznych aktivech v letech 2011 a 2012. Naopak nejmensi
podil mély v roce 2010. Témét stejne vyznamnou polozkou jsou pak kratkodobé pohledavky
spole€nosti. Ty se na aktivech podileji v priméru 44 %. Svého maximalniho podilu dosahly
Vv roce 2013, kdy se na obéZnych aktivech podilely 46 %. Naopak nejmensi podil, ktery ¢inil
pouze 43 %, byl zaznamenan v letech 2009 a 2011. V praméru 5 % ¢inil podil kratkodobého

finan¢niho majetku. Dlouhodobé pohledavky tvorily obézna aktiva piiblizné 2 %.
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Graf 3: Vertikalni analyza obéZnych aktiv spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013, v %)
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Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé tdajii z Vyro€nich zprév spoleénosti Fatra, a.s.

Zajimavé bylo také ¢lenéni zasob (viz graf ¢. 4). Jejich nejvétsi polozkou jsou vyrobky
spole¢nosti. Ty se na celkovych zasobach podileji v priméru 45 %. Zde je také dobie vidét
trend sniZovani zasob. Napftiklad v roce 2009 se vyrobky na celkovych zasobach podilely 49
%, v roce 2013 byl jejich podil pouze 39 %. Tato skutecnost je hodnocena pozitivné, je totiz
vyhodnéjsi drzet nizsi zasoby. Spole¢nost ma vice volnych penéznich prostredku, se kterymi
muze disponovat. Pokud by zasoby zvySovala, tyto penize by byly ulozeny v nich a nemohla

by je déle pouzit ke svému rozvoji a investicim.

Graf 4: Vertikalni analyza zasob spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013, v %)
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Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé Gdajl z Vyrocénich zprav spolec¢nosti Fatra, a.s.

Druhou nejvétsi polozkou je pak nakoupeny material. Ten v praméru tvofil 34 % zasob.
V tabulce €. 28 je vSak vidét opacny trend, kdy dochazi k postupnému navySovani materialu.
V roce 2009 tvotil pouze 25 % zéasob, na konci sledovaného obdobi vSak jeho podil vzrostl

o 18 %. Tento vyvoj naopak nepovazuji za vhodny, nebot’ spole¢nost zbytecné navysuje
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svoje zasoby a vaze tim tak své penézni prosttedky. Vyznamnou polozkou zasob je dale
nedokoncéend vyroba. Jeji podil na zasobach je vice stabilni, dosahuje v priméru 13 %. Pouze
v roce 2009 ¢inil 19 %. Jak je mozné zjistit z tabulky ¢. 28, spole¢nost ma velmi maly podil
nakoupenych zéasob. Z toho je zfejmé, Ze spolecnost Fatra, a.s. je vyrobni firmou a nakupuje
od jinych dodavateld za Gcelem prodeje pouze okrajove. Primérny podil zbozi na zasobach
pak dosahuje hodnoty 6 %. Piblizn¢ 1 % zasob pak tvori poskytnuté zalohy na nakup zasob.

Celkovou analyzu aktiv spoleCnosti Fatra, a.s. pak znazoriiuje nasledujici tabulka €. 28.

Tabulka 28: Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013)

Vertikalni analyza = (B,)/ZBi*100

Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Aktiva celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodoby majetek 65 % 62 % 58 % 59 % 57 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 1% 1% 0% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 98 % 94 % 97 % 97 % 97 %
Dlouhodoby finanéni majetek 2% 5% 2% 2% 2%
ObéZzna aktiva 35 % 38 % 42 % 40 % 43 %
Zasoby 49 % 44 % 51 % 51 % 50 %
Material 25% 35% 32% 34 % 43 %
Nedokonéena vyroba a polotovary 19 % 12 % 14 % 11% 11 %
Vyrobky 49 % 48 % 44 % 46 % 39 %
Zbozi 6 % 4 % 9% 7% 6 %
Poskytnuté zalohy na zasoby 0% 0% 1% 1% 2%
Dlouhodobé pohledavky 2% 4 % 2% 0% 1%
Kratkodobé pohledavky 43 % 44 % 43 % 44 % 46 %
Kratkodoby finanéni majetek 5% 8% 4% 5% 2%
Casové rozliSeni 0% 0% 0% 0% 0%

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.
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Druhou stranu bilan¢ni sumy tvoii pasiva spolecnosti. Ty se skladaji z vlastniho kapitalu,
cizich zdrojti a ¢asového rozliSeni (viz graf €. 5). Nejvétsi podil na pasivech patii vlastnimu

kapitalu. V priméru tento podil ¢inil 75 %. Svého maxima pak dosahoval v roce 2012, kdy

v

2013 se 70 %. Druhou ¢ast pasiv pak tvoii cizi zdroje, které se v priméru na pasivech

podilely 25 %. Opét ¢asové rozliseni zde tvoii nevyznamnou ¢ast.

Graf 5. Vertikalni analyza pasiv spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013, v %)
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Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udajd z Vyrocnich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Jak jiz bylo uvedeno vyse, nejvyznamnéjsi sloZzkou pasiv je vlastni kapital. Ten se ovSem
sklada z n€kolika dalSich polozek (viz graf €. 6). Mezi né€ patii zédkladni kapital spolecnosti,
kapitalove fondy, rezervni fondy a ostatni fondy tvofené ze zisku, vysledek hospodateni
minulych let a vysledek hospodateni bézného obdobi. Nejvétsi podil na vlastnim kapitalu
zaujima zakladni kapital spolecnosti. Jeho primérny podil na vlastnim kapitalu za sledované
obdobi dosahoval 63 %. Nejvice se na vlastnim kapitalu podilel v roce 2009, kdy jeho podil
¢inil 68 %. Nejmensi podil mél v roce 2012, kdy se na vilastnim kapitalu podilel pouze 60 %.

Druhou nejvétsi polozkou vlastniho kapitdlu jsou nerozdélené vysledky spolecnosti
z minulych let. Ty v priiméru ¢inily 28 %. Vysledek hospodatfeni bézného obdobi se podilel
na vlastnim kapitalu pfiblizné 6 %. MenSinovy podil mély rezervni a ostatni fondy, které
jsou tvoteny ze zisku, jejich podil se pohyboval nad hranici 3 %. Jak je ale vidét z grafu €. 6,
jejich vyvoj byl pomérné stabilni. Nejhute dopadly kapitdlové fondy, jejichz hodnota je
dokonce zaporna. V roce 2009 se kapitalové fondy podilely na vlastnim kapitalu dokonce
— 3 %. V roce 2011 byl jejich podil — 1 %. Kapitdlové fondy by nemély byt v rozvaze

vykazovany se zdpornym znaménkem.
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Graf 6: Vertikalni analyza vlastniho kapitalu spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013, v %)
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Zdroj: Vlastni vypocty na zédkladé udajd z Vyroc¢nich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Druhou ¢ast pasiv tvoti cizi zdroje. Ty se pak skladaji z bankovnich avérti a vypomoci,
Z dlouhodobych a kratkodobych zavazki a z rezerv. Jak je vidét z nasledujiciho grafu €. 7,
cizi zdroje jsou tvofeny predevSsim dvéma hlavnimi polozkami. Témi jsou kratkodobé
zavazky a bankovni Uvéry a vypomoci. Nejvetsi podil maji kratkodobé zavazky, které
V priméru tvoii 55 % cizich zdroji. Pfiblizné 42 % tvoii bankovni Gvéry a vypomoci. V roce
2013 se ovSem struktura pasiv mirn€¢ zménila, bankovni Gvéry zde maji témet 50 % podil na
pasivech spole¢nosti. Rezervy se na pasivech spolecnosti podili v priméru 3 %. Avsak
v grafu ¢. 7 je vidét jejich mirny narist béhem sledovaného obdobi. Posledni polozkou cizich
zdroji jsou dlouhodobé zavazky. Ty se na cizich zdrojich téméf nepodilely, béhem
sledovaného obdobi dosahly pouze v roce 2013 podilu 3 %. V ostatnich letech se na cizich

zdrojich témé&r nepodilely.

Graf &. 7. Vertikalni analyza cizich zdroji spole¢nosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013, v %)
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Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.
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Vysledky z vertikalni analyzy pasiv jsou obsazeny v nasledujici tabulce ¢. 29.

Tabulka 29: Vertikalni analyza pasiv spolecnosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013)
Vertikalni analyza = (B,)/ZBi*100

Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Pasiva celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapital 73 % 77 % 76 % 79 % 70 %
Zakladni kapital 68 % 61 % 61 % 60 % 63 %
Kapitalové fondy -3% 0% -1% 0% 0%

Rezervni fondy a ostatni fondy ze

zisku 3% 3% 3% 4% 4%

Vysledek hospodateni minulych let |28 % 26 % 30 % 32% 27 %

Vysledek  hospodateni  b&ézného

ucetniho obdobi 4% 10 % 6 % 5% 7%
Cizi zdroje 27 % 23 % 23 % 20 % 30 %
Rezervy 1% 2% 4 % 4 % 3%
Dlouhodobé zavazky 0% 0% 0% 0% 3%
Kratkodobé zavazky 56 % 63 % 54 % 57 % 44 %
Bankovni uvéry a vypomoci 43 % 36 % 42 % 39 % 50 %
Casové rozliSeni 0% 0% 1% 1% 0%

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Poslednim analyzovanym vykazem je vykaz ziski a ztrat. U n€j neni mozné vyuzit vertikalni
analyzu u vsSech polozek. Je mozné analyzovat strukturu vynost a nakladd z hlediska
provozni a finanéni ¢innosti. Jak je vidét z tabulky ¢. 30, celkové vynosy jsou v praméru
Z 98 % tvofeny provoznimi vynosy a zbytek tvoti finan¢ni vynosy. Struktura nakladd je pak
V podstaté stejnd, 1i8i se pouze v desetinnych ¢islech, coz pro dalsi analyzu neni vyznamné.
Zajimavy je vysledek hospodafeni pied zdanénim. Z tabulky je vidét, Ze spolecnost

dosahovala zisku z provozni c¢innosti, ale z finan¢ni ¢innosti vykazovala ztratu. Pouze
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v letech 2010 a 2011 byly ob¢ ¢innosti ziskové. V téchto letech byl celkovy vysledek

hospodareni tvoien z 93 % z provozniho vysledku, zbyl4 ¢ast pfipadala finan¢ni ¢innosti.

Tabulka 30: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat spolecnosti Fatra, a.s. (za roky 2009 az 2013 v %)
Vertikalni analyza = (B,)/XBi*100

Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Vynosy celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Provozni vynosy 96,99 % |97,84% |9857% |98,79% |98,45%
Finan¢ni vynosy 3,01 % 2,16 % 1,43 % 1,21 % 1,55 %
Niklady celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Provozni naklady 96,39% |98,10% |98,78% |98,51% |98,29 %
Finanéni naklady 3,61 % 1,90 % 1,22 % 1,49 % 1,71%

Vysledek hospodareni pied

zdanénim 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Provozni vysledek hospodareni 11299% [93,12% [93,75% |106,83 % |102,35 %
Finan¢ni vysledek hospodaieni -12,99% |6,88 % 6,25 % -6,83 % -2,35 %

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

4.3 Analyza pomérovych ukazateli

4.3.1 Ukazatelé rentability

Mezi nejoblibenéjsi ukazatele finan¢ni analyzy patii bezesporu ukazatele rentability. Tito
ukazatelé by mély zobrazovat, jak efektivné dana firma vyuZziva dané zdroje. U rentability
obecné plati pravidlo, ze ¢im vyssi je hodnota rentability, tim Iépe danéd firma hospodafi.
V této praci budou vypocteny nasledujici ukazatele rentability: rentabilita aktiv, rentabilita

vlastniho kapitalu a rentabilita trzeb.

Rentabilita aktiv je pocitana jako podil zisku pfed uroky a zdanénim a aktiv. Nejlepsiho
vysledku u rentability aktiv firma doséhla v roce 2010 (viz tabulka ¢. 31). V tomto roce jeji
rentabilita dosahla hodnoty 6,15 %. Takto dobry vysledek byl zapfi¢inén predevsim
vysokym ziskem. Naopak nejhorsi rentabilitu aktiv spole¢nost vykazovala v roce 2009, kdy
jeji rentabilita Cinila pouhych 4,51 %. V letech 2011 a 2012 se rentabilita drzela tésn¢ nad

46



hranici 5 %. V roce 2013 se rentabilita aktiv opét zvysila a dosahla hodnoty 5,52 %. Ani
v jednom ze sledovanych let nevykazuje spole¢nost minimalni doporucenou hodnotu 8 %.
Pro spolecnost by bylo dobré, kdyby spravné vyuzila svou majetkovou bazi a tudiz zvysila
zisk.

Tabulka 31: Ukazatelé rentability
Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013

Rentabilita aktiv 451 % 6,15 % 5,04 % 5,00 % 5,52 %

Rentabilita vlastniho kapitalu 4,42 % 10,09% |5,82% 5,10 % 6,60 %

Rentabilita trzeb 4,32 % 5,28 % 3,97 % 3,69 % 4,11 %

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Druhym vypoctenym ukazatelem rentability byla rentabilita vlastniho kapitalu. Ta hodnoti,
jak dobfte podnik hospodaii se svym kapitalem. Spocita se jako zisk po zdanéni, ktery se déli
vlastnim kapitalem. Jak je vidét z grafu ¢. 8, rentabilita vlastniho kapitalu méla jisté
nejzajimavéjsi prubéh. Svého minima dosahla v roce 2009, kdy méla pouhych 4,42 %.
V roce 2010 doslo k nédhlému obratu a rentabilita vlastniho kapitalu se vySplhala az nad
hodnotu 10 %. V letech 2011 a 2012 doslo opét ke snizeni rentability, ktera se pohybovala
na podobné vysi jako rentabilita aktiv, tedy na 5 %. V roce 2013 doslo opét k mirnému

narustu na 6,6 %.

Graf 8: Vyvoj ukazatelt rentability
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Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyroc¢nich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Poslednim ukazatelem rentability je rentabilita trzeb. Rentabilita trzeb se sklada ze zisku
pted troky a zdanénim, ktery se dale déli trzbami. V grafu ¢. 8 je vidét, ze rentabilita trzeb

mela nejmirngj$i prabéh a témét kopirovala vyvoj rentability aktiv. Nejvyssi hodnoty
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dosahla rentabilita trzeb opét v roce 2010, kdy ¢inila 5,28 %. Svého minima dosahla v roce
2012 se 3,69 %. V roce 2013 se rentabilita trzeb mirné zlepsila a ¢inila 4,11 %.

4.3.2 Ukazatelé aktivity

Ukazatel¢ aktivity jsou dalSim dalezitym nastrojem financni analyzy. Obecné je 1ze rozdélit
do dvou skupin, kterymi jsou ukazatele obratu a ukazatelé¢ doby obratu. Spolecnost Fatra,
a.s. byla podrobena analyze obratu aktiv, stalych aktiv a zasob. Vysledky této analyzy by
mély sdélit, jak moc se dané aktivum vyuziva. Obrat aktiv se vypocita jako podil trzeb a
dlouhodobého hmotného majetku. Z tabulky ¢. 32 je vidét, ze se obrat aktiv postupem Casu
navySuje. Tento trend je hodnocen pozitivné, nebot’ aktiva spolecnosti jsou efektivnéji
vyuzivana. V roce 2009 dosahoval obrat aktiv pouze hodnoty 1,04. V dalSich letech se
postupné zvySoval, az dosdhl svého maxima v roce 2012. Tento vrchol mél hodnotu 1,36.
V roce 2013 se obrat aktiv snizil o 0,02. Ve vSech sledovanych letech vykazuje spole¢nost
hodnoty nad minimélni hranici, kterd ma hodnotu 1. V tomto ptipadé spolecnost spravné

vyuziva vlozeny kapital a nemusi snizovat investice do podniku.

Tabulka 32: Ukazatelé obratu

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013
Obrat aktiv 1,04 1,16 1,27 1,36 1,34
Obrat stalych aktiv 1,65 2,01 2,26 2,35 2,44
Obrat zasob 6,13 6,83 5,95 6,63 6,19

Zdroj: Vlastni vypocty na zédkladé udajd z Vyroc€nich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Druhym zkoumanym ukazatelem je obrat stalych aktiv. Ten se spocita jako podil trzeb a
dlouhodobého hmotného majetku. Jak je vidét z grafu €. 9, jeho pribéh je téméf totozny jako
pribéh obratu aktiv. Jeho hodnoty jsou vSak o néco vyssi. V roce 2009 byl obrat stalych
v roce 2013 dosahl své maximalni hodnoty 2,44. Tento vyvoj je hodnocen kladné, nebot’ je

vidét, ze spolecnost 1épe vyuziva svilj dlouhodoby majetek.

Poslednim zkoumanym ukazatelem je obrat zdsob. Tento ukazatel je vypocten jako podil
trzeb a zasob. Jeho vyvoj byl ve sledovaném obdobi velmi proménlivy. Ve vétSin€ ptipada
se ale drZel nad hodnotou 6. Pouze v roce 2011 klesl na hodnotu 5,95. Svého maxima pak

dosahl v roce 2010, kdy ¢inil 6,83. Vysledek obratu zasob je také hodnocen pozitivng, znaci,
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Ze zasoby se za rok otoCily v primeéru Sestkrat. V piipadé tohoto ukazatele znamenaji vyssi

hodnoty skutecnost, Ze spole¢nost efektivné zachazi se zasobami.

Graf 9: Vyvoj ukazateli obratu
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Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyroénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Druhym typem ukazatele aktivity je ukazatel doby obratu. Tento ukazatel sdéluje, za jak
dlouho se dané aktivum obréati. V této praci jsou vypocteni tii ukazatelé doby obratu, kterymi
jsou doba obratu zasob, pohledavek a zavazku (viz tabulka ¢. 33). Nejprve je
vypoctena dobou obratu zasob. Ta se pohybuje nad hranici 50 dni. Svého maxima doséhla
v roce 2011, kdy se zasoby obratily za 61 dni. Naopak nejhorsi obrat mély v roce 2012, kdy
jim trvalo 55 dni, nez se zasoby prodaly. Tento vysledek vSak neni nijak Spatny, spole¢nost

si musi drzet pouze tfimési¢ni zasobu, coz je hodnoceno velmi pozitivng.

Tabulka 33: Ukazatelé doby obratu (ve dnech)

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013
Doba obratu zasob 59,55 53,41 61,35 55,06 58,98
Doba obratu pohledavek 52,59 52,56 51,07 48,19 54,21
Doba obratu zavazka 51,72 44,46 36,44 31,37 35,76

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyroénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Pohledavky se ve spole¢nosti v pruméru uhradi za 52 dnd. Tento vysledek je hodnocen jako
rizikovy, nebot pokud by se tento ukazatel zvySoval, mohla by mit spole¢nost problémy
s béznou likviditou. Doba obratu pohledavek ve spole¢nosti Fatra, a.s. dosahla svého
maxima v roce 2013, kdy trvalo v priméru 54 dni, nez zakaznici uhradili splatné faktury.
Poslednim ukazatelem doby obratu je doba obratu zavazkl. Tento ukazatel vypovida o tom,

za jak dlouho v priméru spole¢nost Fatra, a.s. plati svoje zavazky.
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Graf 10: Vyvoj ukazateli doby obratu
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Zdroj: Vlastni vypocty na zdkladé udajl z Vyrocnich zprav spole¢nosti FATRA, a.s.

Z grafu €. 10 Ize vy¢ist, ze platebni uroven spole¢nosti se postupem ¢asu zlepSovala. V roce
2009 byla platebni solventnost nejhorsi, spole¢nosti trvalo témét 52 dntl, nez zaplatila svym
dodavatelim. Postupem casu se ale tento ukazatel zlepSoval. V roce 2012 spole¢nost hradila
své zavazky ptiblizn€ za 31 dni. V nésledujicim roce se platebni schopnost spolecnosti mirné
zhorsila. Spole¢nost vykazovala dobu obratu zavazkl ve vysi témét 36 dnil. Zajimava je také
skute¢nost, ze spolecnost plati své zavazky diive, nez za jak dlouho obdrZi penize od svych

zakaznikd. To znamena, Ze musi mit néjaky dalsi zdroj financovani.

4.3.3 Ukazatelé likvidity

Mezi pomérové ukazatele patii také ukazatele likvidity. Tvofi je ukazatele béZné, pohotové
a okamzité likvidity. Prvni bude vypocten ukazatel bézné likvidity. Tento ukazatel vypovida
0 tom, kolika korunami obéznych aktiv je pokryta jedna koruna kratkodobych zavazki.
V odborné literatuie se doporuc¢ené hodnoty pohybuji v rozmezi 1,5 az 2,5. Z vypocta
vyplyva, Ze bézna likvidita spolec¢nosti se pohybuje nad touto hranici (viz tabulka ¢. 34). Je
zde tedy vidét, ze spoleCnost méa dostatecné zasoby obéznych aktiv. Nebude tak mit

problémy s thradou svych kratkodobych zavazki.

Tabulka 34: Ukazatelé likvidity

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013
Bézna likvidita 2,35 2,70 3,30 3,47 3,28
Pohotova likvidita 1,20 1,50 1,61 1,71 1,63
Okamzitd likvidita 0,13 0,21 0,14 0,16 0,07

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.
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Druhym spocitanym ukazatelem je pohotova likvidita. Ta se od vypoctu bézné likvidity lisi
tim, ze jsou z obéznych aktiv vylouceny zasoby. Doporucena hranice tohoto ukazatele se
pohybuje v rozmezi 1 az 1,5. I zde se spole¢nost Fatra, a.s. pohybuje nad doporu¢enou
hranici a neni nijak ohrozena platebni schopnost spolecnosti. Poslednim ukazatelem
likvidity je pak okamzita likvidita. Ta dava prehled o tom, kolika korunami kratkodobého
finan¢niho majetku je kryta jedna koruna kratkodobych zavazkt. Doporucené hranice jsou
v rozmezi 0,2 az 0,5. Z vypocta bylo zjisténo, Ze spole¢nosti hrozi riziko mozné platebni
neschopnosti. Toto riziko bylo nejvétsi v roce 2013, kdy okamzité likvidita ¢inila pouhych
0,07. Spolecnost nema na svych béznych uctech a v pokladnach dostate¢né mnozstvi
volnych penéznich zlstatki. Doporuceni pro spolecnost by bylo navysit penézni zlstatky na
béznych uctech, aby v piipad¢ nutnosti, mohla kdykoliv uhradit své splatné zavazky.
Zaroven vypoctené hodnoty vypovidaji o vysoké vazanosti prostiedkt v obéznych aktivech,

zZ tohoto divodu dochazi ke snizovani rentability spole¢nosti.

V nésledujicim grafu €. 11 je zachycen vyvoj likvidity spolecnosti Fatra, a.s. ve sledovanych

letech 2009 az 2013.

Graf 11: Vyvoj ukazatelu likvidity
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Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

4.3.4Ukazatelé zadluzenosti

Dal$im pomérovym ukazatelem je ukazatel zadluzenosti, ktery znaci skutecnost, Ze
podnik, kromé& svych aktiv pouZziva i cizi kapital. Nasledujici vypocet hodnoti miru

zadluzenosti, urokového zatizeni, koeficient samofinancovani a celkovou zadluzenost.
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Tabulka 35: Ukazatelé zadluZenosti
Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013

Celkova zadluZenost 26,65% |22,64% |23,27% |20,44% |29,76 %

Zadluzenost vlastniho kapitalu |36,34% 29,26 % |30,65% |[25,86% |[42,37%

Urokové kryti 1269% |2,60 % 2,73% 2,50 % 1,31 %

Koeficient samofinancovani 73,34% |77,36% |7591% |79,02% |70,23%

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocnich zprav spolecnosti FATRA, a.s.

Celkova zadluZenost pomé&fuje cizi kapital s celkovymi aktivy. Ve vSech sledovanych letech
byla hodnota pod 0,30. Tudiz se zde nejedna ani o primérnou zadluZenost. Nejvyssi hodnoty
bylo dosazeno v roce 2013, v tomto roce podnik nabyval nejvyssich hodnot cizich zdroji
(viz tabulka €. 35).

Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitadlu by neméla presahnout hodnotu 0,70. Primérna
hodnota ve sledovanych letech byla 32,90 %. Tato hodnota vypovida o tom, Ze je podnik

cvwr

vlastnim kapitalem a cizimi zdroji 25,86 %.

Urokové kryti podniku Fatra, a.s. bylo nejlepsi v roce 2009, kdy byla jeji hodnota 12,69 %.
Od roku 2010 bylo urokové kryti t€sné nad hranici minima, které je oznacCovano jako
kritické. Nejhorsi, a tedy velice kriticka situace, byla v roce 2013, troky z poskytnutych

uvért pokryl vysledek hospodateni pouze v hodnoté 1,31 %.

Koeficient samofinancovani pométuje vlastni kapital s celkovymi aktivy. Fatra, a.s. méla
tyto hodnoty nad hranici zdravych firem. Ve vSech sledovanych letech se hodnoty
pohybovaly v priméru kolem 75,17 %. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2013, kdy
méla spole¢nost nejvyssi objem celkovych aktiv, pficemz vlastni kapital se ve sledovanych

letech pohyboval v témér stejnych hodnotach.

V nésledujicim grafu ¢. 12 je zachycen vyvoj zadluZenosti spolecnosti Fatra, a.s.

ve sledovanych letech 2009 az 2013.
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Graf 12: Vyvoj ukazateli zadluZenosti
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Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

4.4 Pyramidovy rozklad Du-pont

Du Pont rozklad zachycuje rozlozeni ukazatele rentability vlastniho kapitalu. Na prvni pozici
je vypoctena rentabilita vlastniho kapitalu, kterd se dale déli na ziskovou marzi, obrat aktiv
a finan¢ni péku (viz schéma €. 3). Ziskova marze ukazuje, kolik korun dopadne na jednu
korunu trzeb. Obrat aktiv zachycuje efektivnost vyuzivani aktiv, kolikrat se aktiva obrati za
jeden rok. Finan¢ni pdka zobrazuje efekt pouziti ciziho kapitdlu pro zvySeni rentability

Vlastniho kapitalu.

Schéma 3: Du-pont rozklad spolecnosti Fatra, a.s. za sledované obdobi 2009 - 2013

ROE
6,60 % 2013
5,10 % 2012
582 % 2011
10,09 % 2010
4,42 % 2009
[ i 1
ZISKOVA 'ﬁIRF FINANCNI
MARZE VAKTIV ) PAKA
Cz/triby trzbyéaktw CAIVK
oo o
0,037 1,303 1' 317
0,070 1,198 1' 292
0,031 1,126 1'363
1,037 )
I_I_I 1 I
Cisty EBT/vynosy i L i i
zisk/EBT 0.042848 trzby/DHM DHM/aktiva CK/VK FM/krz krz/CK FM/CA
0,840223 ’ 0,714357 1,802125361 0,423707 0,102784 0,442289 0,013528
0,806357 0,038342 0,699096 1,864385985 0,25865 0,123473 0,569927 0,014383
0,875904 0042095 0,659486 1,817150259 0,306546 0,112011 0,544546 0,014193
1,269234 0054579 0,598679 1,881690817 0,29258 0,220206 0,626426 0,031223
0,719007 0,043507 0,52143 1,988134565 0,363358 0,102204 0,555417 0,015127

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.
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Jako prvni je hodnocena ziskova marze podniku. Pouze v roce 2010 byla ziskova marze na
dobré urovni s hodnotou 0,0693, v tomto roce byl nejvyssi vysledek hospodateni.

V ostatnich letech byla pomérn¢ slaba.

Obrat aktiv ma od roku 2009 do roku 2012 rostouci tendenci. V letech 2012 a 2013 je obrat
aktiv klesajici. Ve vSech hodnocenych letech je hodnota nad doporucenou hranici 1. Podnik
tedy spravné vyuziva vlozeny kapital. Nejvyssi hodnoty podnik nabyl v roce 2012, kdy m¢la

aktiva druhou nejvyssi hodnotu za sledované obdobi a zaroven nejvyssi objem trzeb.

S ristem finan¢ni paky se zvySuje rentabilita vlastniho kapitdlu. Nejvyssi hodnoty mél
podnik v roce 2013, konkrétn¢ 1,42. Tehdy byla celkova hodnota aktiv za sledované obdobi

nejvyssi.

Porovnani ¢istého zisku se ziskem pfed zdanénim jsou hodnoty od roku 2011 rostouci.
Nejvetsi propad byl mezi roky 2010 a 2011. V roce 2010 méla spole¢nost nejvyssi zisk ze
vsech sledovanych obdobi a zaroven tento vysledek znacné ovlivnila dan z ptijmu za béznou

¢innost.

Nejnizsi vynosnost dlouhodobého majetku spole¢nosti vykazoval rok 2009, od tohoto roku
byla vynosnost rostouci. Pomér dlouhodobého hmotného majetku a aktiv byl téméf po celou

dobu vyrovnany.

Spole¢nost nevyuziva ve velké mife cizi kapital, spiSe vyuziva kapital vlastni, proto jsou
hodnoty ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu niz$i. Nejniz$i hodnoty spolecnost dosahla
v roce 2012, kdy je z rozvahy viditelné, ze t¢éméf polovinu cizich zdroji tvotily kratkodobé

cv v

maxima pfedevsim diky vysledku hospodafeni minulych let.

Dalsi ukazatel, ktery porovnava finan¢ni majetek a kratkodobé zdroje nazyvany okamzita
likvidita v tomto pfipadé zobrazuje, ze spolecnost nema dostatecné finan¢ni zdroje na svych
uctech nebo v hotovosti, aby mohla dostatecné rychle hradit své zavazky. Doporucena
hodnota je v rozmezi 0,2 az 0,5, ¢ehoZ spole¢nost nabyva pouze v roce 2010, kdy méla

spolecnost niz§i hodnotu kratkodobych zavazk.

Spolec¢nost dosahuje vysokych hodnot ROE pouze v roce 2010, v ostatnich letech je pod

hranici minima. Coz je ovlivnéno piedevsim ziskovou marzi a tedy ¢istym ziskem, ktery byl
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V tomto roce nejvyssi. Ze schématu €. 3 vyplyva, Ze by si spole¢nost méla jednoznaéné zvysit

zisk, diky kterému by zvysila celkovou rentabilitu.

4.5 Bonitni a bankrotni modely

Pomoci bonitniho a bankrotniho modelu je zhodnocena finanéni situaci podniku. Kralicklv
rychly test vyuziva data z rozvahy a vykazu ziski a ztrat. Sklada se z finan¢ni, likvidni,
rentabilni a vynosové Casti, kterou jsou hodnoceny zndmkami, a jejich primér podava
vyslednou hodnotu finanéni situace firmy. V druhé ¢asti je vypoctena Altmanova analyza
bankrotu, ktera vyuziva pomérové ukazatele k zhodnoceni, zdali se firma dostane do

bankrotniho stavu.

4.5.1 Kralicklv rychly test

Nasledujici tabulka €. 26 zobrazuje bonitni model vypoéteny za obdobi 2009 az 2013.

Tabulka 26: Kralickiiv rychly test podniku FATRA, a.s.

2009 2010 2011 2012 2013
Kvéta vlastniho kapitalu | 79 % 75 % 74 % 75 % 70 %
body 1 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu -12 16 -18 154 -33
body 5 5 5 5 5
CF v % trzeb -2,05 % 1,06 % -0,99 % 0,09 % -0,69 %
body 5 4 5 5 4
ROA 4,51 % 6,15 % 5,04 % 5,00 % 5,52 %
body 4 4 4 4 4
Bodovy primér 3,5 3,75 3,75 35 3,75

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé udaji z Vyrocénich zprav spolecnosti Fatra, a.s.

Vypocet Kralickova rychlého testu se sklada z kvoty vlastniho kapitalu, ktera vypovida o
kapitalové sile podniku, dob¢ splaceni dluhu a tedy o mife zadluzeni, finan¢ni vykonnosti
neboli cash flow v % a rentabilité, ktera zhodnocuje celkovy vynos podniku. Po aplikovani
Kralickova rychlého testu na dany podnik se ukazatel pohyboval mezi hodnotami 3,5 az
3,75. Z vypoctu je viditelné, Ze nejlepSich hodnot podnik ziskal z kvoty vlastniho kapitalu,
kde byl ve vSech hodnocenych letech na hodnoté 1, tato situace byla velmi dobra, podnik
vétsinu aktiv nakupuje z vlastniho kapitalu, ten ma hodnoty téméf 4x vyssi nez cizi kapital.
Nejhorsi vysledky ma podnik v dobé splaceni dluhu v roce 2012, kde je tato doba vypoctena
na 154. Pro zlepSeni této hodnoty by méla spole¢nost zvysit predev§im kratkodoby finan¢ni

majetek. Spolecnost si v tuto chvili drzi velice nizky stav jak v penézich, tak na Uctech
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vykazuje extrémné nizké cash flow, coz ovliviuje také ukazatel doby splaceni dluhu a
zéaroven cizi kapital, ktery byl 10x vyssi nez kratkodoby finan¢ni majetek. V tomto ptipadé
by firma méla snizit cizi zdroje a zvysit hodnotu cash flow z provozni ¢innosti. Hodnoceni
ROA, jak jiz bylo uvedeno vyse, ani v jednom ze sledovanych let spole¢nost nedosahla
minimalni hranice 8 %. Spole¢nost by méla predevsim zvysit zisk. Spolec¢nost je celkové
hodnocena jako rizikova, jelikoz nabyva primérnych hodnot 3 a vice. Tyto hodnoty
vypovidaji o tom, ze podnik neni v dobré kondici a dle vysledki muze byt ohrozen
bankrotem, nebo k bankrotu spéje. Doporuceni pro zlepseni finanéni situace by bylo zvyseni
cash flow z provozni ¢innosti (snizeni zisku z prodeje majetku, odlozené danové
pohledavky, rozpusténi rezerv). Dale by mélo dojit ke zvySeni zisku, které¢ by vedlo ke
zvyseni rentability. Pokud by spole¢nost svijj zisk zdvojnasobila, dostala by se nad hranici
8 %, coz by vyrazn¢ ovlivnilo finanéni situaci a udrzeni hodnot kvoty vlastniho kapitalu a

tedy vysoké miry vlastniho kapitalu.

4.5.2 Altmanova analyza bankrotu

Altmanova analyza bankrotu vyuziva péti riznych vypoctd, které jsou v zavéru
zprumérovany. Vysledné hodnota je zafazena do tabulky €. 27, ze které je vypocten finan¢ni
stav podniku, zdali spé&je k bankrotu, nebo ne.

Tabulka 27: Altmanova analyza bankrotu podniku FATRA, a.s.

Roky 2009 2010 2011 2012 2013

Z - skore 2,37 2,88 2,86 3,26 2,34

Zdroj: Vlastni vypocty na zédkladé udajd z Vyroc€nich zprav spoleénosti FATRA, a.s.

Graf 13: Altmanova analyza bankrotu
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Zdroj: Vlastni vypocty na zdkladé udajl z Vyroénich zprav spoleénosti FATRA, a.s.
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Ve sledovanych letech dosahovala spole¢nost vysledkil ,,Sedé zony*, coz znamen4, ze nebyla
bezprostiedné ohrozena bankrotem, ale zaroven nebyla pfilis bonitni a vysledky Altmanovy
analyzy se pohybovaly Vv rozmezi 1,2 az 2,9. Pouze v roce 2012 dosahoval vysledek hodnoty
3,26, coz je hodnota oznacujici ,,bezpecnou zonu*. Tato hodnota byla ovlivnéna predevsim
vysokou trzni hodnotou vlastniho kapitadlu v poméru k celkovym dluhtim, zaroven v tomto
roce méla spolecnost nejvyssi nerozdéleny zisk ve sledovanych obdobich. Hodnota 3,26

znaci finan¢ni silu, kdy se podnik nemusi obavat bankrotu ani problému s likviditou.
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5 Shrnuti vypoctenych vysledkl finanéni analyzy,
zavéry a doporuceni

Analyzovanou spole¢nosti byla spoleCnost Fatra, a.s., ktera se zabyva vyrobou a
zpracovanim plastl. Finan¢ni situace je hodnocena v letech 2009 az 2013. Nejvyssi podil na
aktivech ma dlouhodoby majetek, konkrétn¢ dlouhodoby hmotny majetek, ktery tvori
v pribchu sledovanych let téméf 50 %. Samostatné movité véci a soubory movitych véci
tvotily také témet 50 % podil dlouhodobého hmotného majetku. Jedna se o movité véci,
které maji technické zaméfeni, z ¢ehoz plyne néaro¢né¢ vybaveni vyrobniho procesu

spole¢nosti.

Dlouhodoby hmotny majetek je pro spolecnost velice dulezity, jelikoz se jedna o majetek,
ktery je potiebny pro kazdodenni provoz. Spole¢nost kazdym rokem zvySuje odpisy
dlouhodobého hmotného majetku, které jsou pro ni ndkladem a déle znamenaji nutnost
pofizeni nového majetku a s tim spojenou investici. S timto ndkladem by spolecnost méla
pocitat a ¢ast zisku investovat pravé na obnovu dlouhodobého majetku. Timto predejde
stavu, kdy nebude mit dostatek financi na nutnou obnovu, ktery pro spole¢nost znamena
moznost zavadéni moderngjSich technologii. Z dlouhodobého hlediska budou moderni
technologie pro spole¢nost pokrokem a vyhodou oproti konkurenci. Spole¢né
S modernéjSimi stroji vznikne spolec¢nosti dal$i naklad, ktery se bude tykat Skoleni

zaméstnanci, kteti budou tyto stroje vyuzivat.

Dlouhodoby nehmotny majetek neni néjak vyznamnou polozkou v rozvaze. Tvoii ve
poloZzkou v dlouhodobém nehmotném majetku je pfedevsim software, ktery tvoii 50 %.
Nejnizsi investice byla v roce 2009, postupné se tato investice zvySuje, ale stale se jednd o
mizivou ¢astku, kterou spolecnost do softwaru investuje. Zajisté by bylo vhodné, kdyz by
spole¢nost vybrala vhodny software, ktery by mohl napomoci nejen efektivite celkové prace,

ale 1 udrzovani spravného stavu zasob apod.

Spole¢nost udrzuje pomérné vysoké procento zésob, z ¢ehoz vyplyva problém spojeny
s naklady na skladovéni a prodej zasob. Jak je vypocteno vyse, doba obratu zasob pievysSuje
hranici 50 dni. Témét 50 % z celkovych zasob tvoti hotové vyrobky. Pro spole¢nost ma toto
negativni vliv, protoze vyrobky neprodava dostatecné rychle a tudiz vyrobky dostatecné

rychle nezhodnoti na kapital, ktery mize dale vyuzit. Zajisté by bylo vhodné, aby spole¢nost
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rychle distribuovala své vyrobky k zakaznikiim a tim zkratila dobu, po kterou jsou hotové

vyrobky pouze na sklad¢.

Hodnoceni pasiv je kladné, spole¢nost vyuziva z prevazné vétSiny vlastni kapital, ktery tvori
v praméru 75 % z celkovych pasiv. Pouze v roce 2013 doslo k navySeni ciziho kapitalu. Toto
navyseni bylo zptisobeno pfedevsim riistem bankovnich uvérti a vypomoci. Spole¢nosti se
Vv tomto roce nadprimérné zvysily osobni a mzdové naklady. Celkova zadluzenost se

pohybovala okolo 25 %.

Hodnoceni vykonnosti podniku bylo provedeno na zakladé bonitniho a bankrotniho modelu.
Tyto modely zhodnoti finanéni situaci spole¢nosti, hodnoceni na zakladé¢ pomeérovych
ukazatelli nema takovou vypovidaci schopnost k vytvofeni pfedstavy o finan¢ni situaci

spolecnosti.

Vysledky Kralickova rychlého testu vypovidaji o situaci, ze podnik miiZze byt v tuto chvili
ohrozen bankrotem. Jedina hodnota, kterd v testu vyplynula kladné, je kvéta vlastniho
kapitalu, coz svéd¢i o vysokém vyuziti vlastniho kapitalu pred cizim. Doba splaceni dluhu a
cash flow v % trzeb nabyva bodového ohodnoceni 4 nebo 5, coz je predevsim zpisobeno
nizkym cash flow. Jako posledni je hodnocena rentabilita aktiv, ta je v tomto testu také
hodnocena bodem 4. Doporucend hodnota pro rentabilitu aktiv je 8 %, této hodnoty
spole¢nost nedosahuje ani v jednom ze sledovanych rokd. Pouze v roce 2010 se k této

hodnot¢ pfiblizuje se 7,8 %, kdy byly trzby s aktivy v nejlepsim pomeéru.

Altmanova analyza bankrotu hodnoti 5 riznych vypoctl, které jsou po souctu hodnoceny
dle hodnot ,,Z - skore“. Jako prvni je hodnocen ¢isty provozni kapital s celkovymi aktivy.
Spole¢nost Fatra, a.s. si v téchto vypoctech vede dobie. Nabyva takovych hodnot, ze dle
Altmanovy analyzy by bylo mozné fict, Ze podniku nehrozi bankrot. Tyto vypolty jsou
predev§im ovlivnény vysokou hodnotou celkovych aktiv a nizkou ucetni hodnotou aktiv

V porovnani se jmenovateli.

Celkové je pro spolecnost dilezité, aby byla rentabilni, likvidni a pfiméfené zadluZena.
Spolecnost Fatra, a.s. ma hodnoty rentability lehce pod primérem, proto by bylo pro
spoleénost vhodné, aby zvysila trzby. CimZ by zvysila i rentabilitu. Likvidita spole¢nosti je
lehce nad primérem doporucenych hodnot, coz vypovida o dostatecnych zdsobach obéznych
aktiv. Je ale dilezité, dat si pozor, aby z velkého mnoZstvi ob&éznych aktiv nevyplyvaly

zbyte¢né naklady na skladovéani. Bylo by vhodnéjsi, kdyZ by spole¢nost snizila objem
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obéznych aktiv, které by rychleji distribuovala k odbératelim, ¢imz by zvysila zisk, na jehoz
zaklad¢€ by se zvysila rentabilita. Zadluzenost spolecnosti je nizko pod maximalni hranici.
Tento fakt vyplyva z velkého objemu vlastniho kapitalu ku cizim zdrojim. Obecné Ize fict,
ze cizi kapital je levnéjsi, je mozné ho odecist 1 od zdkladu danég, je ale nutné, aby si

spole¢nost udrzovala ptfiméfenou vysi, aby nebyla tak ohrozena insolvenci.
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6 Zavér

Cilem této prace bylo zhodnoceni financni situace spolecnosti Fatra, a.s. a porovnani
s doporuc¢enymi hodnotami, aby podnik prospival a byl bonitni. Finan¢ni analyza pomaha
odhalit, zdali mé spoleCnost dostatecny zisk, spravnou kapitalovou strukturu, zdali vyuziva
spravné svych aktiv, je schopna hradit své zavazky vcéas apod. Na zakladé¢ finan¢ni analyzy

dochdzi k rozhodovéni o budouci ¢innosti spole¢nosti. Dtlezitou tlohu ve finan¢ni analyze

hraji penize a cCas.

Prace je rozdélena na dvé ¢asti. V teoretické Casti je nejprve popsédna historie financni
analyzy, dale jsou popsany cile a uzivatelé, ktefi financni analyzu vyuzivaji. Nasleduje popis
ucetnich vykazt, které se pro zpracovani vyuzivaji. V dalsi casti prace jsou jiz popsany
metody finan¢ni analyzy, které se pouzivaji k hodnoceni finanéni situace spole¢nosti.
V praci je vysvétlena analyza absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazateld. Na
teoretickou ¢ast navazuje ¢ast prakticka, ktera hodnoti spole¢nost Fatra, a.s. V této ¢asti je
nejprve strucné popsana samotna spole¢nost Fatra, a.s. Jako prvni jSou analyzovany vykazy
spolecnosti (rozvaha, vykaz ziski a ztrat), ze kterych je vytvotrena horizontalni a vertikalni
analyza spole¢nosti. Z vykazil je vytvofena analyza pomérovych ukazateld, kterd hodnoti
ukazatele rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti. Nasledné jsou vypoctené hodnoty
aplikované do schéma Du Pont. Posledni ¢ast prace se zabyva jednim bonitnim a jednim
bankrotnim modelem. Konkrétn¢ byl pro tuto praci vybran Kralickiiv rychly test a
Altmanova analyza bankrotu. V posledni ¢asti bakaldiské prace jsou shrnuty vysledky celé

finan¢ni analyzy.

Podnik Fatra, a.s. je ¢lenem skupiny AGROFERT. Spole¢nost byla zalozena v roce 1935
koncernem Bat’a. Mezi prvni vyrobky patfily plynové masky a ochranné odévy. V tuto chvili
se jedna o stiedoevropského zpracovatele plasti. Podklady pro zpracovani finanéni analyzy

byly Gcetni zavérky, rozvahy a dalsi vykazy za roky 2009 az 2013.

Po zhodnoceni celkové financni situace spoleCnosti lze fict, Ze spolecnost vyuziva
minimaln¢ financovani cizimi zdroji. Tato skute¢nost sniZzuje ukazatele rentability
spole¢nosti. Na stran¢ aktiv je vysoky objem dlouhodobého majetku v porovnani s ostatnimi
aktivy, zaroven je ve spole¢nosti vysoka odepsanost dlouhodobého majetku. Bézna likvidita
spolecnosti vypovida o vysokych zasobach obéZznych aktiv. ZadluZenost spolec¢nosti je pod
hranici rizika, z divodu vysokého objemu vlastniho kapitdlu. Bonitni model hodnoti

spolecnost jako rizikovou, méla by tedy zvysit zisk, kratkodoby finan¢ni majetek a udrzet
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objem vlastniho kapitalu pted financovanim cizimi zdroji. Bankrotni model naopak hodnoti
spole¢nost, jako nijak zdsadné rizikovou, spole¢nost dle tohoto modelu neni v ohrozeni

bankrotem.
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