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ABSTRAKT

Bakalatska prace je zaméfena na finan¢ni analyzu malé stavebni firmy v letech 2006 —
2010. Soucasné vedeni firmy dosud podobné manazerské prostiedky k fizeni podniku
nepouzivalo, a tak tato prace bude prvni podobného zameéteni v tomto podniku. Cilem
prace je zhodnoceni finan¢ni situace podniku za pomoci vybranych ukazatell finan¢ni
analyzy, kjejichz vyhodnoceni byly pouzity vykazy finan¢niho tucetnictvi ve
sledovaném obdobi. Za pomoci vlastnich algoritmli v softwarovém prostiedi Visual
Basic jsou vypocteny jednotlivé ukazatele a nasledné zhodnocena hospodarska ¢innost
podniku. Na zdkladé zjisténych skutecnosti jsou navrhnuta opatfeni a rady, které usti

Vv odstranéni nebo eliminaci objevenych nedostatkd.

KLICOVA SLOVA

Finan¢ni analyza ¢ Analyza zdroji ¢ Finan¢ni zdravi ¢« Hodnoceni financ¢ni situace ¢
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Likvidita » Zadluzenost ¢ Ukazatele aktiv ¢ Provozni ukazatele ¢ Rentabilita « SWOT
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ABSTRACT

This bachelor thesis focuses on the financial analysis of the construction company
during the period 2006 — 2010. Current management of the company has not used such
techniques for business management so far. Therefore this thesis would be the first of
its kind in company. The aim of this work is to evaluate the financial situation of the
company using different financial indexes. Financial statements from the chosen period
are used for evaluation. The financial indexes are calculated and consequently, the
economical aspect is assessed using author’s algorithms in Visual Basic environment.
Based on the results observed, specific measures and advices are proposed to eliminate
the imperfections.

KEY WORDS

Financial analysis ¢ Analysis of resources ¢ Financial health  Evaluation of the financial
situation * Stock indicators * Differential indicators ¢ Flow indicators + Comparative
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UvVOD

V dne$ni dobé by méla byt financ¢ni analyza nedilnou soucésti rozhodovacich
nastroji managementu kazdého podniku. Tim spiSe v dobé ekonomické recese, kdy
kazdé rozhodnuti mutze vyrazné ovlivnit budouci chod firmy. Abychom mohli
ptedpovidat budouci dopad firemnich rozhodnuti, je zapotiebi znat nejen soucasné, ale
1 minulé vysledky podnikatelské cinnosti. Tyto vysledky sestdvaji ze zdkladnich
ucetnich vykazili, coz je rozvaha, vykaz zisku a ztrat a vykaz toku penéz v podniku
(cash-flow). V naSem pfipad¢ za sledované obdobi 2006 az 2010. Finan¢ni analyza,
kterd se pouzivd k hodnoceni finan¢ni situace, vytvaii dlouhodobé srovnani téchto
vysledkl podnikatelské ¢innosti a tim ndm umoziiuje nédhled do vyvoje podniku a lze ji
pouzivat jako vychodisko pro rozhodovani o finanénim planovani, ale také jako néstroj

pro odhalovani nedostatk® v oblasti finan¢niho hospodateni podniku.

V této predlozené bakalafské praci jsem analyzoval ukazatele a metody finan¢niho
hodnoceni podniku, na konkrétni stavebni firmé ptisobici nejen v Ceské republice ale i
v zahrani¢i. Po dohod¢ s vedenim, bude podnik v bakaldiské praci vystupovat pod

fiktivnim ndzvem ABC a.s.

Nez je v bakaléiské praci rozebrana analyza financniho zdravi podniku s pouzitim
konkrétnich dat z podnikového ucetnictvi, jsou prvni strany prace vénovany teoretickym
poznatkim nabytych studiem odborné literatury. Tato teoretickd ¢ast je zakladnim
stavebnim kamenem pro cCast praktickou, kterd sestavd nejen z hodnoceni finan¢ni
situace podniku, ale také z vlastniho navrhu algoritmu v prostiedi Visual Basic dle

pozadavkt podniku, s vystupem pro uzivatele v programu Microsoft Office Excel.
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1. CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Cilem bakalatské prace je zhodnoceni stdvajici finan¢ni situace podniku a
navrzeni opatfeni ke zlepSeni nedostatkili zjisténych ve sledovaném obdobi. K tomu je
pouzito vlastniho algoritmu v prostfedi Visual Basic. Algoritmus slouzi k vypoctu

dil¢ich ukazatell finan¢ni analyzy dle pozadavkl analyzované firmy.

Samotné hodnoceni finan¢ni situace podniku vychazi ze zavért financni
analyzy, ktera je zalozena na podrobném prozkoumani soucasné situace podniku a jeho
fungovani. Z téchto zékladnich informaci vychazime pti hodnoceni vSech ukazateld
finan¢ni analyzy, protoze kazdy ukazatel muize byt ovlivnén firemni strategii ¢i
provedenymi zménami ve struktufe podniku. VSechny hodnocené finanéni ukazatele
jsou vybrany ze skupiny vSeobecné zndmych a nejpouzivanéjSich ukazateli vhodnych

pro dany podnik a jeho zaméfeni.

Navrh algoritmu pro vypocet ukazateli bude provadén v implementovaném
prostiedi VBA (Visual Basic for Applications) v programu Excel, v némz budou
zobrazeny vSechny vypoctené hodnoty v prehlednych tabulkach. Bude zde zobrazen i

vystup dle pozadavki uzivatele, s ohledem na ptehlednost a jednoduchost ovladani.

12



2. TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Finan¢ni analyza se pouziva k celkovému zhodnoceni finanéni situace podniku, a
ptedstavuje ,,systematicky rozbor ziskanych dat, které jsou obsaZeny predevsim

v ucetnich vykazech. “ [8, stranka 9]

Je to nastroj, ktery pomaha odhalit ziskovost, kapitalovou strukturu, vyuziti aktiv,
schopnost splaceni zavazkl a celou fadu dal$ich skutecnosti ve sledovaném podniku.
Vsechny tyto skuteCnosti ndm ale ukazuje v Casovych souvislostech, a proto je
povaZovéana za nezbytny ndstroj finanéniho managementu. [8] ,, Financni analyza je
nedilnou soucasti financniho ¥izeni, protozZe piisobi jako zpétna informace o tom, kam
podnik v jednotlivych oblastech dosel, v cem se mu jeho predpoklady podarilo splnit a
kde naopak doslo k situaci, které chtel predejit nebo kterou necekal. Samozrejmé plati,
Ze to, co jiz probéhlo v minulosti, nelze nijak ovlivnit, vysledky financni analyzy vsak

mohou poskytnout cenné informace pro budoucnost podniku. “ [5, stranka 15]

Diky dlouhé tradici finan¢ni analyzy v zemich s rozvinutou trzni ekonomikou se
finance a finan¢ni vysledky podniku dostavaji do centra pozornosti vSech podnikatell a

manazerd. Nejsou jen zdkladem pro strategické fizeni firmy v oblasti finan¢niho

managementu, ale slouzi i k porovnani a vybéru budoucich obchodnich partnera. [8]
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2.1 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Zakladnim pfedpokladem pro spravné provedeni finan¢ni analyzy jsou ziskana
dostatecna data, kterd tvoii vychodisko pro samotné zpracovani a dosazeni relevantnich
vysledkl analyzy. ,, PouZité vstupni informace by mely byt nejen kvalitni, ale zdaroven
komplexni. Ditvodem pro toto tvrzeni je fakt, Ze je nutno podchytit pokud mozno vsechna
data, ktera by mohla jakymkoliv zpiisobem zkreslit vysledky hodnoceni financniho
zdravi firmy. *“ [8, stranka 21]

Zakladnim zdrojem dat jsou ucetni vykazy podniku (rozvaha, vykaz zisku a
ztraty, vykazy cash-flow a pfiloha k ucetni zavérce). Dilezitym zdrojem informaci je
vyro¢ni zprava. Dal$i informace 1ze také ziskat ze zprav vrcholového vedeni podniku,

ze zprav vedoucich pracovniku ¢i auditorti nebo z nezavislych hodnoceni a prognéz. [5]

Pokud spole¢nost nevydava vetejnou vyrocni zpravu, lze Gcetni zavérku ziskat
napf. v Obchodnim vé&stniku' nebo vyuzitim databize firem, které nabizeji tyto

informace, napf. Creditinfo CR?.

Ziskané informace vSak mohou byt riizné zkreslené a to podle povahy jejich
ziskani. Pokud informace ziskava interni analytik spolecnosti, ma vSechny potiebné a
podrobné informace o podniku. Analytik najaty firmou ma také vSechna data, bohuzel
mu chybi vlastni znalost podniku, na druhou stranu mu miize byt vyhodou nezéavisly
uhel pohledu. Data ziskana externim analytikem se vétSinou shoduji s vetejné
piistupnymi daty, z ¢ehoz vyplyva, Ze 1 mira internich podnikovych informaci v nich

obsazenych je minimalni. [5]

Utetni vykazy jsou i presto nejzakladn&j$im zdrojem informaci pro kazdého
analytika. Mtizeme je rozdélit do dvou skupin: Ugetni vykazy finanéni a t&etni vykazy

vnitropodnikové.

!, Obchodni vésmik publikuje informace o novych zdapisech, zméndch a vymazech v obchodnim rejstiiku,
o konkurzech, likvidacich podnikii, uicetnich zaverkach, verejnych soutézich, svolanim valnych hromad a
dalsi informace, jejichz zverejnéni uklddaji platné zdkony Ceské republiky. “ (20) Dostupny z :
www.obchodnivestnik.cz

? Dostupny z: http://www.soliditet.cz
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Utetni finanéni vykazy ,,jsou prostiedkem komunikace vysledkii dicetnictvi
uzivateliim. Jejich souhrn je nazyvan ucetni zaverka, predavaji usporadané informace o
financné majetkové strukture podniku, o vysledcich hospodareni a financni situaci
ucetni jednotky.“ [18] Hlavnimi Gcetnimi vykazy jsou Rozvaha, Vykaz zisku a ztraty,
Ptehled o penéznich tocich (cash-flow), prehled o zménach vlastniho kapitalu a piiloha

k Gcetni uzaveérce.

24

Vnitropodnikové ucetni vykazy jsou vykazy s mnohem castéjsi frekvenci
vytvareni, s jejich znalosti 1ze sestavovat mnohem ptesnéjsi Casové fady, které jsou pro
finan¢ni analyzu velmi dilezité. ,, Vnitropodnikové ucetni vykazy nemaji pravné

zdvaznou upravu a vychadzeji z vnitrnich potreb kazdé firmy. “ [8, stranka 21]

2.1.1 Rozvaha

Rozvaha je , ucetnim vykazem, ktery zachycuje bilancni formou stav
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdroju jejich financovani
(pasiva) vidy k urcitéemu datu.“ [8, stranka 22] VétSinou se sestavuje k poslednimu dni
kazdého roku, ale zdkon umoziiuje firmam stanoveni libovolného data k ukonceni
hospodaiského roku. K tomuto datu pak jednotlivé podniky sestavuji své ucetni zavérky
vcetné rozvahy. Nékdy se rozvaha sestavuje 1 k poslednimu dni kratSich obdobi, napf.

ctvrtletné. [8]

AKTIVA PASIVA
A, Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapitil
B. Dlouhodaoby majetek Al Zakladni kapital
B.1. Dlouhodoby nehmotny majetek Al Kapitalove fondy
B.IL. Dlouhodoby hmotny majetek Al Rezervni fondy, ...
B, Dlouhodoby finandnl majetek ALV, VH minulych let

AN WH b&#ného (¢, obhdahi

C. Obé&ina aktiva B. Cizi zdroje
ol Zasoby B.I. Rezervy
c. Dlouhodobé pohledavky B.1l. Dlouhodobé zavazky
ci. Kratkodobé pohledavky BN Kratkodobé zavazky
C.IV. Kratkedoby finanéni majetek B.1v. Bankovni dvéry a wwpomoci
D. Casové rozliseni C Casoveé rozliseni

Obrazek 1: Struktura rozvahy )
zdroj: KNAPKOVA, A.; PAVELKOVA, D. Financni analyza : Komplexni pritvodce s
priklady. 2010.s. 21.

V rozvaze nam ciseln¢ koresponduje obraz vsech tii zakladnich oblasti podniku.

Za prvé je to majetkova struktura podniku, ktera nam ukazuje v jakych druzich je
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majetek uchovavan, jak rychle se obraci, jeho opotfebenost atd. Za druhé to jsou zdroje
financovani, jimiz byl majetek pofizen. Pfedev$im nas zajima vysSe zdroji a jejich
rozdéleni mezi vlastni a cizi. A za tfeti se jednd o informace zhodnocujici finan¢ni
situaci podniku, jako je dosaZeny zisk, jak je zisk rozdélen, poptipadé zda je podnik

schopen dostat svym zavazkim. [8]

2.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je ,,pisemny prehled o vynosech, ndkladech a vysledku
hospodareni za urcité obdobi. Zachycuje tedy pohyb vynosi a nakladii. ** [8, stranka 31]
Ukazuje nam, jakého hospodaiského vysledku spolecnost dosdhla ve sledovaném a
minulém obdobi, coz predstavuje velikost ndkladi a vynost (napf. trzeb, vysi zisku,

vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku, celkovy vysledek hospodatent). [5]

2.1.3 Vykaz Cash-flow

Vykaz cash-flow je v Ceské republice pouzivany teprve kratkou dobu, a to
pfiblizné od roku 1993. Podava nam piehled o penéznich tocich ve firmé v pribc¢hu
ucetniho obdobi. Podle Petry Rlickové je to ,,ucetni vykaz srovnavajici bilancni formou
zdroje tvorby penéznich prostredkii (prijmy) s jejich uzitim (vydaji) za urcité obdobi —
slouzi k posouzeni skutecné financni situace. Odpovida tedy na otazku: Kolik penéznich
prostredkii podnik vytvoril a k jakym ucelim je pouzil? Tento vykaz doklada také fakt,
Ze zisk a penize nejsou jedno a totéz. [8, stranka 34] Vykaz miizeme rozdélit na tii

zakladni ¢asti: Provozni ¢innost, investi¢ni ¢innost a finan¢ni ¢innost.
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2.2 Vzijemna provazanost mezi ucetnimi vykazy

Mezi vSemi vySe popsanymi ucetnimi vykazy existuje vzdjemna provazanost,
kterou ilustruje obrazek 2. ,, Osou tohoto systému je rozvaha, pricemz ostatni bilance
jsou bilancemi odvozenymi. Rozvaha sleduje stav zdrojii financovani a strukturu
majetku potiebného k realizaci podnikatelské cinnosti. Vykaz zisku a ztraty vysvetluje
proces tvorby zisku jako prirustku vlastniho kapitdalu tvoriciho soucdst pasiv a
slouziciho k hodnoceni schopnosti firmy zhodnocovat vioZeny kapital. Vykaz cash-flow
umoznuje vysvetleni zmeny penéznich prostredki jako soucdsti aktiv, umozZnuje

provadet analyzu penéznich prostredki. “ [8, stranka 38]

CF Rozvaha Vykaz zisku a ztrity
Pocatedni
stav pan. .| WViastni
prostiedki Kl oby kapital
majetek
widaje | | 00000 |ermee—e- - Naklady
VHza ?
ongag |Eo ondovi vinasy
2zZna
Prijmy aktiva
pe===-s=-«= Cizi kapital
Konefny stav. > Puen_ VH za (éetni
fpen. mmqu prostiedky obdabi

Obrazek 2: Vzajemna provazanost ucetnich vykazi
Zdroj: KNAPKOVA, A.; PAVELKOVA, D. Financni analyza : Komplexni pritvodce s
priklady. 2010.s. 56.
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23 UZivatelé finan¢ni analyzy

Udaje, které poskytuje finanéni analyza podniku, jsou velice zajimavé pro
mnoho subjektli. Vyuziti zjiSténych informaci je vhodné jak pro interni potfeby daného
podniku, tak pro potieby ostatnich subjektd plsobicich na trhu. To ndm rozdéluje

uzivatele na interni a externi.

2.3.1 Externi uzivatelé

Investori

Mezi investory fadime subjekty, které do podniku vlozily, ¢i vkladaji kapital za
ucelem jeho zhodnoceni. Tim padem ocekavaji nejen, ze se jim vlozené prostredky po
urCité dob¢ vrati, ale taky, Ze ziskaji néco navic (zisk). Zisk pro investory mize byt
formou dividend ¢i podili na zisku podniku nebo prodejem zhodnocenych akcii. [15]
,Z toho vyplyva, Ze akcionari (spolecnici) maji prioritni zdjem o financné-ucetni
informace bez ohledu na to, zda jde o kapitalove silné instituciondlni investory
(investicni fondy, banky atd.) ci fyzické osoby s relativné omezenym kapitdalovymi
moznostmi. *“ [15]

Nesmime opomenout ani potenciondlni investory, ktefi maji o Gdaje z finan¢ni
analyzy stejny zajem jako investofi, avSak pouze s dlivodem ovéfeni si vhodnosti

uloZeni volnych finan¢nich prostiedkli do dané firmy.

Obchodni partneri

Obchodni partneti, dodavatelé maji predevS§im zajem na schopnosti podniku
hradit splatné zdvazky. Jednd se jim ptedev§im o kratkodobou likviditu a solventnost.
,, Pokud se jednd o dlouhodobého dodavatele, soustreduje se jeho zdjem na
dlouhodobou stabilitu, s cilem zajistit svij odbyt u stabilniho zakaznika. *“ [15]

Obchodni partnefi, odbératelé (zdkaznici), 1 kdyZ se to nezdd, maji také zajem na
finan¢ni situaci podniku (dodavatele). A to predevsim ti, ktefi uzavieli zakazku
dlouhodobou ¢i o vétsim objemu. Jejich existence mize byt mnohdy na dodavateli
zavisla, proto je vjejich zadjmu ovéfeni financni situace podniku, aby dodavatelsky

podnik byl schopen dostat dohodnutym dodavkam.
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Banky a jini véritelé

,, Veéritelé Zadaji co nejvice informaci o financnim stavu dluznika, aby se mohli
spravné rozhodnout, zda poskytnou uver, v jaké vysi a za jakych podminek. Banky pri
poskytovani uveri svym klientiim casto zahrnuji do uverovych smluv klauzule, kterymi
je vazana stabilita uvérovych podminek na hodnoty vybranych financnich prostiedki.
Banka si napriklad miize vyminit uverovou podminku, Ze zvysi uvérovou sazbu, jestlize
podnik prekroci jistou hranmici zadluzenosti. DrZitelé dluhopisu se zajimaji zejména o
likviditu podniku, o jeho financni stabilitu a o to, zda jim bude jejich cenny papir

splacen véas a v dohodnuté vysi. “ [15]

Stdt a jeho organy

Stat a jeho organy maji zdjem o data z finan¢nich analyz ptfedevsim z divodu
kontroly podnika. Pouzivaji ji ptedevSim pro: ,,statistiku, kontrolu podnikii se statni
ucasti, kontrolu plnéni danovych povinnosti, rozdélovani financni vypomoci podnikiim,
ziskani prehledii o financnim stavu podniku se statni zakdzkou. Také vyZaduji informace

pro formulovani hospodarské politiky statu. ““ [15]

Burzovni makleri

Pouzivaji vysledky finan¢ni analyzy jako ndastroj pro rozhodovéani v ramci

obchodovani s cennymi papiry.

2.3.2 Interni uzivatelé
ManaZeri

Manazeii pouzivaji informace z finan¢ni analyzy predevSim jako podporu
rozhodovani pro dlouhodobé i operativni fizeni podniku. “Tyfo informace umozZnuji
vytvoreni zpétné vazby mezi vidicim rozhodnutim a jeho praktickym diisledkem. Znalost
financni situace podniku jim umoznuje rozhodovat se spravné pri ziskavani financnich

zdroju, pri zajistovani optimalni majetkové struktury vcetné vybéru vhodnych zpiisobu
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jeho financovani.” [15] Velice Casto maji manazefi zdjem o informace tykajici se
finan¢ni situace jinych podnikd, pfedevsim v ramci rozhodovéni o novych dodavatelich

¢i odbératelich. [15]

Analytici, dariovi a ucetni znalci, ekonomicti poradci

Tito firemni znalci a poradci velice Casto pouZivaji vysledky finan¢ni analyzy pfi
své praci a to z divodu zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Timto se snazi odhalit
mozné nedostatky a chyby. Poté navrhnou opatfeni, ktera by méla vést ke zlepSeni

aktualniho stavu. [15]

2.4  Metody finan¢ni analyzy

,,Rozvoj matematickych, statistickych a ekonomickych véd umoznil, aby v ramci
financni analyzy vznikla cela fada metod hodnoceni financniho zdravi firmy, které je
mozno s uspechem aplikovat. “ [6, stranka 40] Proto je pfi financni analyze potieba dbat
na spravny vybér metod analyzy. Pti volbé metod, musime brat ohled na tyto prvky:

Ukelnost — to znamena, Ze musi odpovidat predem zadanému cili. Finanéni

analytik pracuje vzdy na zakazku a musi analyzu pfizptisobit tcelu, k jakému ma

analyza slouzit. ,,Je potreba mit stdale na paméti, Ze ne pro kazdou firmu se hodi
stejna soustava ukazatelii ¢i jedna konkrétni metoda. Interpretace musi byt
provedena citlive, ale s dirazem na moznad rizika, ktera by z chybného pouZiti

analyzy plynula. “ [8, stranka 40]

Nakladnost — kazda analyza potiebuje pfedevsim dostatecny ¢as, aby mohla byt

kvalitn¢ a s nadhledem zpracovana. To znamend mnoho nékladl na zpracovani,

které by vsak meély ptinést vysledek odpovidajici hodnoty a byt zdrojem

pfiméfené navratnosti takto vynalozenych prostifedka. [8]

Spolehlivost — nelze zvysit jednoduchym rozsifenim poctu srovnavanych

podnikt, ale mnohem kvalitngj§im naloZenim s dostupnymi daty. ,,Cim

spolehlivejsi budou vstupni informace, tim spolehlivejsi by mely byt vysledky

z analyzy plynouci. * [8, stranka 40]
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V ekonomii se standardné rozliSuji dva zptsoby pristupu k hodnoceni ekonomickych
procest podniku.
Fundamentalni analyza — , je zaloZena na znalostech vzdjemnych souvislosti
mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi procesy.“ [8, stranka 41] Casto
pracuje  svelkym mnozstvim informaci a zavéry odvozuje bez
algoritmizovanych postupd.
Technicka analyza — odvozuje zavéry aZz po zpracovani matematickych,
matematicko-statistickych a jinych algoritmizovanych metod, jejichZz vysledky

nasledné posoudi z ekonomického hlediska.

,Je viak zrejmé, Ze oba pristupy jsou si pomeérné blizké, protoze hodnoceni
vysledkii technické analyzy by bylo velmi obtizné bez , fundamentdlnich* znalosti
ekonomickych procesii. Je proto zpravidla nezbytné, aby se oba typy analyz vzajemné

kombinovaly. “ [8, stranka 41]

2.4.1 Analyza stavovych veli¢in

V této ¢asti financni analyzy se vyuziva U€etnich vykazii a vSech informaci a
udaji v nich obsazenych. Stavové veli¢iny zobrazuji zékladni tkoly ucetnictvi (stav
majetku, zdrojt a jejich kryti vzdy k ¢asovému okamziku). [8] ,, Tyto veliciny viastné
tvori zaklad pro vyjadreni vSech ostatnich druhii ukazateli. Jde nam zejména o polozky
rozvahy. “ [8, stranka 42] Analyza stavovych veli¢in se skladéd z horizontalni a vertikalni
analyzy. Jedna se o analyzu zejména polozek rozvahy (Coz jsou aktiva a pasiva

podniku).

Horizontdlni analyza (analyza trendi)

Pomoci horizontalni analyzy miizeme sledovat meziro¢ni zmény jednotlivych
polozek rozvahy a to jak aktiv, tak pasiv. ,, Zabyva se casovymi zménami absolutnich
ukazatelii.  [8, stranka 43] U této metody je velice dllezité provadét ji v dostatecné
dlouhém casovém horizontu. Samoziejmé nesmi analytik zapomenout na vnitini 1 vnéjsi

prostedi, ve kterém podnik funguje. [8]
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Absolutni zména = ukazatel ( — ukazatel ;
%zména = (Absolutni zména x 100) / Ukazatel
toveeenn. sledované obdobi

t-1.........vychozi obdobi [5, stranka 66]

Vertikdlni analyza (procentni rozbor)

Vertikélni analyza hodnoti strukturu aktiv a pasiv z rozvahy podniku a dé se z ni
zjistit, jaké prostfedky spolecnost pouzivd a z ¢eho je financuje. ,, Zabyva se vnitini
strukturou absolutnich ukazateli, nékdy se nazyva také jako analyza komponent. Jde
viastné o soumeéreni jednotlivych poloZek zakladnich ucetnich vykazu k celkové sumeé.
[8, stranka 43] ,,V pripadeé rozvahy je volba sumy poloZek vcelku jednoznacnd —
(celkova) bilancni suma. Jednotlivé polozky rozvahy pak pri tomto poméru odrdzeji,
z kolika procent se podileji na (celkové) bilancni sume.* [4, stranka 13] Ukazuje nam

tedy vyvoj struktury hlavnich polozek jednotlivych vykazi.

2.4.2 Analyza tokovych veli¢in a cash flow

Tokové veli¢iny jsou vynosy, ndklady a vysledek hospodaieni, které jsou
zachyceny ve vykazu zisku a ztrat. Tokova veliCina nema pocatecni a konecny stav ale
ma pouze obrat. [17]

Cash flow je ptehled o penéznich tocich, pfesnéji je to sledovani skute¢nych
tokd hotovosti ve firmé.

Analyza tokovych veli¢in i cash flow se provadi pomoci horizontalni analyzy
pomoci stejného vzorce jako u horizontdlni analyzy stavovych ukazatel. Umoznuje
nam zkoumat vyvoj ekonomiky firmy za urcité obdobi a informuje nés také ,, 0 zmeéne

extenzivnich ukazatelii, k niz doslo za urcitou dobu. ** [8, stranka 43]

2.4.3 Analyza rozdilovych ukazatelu

., Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a Fizeni financni situace podniku s orientact

na jeho likviditu.” [5, stranka 81] Mezi nejdalezitéjsi a nejuzivangj$i rozdilové
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ukazatele patii &isty pracovni kapital (CPK), &isté pohotové prostiedky (CPP) a
¢isel za jednotliva obdobi, protoZe Uizce souvisi s likviditou, z ¢asti ndm fikaji, zda a jak

je podnik likvidni. Samoziejmé nesmime opomenout sledovani trendu.

Cisty pracovni kapitdl (CPK)

Cisty pracovni kapital (provozni kapital) ma velky vliv na platebni schopnost
podniku. Vyjadiuje tu ¢ast volnych prostredkd, kterd zistane podniku po thrad€ vSech
béznych kratkodobych zavazkl. Dalo by se fict, ze se jedna o piebytek kratkodobych
likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji, z ¢ehoz vyplyva, ze uzce souvisi s likviditou.
[5]

Vypocet CPK mé dva zplisoby piistupu, a to:

Manazersky ptistup —,, urcity volny financni fond. “ [1]

CPK = OA - CKkr [1]

OA ...... obézna aktiva

CKkr ....cizi kratkodoby kapital

Investorsky pftistup — ,,cdast dlouhodobého kapitdlu, ktery je mozZno pouzit
k uhradeé obéeznych aktiv. “ [1]

CPK=DP-SA [1]

DP...... dlouhodob4 pasiva

SA ...... stala aktiva

Cisté pohotové prostiedky (CPP)

,, Urcuji okamZitou likviditu prave splatnych kratkodobych zavazkii. Jedna se o
rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostredky a okamzité splatnymi zavazky.* |[5,

stranka 82]
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Vyse uvedené se da interpretovat takto:

CPP = PFP - OSZ [1]
PFP ...... pohotové financni (penézni) prosttfedky (exituji dva piistupy vypoctu)
- Penize v hotovosti + penize na béznych tuctech
- Penize v hotovosti + penize na béznych uctech + Seky + sménky +
kratkodobé cenné pap. + krat. Vklady rychle likv. + zistatky
neucelovych uveért

OSZz ...... okamzité splatné zavazky [1]

Cisty penéini majetek (CPM)

Jedna se o ukazatel zobrazujici kompromis mezi CPK A CPP.
CPM = (Obé&Zna aktiva — Zasoby) — kratkodobé zavazky

- Velice Casto se vylucuji i nelikvidni pohledavky. [1]

2.4.4 Analyza pomérovych ukazatelu

Zakladnim ukazatelem pro analytika pii provadéni financni analyzy jsou udaje
vychézejici z pomérovych ukazatelii. Jsou také jednou z nejobliben€jSich metod
z diivodu kombinovani riznych polozek rozvahy, vykazu zisku a ztraty ptipadné cash
flow. Tim umoznuje ziskat rychlou piedstavu o komplexni finan¢ni situaci
v podniku.[5] ,, V praxi se vsak osvedcilo vyuzivani pouze nékolika zakladnich ukazatelu
roztridenych do skupin podle jednotlivych oblasti hodnoceni hospodareni a financniho
zdravi podniku. Jsou to zejména skupiny ukazatelii zadluzenosti, likvidity, rentability,

aktivity a ukazatele kapitdalového trhu, pripadné dalsi ukazatele. “ [5, stranka 82]

Ukazatele likvidity

Samotny pojem likvidita podniku, znamena schopnost podniku v¢as uhradit své
platebni zavazky. Nedostatek likvidity znamena pro podnik neschopnost hradit své
zavazky, coz muze vést az k samotnému bankrotu. Podnik s nedostatecnou likviditou
také neni schopen vyuzit vSech ziskovych pftilezitosti z diivodu opatrnéjSiho postoje

k rizikovosti (Nemuze si dovolit zadnou potencionalni ztratu). [8]
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Likvidita je tedy velice dilezitd pro finan¢ni rovnovahu firmy, ale ne pro
vSechny cilové skupiny je vysoka likvidita ptinosna. Pro skupiny jako je management,
veéfitelé €1 zékaznici a dodavatelé je nizka likvidita znakem nemoznosti plnéni smluv a
placeni zavazki a také ztratou kontroly nad podnikem. Tim miZe dochazet ke ztraté
davéry od dodavateld a véritelt. [8] Na druhé stran¢ vSak stoji vlastnici podniku, ktefi
naopak preferuji nizs$i troven likvidity, ,,nebot obézna aktiva (kratkodoby majetek)
predstavuji neefektivni vazanost financnich prostredkii, coz miize snizovat rentabilitu
viastniho kapitalu. “ [8, stranka 48]

Z téchto divodu je potieba, aby podnik hledal ,, vyvdazenou likviditu, kterda zaruci
Jjak dostatecné zhodnoceni prostiedkii, tak i schopnost dostat svym zavazkim.* [8,
stranka 49]

Okamzitd likvidita ukazuje, jak velkou ¢ast svych zavazkl miZze podnik uhradit
z pohotovych prostiedkii. Doporucena hodnota 0,9 — 1,1 nékdy se dolni mez uvadi také
0,6 nebo dokonce az 0,2, ktera je zéaroven 1 kritickd. [8] ,, Vysoké hodnoty ukazatele

svedci o neefektivnim vyuZiti financnich prostredkii. * [5, stranka 91]

pohotové platebni prostiedky

Okamzita likvidita = [8, stranka 49]

dluhy s okamzitou splatnosti

Pohotova likvidita ukazuje, zda je podnik schopen dostat svych zavazki aniz by

musel rozprodavat své zasoby. Doporucené hodnoty mezi 1 — 1,5. [8]

(obézna kativa—zasoby)
kratkodobé dluhy

Pohotova likvidita= [8, stranka 49]

Bézna likvidita ukazuje, kolikrat by byl podnik schopen uspokojit své véfitele,
kdyby proménil v daném okamziku vSechna sva ob&zna aktiva do pené¢zni hotovosti.
Doporucena hodnota je v rozmezi 1,5 — 2,5. Hodnoty pod 1 jsou bankami povazovany
za nepiijatelné. [8]

obézna aktiva

Bézna likvidita = Irtkodobé diuhy [8, stranka 49]
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Ukazatele rentability

Rentabilita (vynosnost vlozeného kapitalu), ,,je meritkem schopnosti dosahovat zisku
pouzitim investovaného kapitalu, tj. schopnosti podniku vytvaret nové zdroje.” |[5,
stranka 96] Z toho se da odvodit, Ze ukazatele rentability ndm ukazuje, jakou miru zisku
je podnik schopen dosahovat. Proto je diilezité sledovat aktudlni hodnoty rentability,
aby se podnik nedostal do ztraty, ale zarovenl musime sledovat vyvoj trendu, ktery ndm

urcuje, zda podnik zvysuje svoji vynosnost vici pfedchozim obdobim.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE)

., Vyjadiuje vynosnost kapitalu vlozeného akcionari ¢i viastniky podniku.

[8, stranka 53] BohuZel nezohledniuje rizikovost navratnosti vlastniho kapitdlu ani
zadluzenost (kterd paradoxné vede k lepsi hodnot¢ ukazatele). [16] Hodnoty pohybujici
se kolem 10% jsou dostacujici. U tohoto ukazatele casto dochédzi k mezipodnikovému

srovnani, aby vlastnici podniku mohli nastavit odpovidajici hranici.

[1]

__ Hospodarsky vysledek po zdanéni

ROE

Vlastni kapital

Ukazatel rentability celkovych aktiv (ROA)

Vyjadiuje ndm z pohledu aktiv jejich vynosnost, jinymi slovy nam ukaze, jaka
cast zisku byla dosazena pomoci investovaného kapitalu, bez ohledu na to z jakého
zdroje pochdzi. [1] M¢ii tzv. Produkéni silu podniku. Hodnoty od 10% vyse jsou
dostacujici.

EBIT?

ROA=—— 1]

Celkova aktiva

Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji (ROCE)
,Jde o ukazatel, ktery vyjadiuje miru zhodnoceni vsech aktiv spolecnosti
financovanych vlastnim i cizim dlouhodobym kapitalem. “ [8, stranka 53] V podstaté se

jedna o komplexni vyjadieni efektivnosti podniku. 8]

Hosp.vysl.po zdanéni+niakladové uroky

ROCE =

8, stranka 53
Vlastni kapital+dlouhodobé zavazky [ ’ ]

3 EBIT — Hospodafsky vysledek pred uhradou nékladovych uroki a dang z p¥ijmu. V téetni metodice
odpovida zhruba provoznimu Hospodarskému vysledku.
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Ukazatel rentability vloZzeného kapitalu (ROI)
Udava, kolik haléit provozniho zisku podnik doséhl z 1K¢ vlozeného kapitalu.
Jakykoliv vysledek nad 15% je piijatelny.
EBIT

ROI = Celkovy kapital [1]

Ukazatel rentability trzeb (ROS)
Udava kolik haléti Cistého zisku ma podnik z 1K¢ trzeb. VSechny hodnoty nad
6% jsou piijatelné.

ROS = 22X 18 stranka 56]
Trzby

Ukazatele aktivity (fizeni aktiv)

Zobrazuje nam, jestli podnik hospodaii se svymi aktivy efektivné ¢i nikoliv.
., Ukazatele aktivity meri schopnost spolecnosti vyuzivat investované financni prostiedky
a méri vazanost jednotlivych slozek kapitalu v jednotlivych druzich aktiv a pasiv.* [8,

stranka 60] Ukazatele aktivity také ovliviiuji vynosnost a likviditu.

Obrat celkovych aktiv (OCA)

Tento ukazatel nam tika, ,, kolik prostredkii je firma rocné schopna vygenerovat
ze zdrojii, které ma k dispozici. Jinak receno — ukazatel obratu aktiv nam rika, kolik
korun trzeb pripadd na jednu korunu nasich aktiv (potazmo zdroji). “ [13] Doporucena
hodnota je mezi 1,6 az 3. Pokud je hodnota ukazatele mensi nez 1,5, je nutno provéfit
moznost efektivniho snizeni celkovych aktiv.

[1]

Trzby
Aktiva celkem

OCA =

Obrat stalych aktiv (OSA)
Poukazuji na vyuziti stalych aktiv. Hodnota ukazatele je vétsi jak u ukazatele
obratu celkovych aktiv. [1]

[1]

Trzby
Stala aktiva

OSA =
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Doba obratu (ihrady) pohledavek (DOkP)
Doba obratu pohledavek nam ftikéa, jakou primeérnou splatnost pohledavek
podnik ma u svych zdkazniki. [13] ,, V praxi lze hodnotu okolo 14 povazovat za

vybornou a hodnotu nad 70 za neprilis uspokojivou. *“ [13]

Obchodni pohledavky * 360

DOKP = by [1]

Doba obratu (ihrady) zavazki (DOKZ)
Tento ukazatel nam ftikd, za jakou dobu (pocet dni) podnik v priméru hradi své
zévazky, respektive kolik dni podnik cerpa dodavatelsky bezurocny uvér od svych
dodavatelii a zaméstnancti. Je velice vhodné, aby spolecnost tento uvér ekonomicky
vyuzivala, tim padem by méla byt doba obratu zdvazki vysS$i nez doba obratu

pohledavek. [13]

ZavazKky viuci dodavatelim * 360
DOKZ = Y - [1]
Trzby

Ukazatele zadluZenosti

., Pojem zadluzenost vyjadiuje skutecnost, Ze podnik pouziva k financovani svych
aktiv ve své cinnosti cizi zdroje, tedy dluh. V redlné ekonomice u velkych podnikii
neprichazi v uvahu, zZe by podnik financoval veskera sva aktiva z vlastniho nebo naopak
jen z ciziho kapitalu. [8, stranka 57] Pti pouziti vyhradné vlastniho kapitalu s sebou
nese celkové snizeni vynosnosti vlozeného kapitdlu. Na druhou stranu financovani
pouze z cizich zdrojl je téméf nerealné kviili slozitosti jeho ziskavani, bez ohledu na to,
ze takovou situaci ani zdkon neumoziuje. [8] Proto je vhodné najit optimalni
kapitalovou strukturu podniku, ktera bude vlivem urcité zadluzenosti zvySovat

rentabilitu ptiisobenim finan¢ni paky.
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Ukazatel celkové zadluZenosti
Zde je jasné, ze ndm ukazatel zobrazuje miru zadluzenosti podniku. Jestlize je
ukazatel vyssi jak 50% znamena to vahani véfitell s poskytovanim dalSich uvéra. [1]

, v Cizi zdroje—rezervy+c¢asové rozliSeni pasivni 4
Celkova zadluzenost =

Aktiva celkem

Koeficient samofinancovani

,Dava prehled o financni strukture podniku — do jaké miry jsou aktiva
financovana vlastnim kapitalem. Je doplitkem k ukazateli celkové zadluZenosti.
Vyjadruje financni nezavislost firmy.* [1] Pro firmu je vhodné, aby i tento ukazatel
nepiekrocil hranici 50%, avSak nelze urcit optimalni hranici.

[1]

. , , Vlastnikapital
Koeficient samofinancovani = _—p
AKktiva celkem

Doba splaceni dluhu
., Ukazatel udava, po kolika letech by byl podnik schopen pri stavajici vykonnosti
splatit své dluhy. “ [1]

Cizi zdroje—finan¢ni majetek

Doba splaceni dluhii = [1]

Provozni cash—flow

Urokové kryti

,» Ukazatel informuje o tom, kolikrat prevysuje zisk placené uroky. Prakticky cast
zisku vyprodukovana cizim kapitalem by mela stacit na pokryti nakladii na vypiijceny
kapital. “ [1] Pokud je trokové kryti a zisky vysoky, je v takové situaci zdrava i vyssi
celkova zadluzenost. Dobie fungujici podniky maji ukazatel mezi 6-8, bankovni
standart je ptiblizné 3.

EBIT

Jrokové kryti = ———
Urokove Y Nakladové iroky

[1]

* Podle pozadavki spolednosti
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Provozni ukazatele

Provozni ukazatele umoziuji podniku sledovat a analyzovat vyvoj zdkladni aktivity
podniku. PredevS§im hospodarnost s vynakladanim jednotlivych druhti naklada.

,, Umoznuji managementu sledovat efektivnost provoznich aktivit firmy. “ [1]

Produktivita z pridané hodnoty

Udava ¢astku, kterou jeden zaméstnanec ptinese podniku.

Pfidana hodnota

[1]

Produktivita z pridané hodnoty = — - -
Pocet zaméstnanca

Produktivita z vykonu

Udava vykon, ktery jeden zaméstnanec ptinese podniku.

[1]

Vykony

Produktivita z vykoni = — - -
Pocet zaméstnanci

Ukazatel nakladovosti vynosu
Ukazuje zatizeni vynost firmy celkovymi néklady. Tato hodnota by méla klesat.

[1]

Naklady
Vynosy (bez mimoiadnych)

Nakladovost vynosu =

Materialova narocnost vynosu

Ukazuje zatizeni vynosu spotfebovanym materialem a energii.

Spotieba materialu a energie

[1]

Materialova naro¢nost vynosi =
y Vynosy (bez mimoradnych)
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2.4.5 Analyza soustav ukazateli

Soustavy ukazateli nam davaji vysledek, ktery odrazi ucelenéjsi prehled nad
situaci podniku. Velice ¢asto se pouzivaji jako vychozi bod analyzy pro podrobné&jsi
seznameni s finan¢ni situaci v podniku. Soustavy ukazateli se déli na dvé skupiny, a to
bankrotni modely a bonitni modely.

Bankrotni modely nam tikaji, zda je podnik na cesté k bankrotu, ptipadné, zda
je jim ohroZena. Ukazatele spadajici do tohoto modelu jsou zaloZeny na odhaleni
symptomi, které béZzné vykazuji firmy blizici se k bankrotu. [8] ,, K tém nejcastéjsim
symptomum patri problémy s béznou likviditou, vysi cistého pracovniho kapitdlu,
problémy s rentabilitou celkového viozeného kapitalu. “ [8, stranka 72]

Druhym typem ukazatelll jsou bonitni modely, které si kladou za cil pomoci
soustavy ukazatelli ukazat, zda se podnik pohybuje mezi zdravymi ¢i problémovymi
spole¢nostmi.(8) ,,Je proto ziejmé, Ze musi umoziiovat srovnatelnost s jinymi firmami.

Jde o komparaci firem v ramci jednoho oboru podnikani. * [8, stranka 72]

Altmanitv model financniho zdravi (Z-skore)

(4

Je to nejpouzivanéjsi index finan¢niho zdravi podniku. Pouziva se celosvétove.
Sklada se zpéti ukazatelii. ,, Altman pouZil k predpovédi podnikatelského rizika
diskriminacni metodu, cozZ je prima statistickd metoda spocivajici v trideni
pozorovanych objektii do dvou nebo vice definovanych skupin podle urcitych
charakteristik. “ [8, stranka 73] Vysledky se d¢€li do tii intervalti.

Index mensi nez 1.2 — podnik je velmi blizko existen¢nim problémlim, coz

casem muze vyustit v bankrot.

b 413

Index v intervalu 1,2 az 2,9 — podnik se nachazi v tzv. ,,Sed¢ zén€“, neni piimo

ohrozen bankrotem, ale mél by projit zménami, protoze ma potenciondlni problémy.

Index vy$$i nez 2.9 — podnik je silny a prosperujici, neni momentaln¢, ani

v blizké budoucnosti ohrozen bankrotem.

Z-skore = 0,717 * X1+ 0,847 * X2 + 3,107 * X3 + 0,42 * X4 + 0,998 X5 [1]
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Index duvéryhodnosti Ceského podniku (IN05)

V Indexu IN je pouzito souhrnné metodiky odvozené na zakladé matematicko
statistickych postupii. Index INOS je upraven pro podminky v Ceské republice a proto
ma vétsi vypovidajici hodnotu. Vysledky opét miZzeme rozdé€lit do tif skupin.

Interval mensi nez 0.9 — podnik je pfimo ohroZen bankrotem

Interval 0,9 az 1,6 — podnik se nachézi v tzv. ,,Sedé zon¢*“, kdy ma drobné

problémy, nicméné neni piimo ohroZen bankrotem.

Interval vétsi nez 1,6 — podnik je silny a prosperujici, nemusi se v blizké

budoucnosti strachovat o samotnou existenci.

Aktiva EBIT EBIT Vynosy
—+0,04 x —+397* + 0,21 ¥ ——
Cizi zdroje ’ Nakladové uroky =’ Aktiva Aktiva

Obézna aktiva [ ]
Kratkodobé zavazky+Kratkodobé bankovni uvéry

IN05=0,13 *

+ 0,09 *
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Kralickav Quicktest

Tato soustava ukazatelli patfi do skupiny bonitnich modelti, coZz znamena
hodnoceni finanéniho zdravi podniku. Skldda se ze soustavy 4 rovnic, které jsou
nasledné zédkladem k hodnoceni finan¢ni situace. Kazdy vysledek je bodoveé ohodnocen
v tabulce. Z vysledné tabulky se poté vychéazi pfi hodnoceni podniku. Quicktest se
skldda ze dvou rovnic hodnoticich financ¢ni stabilitu a ze dvou rovnic hodnotici

vynosnost.[8] Danymi ukazateli jsou:

Vlastni kapital
R1=-—T2P8 g]
Aktiva celkem
Cizi zdroje—Penize—U&ty u bank
R2 = ( j y ) 8]
Provozni cash—flow
EBIT
=————— |8
Aktiva celkem [ ]
Provozni cash—flow
R4 = [8]

Vykony

Jak uz bylo feceno vyse, k vysledkiim téchto ukazatelt ptitadime bodovou
hodnotu podle tabulky:

-12

- 0-0,05 0,05 - 0,08 0,08 0,1

Tabulka 1: Bodovani vysledki Kralickova Quicktestu Zdroj: [ 6, stranka 81]

., Hodnocenti firmy je pak provedeno ve trech krocich. Nejprve zhodnotime
financni stabilitu: Hodnoceni financni stability — soucet bodové hodnoty RI1 a R2 deleny
2, nasledné zhodnotime vynosovou situaci: Hodnoceni vynosové situace — soucet
bodové R3 a R4 deleny 2; a v poslednim kroku hodnotime situaci jako celek: Hodnoceni
celkové situace — soucet bodové hodnoty financni stability a vynosové situace deleny 2. "
[8, stranka 81]

., Interpretace bodového hodnoceni se pak podoba predchozim soustavam. V tom
pripadeé hodnoty pohybujici se nad urovni 3 prezentuji firmu, kterd je bonitni, hodnoty
v intervalu 1- 3 prezentuji opét Sedou zonu, hodnoty nizsi nez 1 signalizuji potize ve
financnim hospodarent firmy. * [8, stranka 81]
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2.5 Problémy pri hodnoceni finan¢ni situace podniku

Pti hodnoceni finan¢ni situace podniku za pomoci financni analyzy a jejich
ukazateld vznikaji riznéd uskali. Mezi ta, kterd nejvice ohrozuji spravné vyhodnoceni
situace, patii orientace na historické ceny, vliv inflace a nepenéznich faktorti a také
srovnatelnost udajii v ¢asové tade. VétSina téchto problémul se vaze k rozvaze nebo
k vykazu zisku a ztraty. [8]

V Getnim vykazu nazyvaném Rozvaha vznikd nejvEétsi problém ve zpisobu
popisovani stavu jednotlivych polozek. Vyuziva se zde historickych hodnot ohodnoceni
aktiv jejich pofizovaci cenou snizenou o odpisy, coz ve vétsSin€ piipadi neodpovida
jejich skute¢né hodnoté. Také u nékterych polozek musi byt pro spravné urceni realné
hodnoty pouzit odhad (pohledavky, zdsoby). Rozvaha také nepocita s vlivem vnéjSich
faktorti, coz ma také negativni vliv na korektni ohodnoceni aktiv a pasiv. Mezi tyto
faktory patii napiiklad inflace, kterd ma vliv pfedev§im na hodnoty dlouhodobého
hmotného majetku. Podniky vlastnici velké mnozstvi star§iho vybaveni maji vétSinu
tohoto majetku odepsaného a tak vykazuji vysoky zisk na ukor dluhu v pfistich letech.
Slozitd je 1 situace pii vyhodnocovani vyhodnosti investic, protoze uUcetni vykazy
nepocitaji s nepenéznimi faktory, jako jsou firemni znacky, kvalita pracovni sily ¢i
uroven a profesionalita managementu nebo u¢inny politicky a hospodaisky lobbing. (8)

Ve vykazu zisku a ztraty se dozvime castku ucetniho zisku neboli
hospodatského vysledku za tcetni obdobi. Ten se vSak neshoduje s Cistou hotovosti,
kterou podnik vytvofil, tim padem se ani nerovnd skute¢nému hotovostnimu piijmu.
Z ¢ehoz nam vypliva, Ze vynosové a nakladové polozky obsazené v tomto vykazu se
neopiraji o skutecné hotovostni toky za urcité obdobi. Ve vykazu se objevuji i polozky,
u kterych viibec nemuselo v daném obdobi dojit k Zddnému pohybu hotovosti (napft.
Vynosy zahrnuji 1 prodej odbératelim na vér). Nebo také, nckteré z polozek nejsou

nikdy spojeny s hotovostnim vydajem (odpisy, amortizace patentovych prav apod.)
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2.6 Visual Basic for Applications (VBA)

Pro odborné provedeni finan¢ni analyzy se dnes pouzivaji rizné ekonomické
informacni systémy. AvSak mnohé tyto systémy trpi sloZitosti ¢i nemoZznosti uzpisobeni
danému podniku. Piipadné¢ jsou uz velice komplexni, kdy se blizi slozitym
celopodnikovym ERP® systémm, které zvladaji vic nez jen finan¢ni analyzu ale i
prognozy vyvoje, fizeni vztahi se zakazniky, fizeni vyroby, fizeni vztah(
s dodavateli...atd. Bohuzel tyto systémy jsou jiz velice drahé a jejich ceny se pohybuyji 1
v fadu miliont.

Pokud se ndm jedna o vhodny a levny ndstroj pouze pro provedeni financni
analyzy, mizeme pouzit program Excel z baliku kancelarskych aplikaci MS Office
patficich dnes do bézné vybavy kazdé kancelafe. Program Excel ndm umoziiuje, pomoci
implementovaného vyvojového prostiedi a jazyku Visual Basic, navrhnout jednoduchy
soubor (program) ukazatelli finan¢ni analyzy. Nastroje VBA umoziiuji napiiklad

spravovat databaze a také je mozno vytvaret makra, ktera umi rozsifit funkCnost a

moznosti programu Word 1 Excel.

Pro vytvofeni programu na vypocet vzorct finanéni analyzy jsem si vybral vySe
zminény programovaci jazyk Visual Basic for Applications, ktery je dostupny v sadé
Microsoft Office. Vypocty jednotlivych ukazatelii finan¢ni analyzy budou
naprogramovany ve VBA a zprostfedkovany wuzivateli pomoci tlaitek
(CommandButton). Pro uzivatele bude predem piipraveny Excel soubor (*.xls), ve
kterém vyplni pfedem nastavend pole a tabulky. Nasledné po stisku jednotlivych
tlacitek (CommandButton) s piislusSnym ndzvem ukazatele, bude proveden na pozadi
aplikace automaticky vypocet a jeho vysledek bude uzivateli zobrazen pomoci
dialogového okna (MessageBox) a nasledné zapsan do predpfipravené buiiky v souboru
Excel. Pokud uzivatel zvoli spocitdni vSech ukazateli najednou, po provedeni
automatického vypoctu na pozadi programu, probéhne zapis vysledkli na novy list do
otevieného souboru Excel. Cely zdrojovy koéd pak bude soucast prilohy bakaladiské

prace.

> Enterprise resource planing (ERP) je informa&ni systém, ktery automatizuje a integruje mnoZstvi
procest v podniku. Pfedev§im vyrobu, logistiku, distribuci, prodej, fakturaci a Gcetnictvi.
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3. ANALYZA PROBLEMU

3.1 Charakteristika spolecnosti

Nézev spolec¢nosti: ABC’

Pravni forma: Akciova spolecnost

1CO: HHHHHP

Den zéapisu do OR: 5.3.1999

Sidlo: Brno’

Dcefind spole¢nost: ABC Zahrani¢i (pisobi v Srbsku)6

Pocet zaméstnancti: 48

Zakladni kapital: 3 000 000 K¢

Pocet akcii: 202 ks, vlistinné podob€, nemaji charakter vefejné

obchodovatelnych cennych papirt

Jmenovita hodnota akcie: Razné

3.2 Vznik a stru¢ny popis spole¢nosti

Spolecnost byla zaloZena v roce 1999 dvéma fyzickymi osobami a ¢tyfmi osobami
pravnickymi (spolecnosti podnikajici v oboru stejného charakteru jako ta nové
zalozend). Pro uchyceni v oboru bylo vyuzito kladnych referenci pravé téchto

spole¢nosti.

Spolecnost provadi veskeré inzenyrské a environmentalni (ekologické) stavby,
zejména kanalizace a Cistirny odpadnich vod, upravny vod, vodojemy, vodovodni fady,
plynovody, dodavky a montaze rozvodi tepla, kolektory véetné ukladani potrubi a;.
Spolegnost je drzitelem certifikdtu jakosti dle mezinarodni normy CSN EN ISO
9001:2001, dale certifikitu CSN EN ISO 14001:2005 environmentalniho managementu,
OHSAS 18001:2008 a certifikat EN 16001:2009.

V ftad¢ ptipadl spolenost zabezpecuje i1 inzenyrské cinnosti spojené s

vystavbou. Je schopna poskytovat prodlouzené lhity splatnosti faktur, preklenovaci

8 Polozky takto oznagené jsou na Zadost podniku nekompletni &i nevyplnény
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uvery, pripravovat a vést jednani o poskytnuti standardnich komer¢nich uvéru i jinych
zdroju financovani dila. Spole¢nost je schopna pieklenout ¢asovy posun financovani
stavby v pribéhu roku i v mezironim obdobi a garantovat zkraceni lhit vystavby s
pteklenutim vlastnimi finan¢nimi zdroji.

Na zahrani¢nim trhu spolecnost ABC, a.s. plsobi jiz Sestym rokem v oblasti
technického poradenstvi pii1 provaddéni inZenyrskych a ekologickych staveb a
komplexnim zajistovani doddvek a montazi technologickych celkd. V priibéhu né€kolika
poslednich let si ABC, a.s. vybudovala povést divéryhodného partnera pro feSeni
infrastrukturnich projektti v Srbsku a zatadila se na seznam preferovanych dodavateld a
koordinatorti infrastrukturnich projektti spolufinancovanych z riznych fondi vcetné
Evropské unie. Z tohoto divodu byla zalozena dcefind spole¢nost piisobici prave
v oblasti Balkdnského poloostrova.

V poslednich letech se spole¢nost zabyva i vyzkumem a vyvojem novych
technologii a technologickych postupti, predev§im ve vyuziti biomasy a fytomasy. Proto
zac¢ind vznikat pro tento UcCel spolupridce na projektech s Mendelovou univerzitou

v Brné.

3.2.1 Vyrobni program firmy

1) InZenyring, projektovani a poradenstvi
- Inzenyring, Projektové prace, Poradenstvi a konzultacni ¢innost ve stavebnictvi,
Financovani, Dodéavky investi¢nich celki

2) Plynarenstvi
- Regulacni stanice VVTL, VTL, STL, Kioskové regula¢ni stanice, Regulacni
soupravy RESO, Podzemni regula¢ni stanice, Pfedavaci stanice, Plynovody, Trasové
uzavéry, Tlakové nadoby

3) Chemie, petrochemie a potravinafstvi
- Ropovody a produktovody, Trasové uzavéry, Potrubni rozvody

4) Teplarenstvi
- Vyménikové stanice, Horkovody, Trasové uzavéry, Potrubni rozvody, Kotelny,
kogeneracni jednotky, Vytapéni hal

5) Vodarenstvi
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- Cerpaci stanice, Dalkové vodovody, Trasové uzavéry, Potrubni rozvody, Upravny
vody, Vodojemy, Upravy tokt, Hraze a malé vodni nadrze
6) Kanalizace
- Gravitatni kanalizace splagkova a deitovéa, Tlakovéa kanalizace, Cerpaci stanice
vcetné€ prenosu dat
7) COV
- Mechanicko-biologické
8) Technologické celky
- Cistirny, Upravny vody, Vodojemy a &erpaci stanice
9) Produkty
- Ocelové konstrukce, Pfechody vodoteci, komunikaci a jinych terénnich prekéazek,
Segmentova kolena, Svafované tvarovky a odbocky, Vyroba piislusenstvi potrubnich
systémi
10) Obchodni ¢innost
- Dodavka materialu dle projektové dokumentace, Dodavka jednotlivych materialt
11) Servisni a specidlni prace
- Navarovani odbocek, Servis a udrzba regulacnich stanic a potrubnich systému
12) Zivotni prostiedi
- Skladky komunalniho odpadu, Rekultivace skladek
13) Ostatni vodohospodartské stavby
14) Zahranici

- Poradenska, projek¢ni a dodavatelska ¢innost

3.3 Hlavni trhy a zakaznici

3.3.1 Tuzemsky trh

Spolecnost se orientuje predevsim na projekty zadané statnimi subjekty, jako je
statni sprava, mésta a obce. V Jihomoravském kraji se jednd o kompletni dodavky
staveb vcetné technologii, v ostatnich ¢astech republiky se jedna predevsim o dodavky
technologii a technologickych celkl. VétSina zakéazek, o které se spole¢nost uchazi, jsou

financovany z prostiedkti statniho rozpoctu ¢i rozpoctu obci a meést, které zakazku
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vypisuji. V nékterych ptipadech jsou tyto akce Caste¢né spolufinancovany Evropskou
unii.

Vybér dodavatelli na zakazky se tidi zdkonem o zadavani vetejnych zakazek,
kdy se potiebné udaje uvadéji na centralni adrese nebo na elektronickych ufednich
deskach obce, ktera zakazku vypisuje.

Mezi zakazniky firmy patfi jak pravnické subjekty, tak fyzické osoby.

3.3.2 Zahrani¢ni trhy

Na zahrani¢nim trhu spole¢nost plisobi jiz sedmym rokem v oblasti technického
poradenstvi pii provadéni inzenyrskych, ekologickych staveb a komplexnim zajistovani
dodavek a montazi technologickych celk. V pribéhu nékolika poslednich let si
vybudovala povést diivéryhodného partnera pro fesSeni infrastrukturnich projektli na
Balkdn¢ a =zaradila se na seznam preferovanych dodavateli a koordinatort
infrastrukturnich projektt spolufinancovanych z rtiznych fondi véetné Evropské unie.

Mezi hlavni objednatele pro zahrani¢ni zakazky patii predevSim Ministerstvo
zivotniho prostfedi CR, Ministerstvo zemé&délstvi a Ceska rozvojova agentura, tyto

instituce vypisuji zakazky v ramci ¢eské rozvojové spoluprace.

3.3.3 Dodavatelé

ProtoZze spole¢nost podnikd ve stavebnictvi (pfedevSim vodohospodaiské a
inzenyrské stavby), coz je obor velice rozsdhly a dotyka se mnoha dalSich firem, které
na prvni pohled s timto oborem nemaji nic spolecného.

Zakladni dodavatelé pro stavebni firmu, jsou dodavatelé materialu, coz je
napiiklad $térk, kameni, beton, Zelezo, armatury, potrubi, zasypovy material atd. Tyto i
vSechny ostatni dodavatele, spolecnost ziskdvd pomoci vybérovych fizeni. Ve
vybérovém fizeni se vzdy dba predevSim na cenu, kvalitu, termin dodéni a termin
splatnosti. Spolecnost také pouziva databazi stalych dodavateld, ve které si eviduje
dobré a Spatné zkusenosti s dodavateli.

Prevazna ¢ast redlnych investic spolecnosti je smérovana do vybaveni vozového
parku a technického vybaveni. Treti skupina dodavateli uzavira s firmou zakazky

rezijni povahy (pracovni odévy, helmy, obuv...)
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3.4 SWOT Analyza

SWOT analyza slouzi jako komplexni metoda pro vyhodnoceni veskerych
relevantnich stranek firmy a jeji pozice na trhu. Je to vhodny nastroj pro zhodnoceni
SW (silné a slabé stranky) ,, vuitiniho prostredi firmy (cile, systémy, procedury, firemni
zdroje, materialni prostredi, firemni kultura, mezilidské vztahy, organizacni struktura,
kvalita managementu aj.)“ [19] tak pro analyzu ptilezitosti a hrozeb, které ptichazeji z
vngjsiho prostiedi firmy ,,a to jak mikroprostredi (zakaznici, dodavatelé, odberatelé,
konkurence, verejnost) tak i makroprostiedi (obsahuje faktory politicko-pravni,

ekonomické, socialne-kulturni, technologické) “ [19]

Strenghts — silné stranky

- Vyuziva dotaci ze statnich programil nebo dotaci z programtt EU

- Drzitel certifikatu ISO 9001:2001, ISO 14001:2005, OHSAS 18001:2008 a EN
16001:2009 (6)

- Tradice a dobré jméno

- Od znovu zaloZeni na trhu jiz 11 let

- InZenyrské prace spolecné s vystavbou

- Poskytovani prodlouzeni splatnosti faktur

- Preklenovaci uvér, dokonceni stavby z vlastnich zdrojt

- Poradenstvi a pomoc pfi financovani projektu

- Prace na vyzkumu energetického vyuziti biomasy a fytomasy

- Zaveden Integrovany manazersky systém

- Dcefina spolecnost na Balkané (predevsim Srbsko)

- Pt{jemné firemni prostiedi

- Vysoka odbornost technologii

- Zkusenost se zahrani¢nimi programy EU

- Neorientuje se pouze na jeden trh

- Komplexnost dodavek a technologii
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Weaknesses — slabé stranky

Omezeny pfistup k informacnim kandlim

Nezvlada podavat nabidky na vSechny potenciondlni zakazky
Ptilisna tolerance vi¢i zaméstnancim

Pocitacova gramotnost na nizké urovni

Jazykové znalosti pouze na zakladni urovni

Opportunities — prilezitost

Rist segmentu s kotelnami na biomasu

Dodavani technologii do vychodnich zemi

Riust segmentu bezvykopovych praci

Rozsitit ptistup k informac¢nim kanalim

Rozsiteni zahrani¢ni spolupréace i do stati v okoli Srbska

V ramci dotacni politiky EU pokracovat v ekologickych stavbach na Moravée
Vice na sebe upozornit ve stavebnich soutézich (tendrech)

Investovani financ¢nich prostiedkli dosud vazanych v hotovosti

Motivace zaméstnancu k vétsi iniciative

Snizovani rezijnich nakladt

Threats — hrozby

Nizka kvalifikovanost lidi na trhu prace

Neptedvidatelnost vyvoje ekonomiky EU a jeji budoucnosti.
Velka konkurence na trhu

Velké firmy z EU

Ekonomicka krize — niz$i dotace na stavby

Politicka nestabilita Balkanského poloostrova

Nedostatek kvalifikované pracovni sily (InZzenyii)

Nedostatek levné, ale zkuSené pracovni sily (svaieci, délnici)
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3.5 Informacni technologie a informac¢ni systém firmy

Pokud vezmeme v tivahu fakt, Ze se jedna o stavebni firmu, pak je infrastruktura
IT na velice vysoké urovni. Spolecnost komplexné funguje na doméné pod Active
Directory na Windows Serveru 2003. Stanice vSech uzivatelll jsou vybaveny Windows
XP a Windows 7 64bit. Zaklad vSech stanic je programovy balicek MS office ve verzich
2003, 2007 a 2010. Hojné se vyuziva program Outlook pro spolecné sdileni kalendaie a
ukolt. Déle jsou uzivatelské pocitace vybaveny specidlnimi programy podle potieby
uzivatel (ekonomické, projekéni...atd). Pro firemni komunikaci, pfedevsim s dcetfinou
spolecnosti v zahrani¢i se pouziva program Skype. Antivirové a firewallové tfeSeni
dodava na vSechny pocitace ve spolecnosti Eset software spol. s.r.o. Jako ekonomicky
software je pouzivan program FAUST vytvoten spole¢nosti DART spol. s.r.0., ktery byl
v podstaté upraven a implementovan podle pozadavkl spolec¢nosti. Tento program sice
dokéze pon¢kud rozséhle spravovat podvojné ucetnictvi firmy a zvlada i vyhodnocovat
rizné informace z jednotlivych moduli (Mzdy, Pokladna, Faktury...) avSak neumi
provést komplexni finan¢ni analyzu z Gcetnich vykazl. Proto spole¢nost pro vypocet
pottebnych ukazatelli pouzivanych ve finan¢ni analyze (napf. pro banky, vybérova
fizeni) pouziva pouze jednoduchych vypocti v programu Excel, Zadny automatizovany
proces €1 program tyto vypocty neobstarava.

Momentalné probiha rekonstrukce topologie pocitacoveé site, ktera byla ptivodné
nepichlednd, vétvend a obsahovala mnoho nepopsanych kabelii. V jedné poloviné
budovy firmy je jiz v provozu 10Gbit sit’ vedena stinénymi kabely. Vse je vyvedeno v
zabezpecené serverové mistnosti.

Zamgéstnanci v terénu se do firmy ptipojuji pomoci klasického VPN.

Veskera data jsou ukladéna na firemni server, kde jsou data zalohovéana na disky
technologii Raid 1(zrcadleni). Dale jsou data zdlohovana na pasky, které se méni kazdy
den a poté se archivuji. V nékolika tydennich intervalech jsou data kopirovana i na
externi disk. Tento disk je uchovavan mimo firmu, v souladu s pravidly bezpecnosti.
Opravnénost pfistupu uzivateld k datim je zabezpecena pomoci Active Directory
Policies na serveru.

Celkova sprava a rekonstrukce IT infrastruktury je zajiStovéna informacnim

technikem, ktery je pfitomen témét kazdy den.
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3.6  Shrnuti zakladnich informaci o podniku

Zjisténi vSech dostupnych informaci o historii, sou¢asném stavu podniku i o jeho
budoucich krocich ¢i vizich je zdkladem k provedeni spravné financni analyzy. Bez
téchto znalosti o podniku ziskanych z informacnich letdkli, webovych stranek,
prezentaci a v neposledni fadé od manazert a fediteli spole¢nosti, nejsme schopni
podnik spravné analyzovat a vyvodit odpovidajici zavery.

Nyni se pokusim vytvofit shrnuti diileZitych informaci o spole¢nosti ABC, a.s.,

vvvvvv

uvedenych finan¢nich ukazatelti.

Spole¢nost zacinala jako investice n€kolika stavebnich firem z jihomoravského
kraje, kdy po dlouhou dobu byla pod vedenim piedstavenstva ovlddaného majiteli
téchto podnikii, jimz §lo predevS§im o prosperitu vlastnich firem, kterym spolecnost
ABC a.s. zprosttedkovavala zakazky ¢i jejich ¢asti realizovala vlastni kapacitou. Pied
tfremi lety doSlo ve spoleCnosti ke zméné struktury akcionaiti, kdy akcionafi (fyzické
osoby) ve vedeni spolecnosti odkoupili akcie od akcionarii (pravnickych osob). Od
tohoto bodu zacal skutecny rist spolecnosti s hlavnim diirazem na rozvoj. To miizeme
sledovat zalozenim dcefiné spolecnosti v Srbsku s vizi roz$ifeni plisobnosti na cely
Balkéansky poloostrov. Nasledn¢ v poslednim analyzovaném roce (2010) se realizoval
ve spole¢nosti ,,projekt rozdéleni odStépenim slou¢enim®, coz byl dalsi krok v pteméné
spole¢nosti, kdy stavajici vedeni vystupuje pouze v roli akcionafii, kdy dohlizi na
spravné vedeni spolecnosti a na zhodnocovani vlozeného kapitalu. Na postech vedeni je
nahradili nové najati feditelé jednotlivych useki. Zaroven byla ¢ast majetku (DHM a
FM) spolecnosti pfevedena na jinou spiiznénou spolecnost, tak aby akciondii ve
spole¢nosti ABC a.s. snizili riziko znehodnoceni svého majetku a investic pod novym
fizenim.

Firemni strategie byla vzdy orientovana i na podporu zaméstnanci a stmelovani
kolektivu. V duchu této myslenky spolecnost podporuje riizné vzdélavaci kurzy jak
jazykové tak profesni. Také porddd firemni neformdlni akce, a snazi se ve firme
vytvaret jisté rodinné prostiedi, aby se kazdy ze zaméstnanci citil jako soucést podniku.

Bohuzel je timto piistupem z ¢asti ovlivnéno i vynucovani dodrzovani dohodnutych
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postupti, ukolli a pravidelného vzdélavani zaméstnancli, coz vede k nedostate¢nym
postihiim za nesplnéné ¢i Spatné provedené ukoly.

V dohledné budoucnosti se podnik bude snaZit o expandovani na dalsi
zahrani¢ni trhy, nejen na Balkén ale 1 do dalSich rozvojovych zemi, kde ma EU v
umyslu vypisovat zakazky v ramci fondu na podporu rozvojovych zemi jako je tieba
mnoho stati Afriky. A to z diivodi prehlceni domaciho trhu, kde je nedostatek investic
a investord na zakazky.

Spolecnost také neni schopna sledovat vSechny elektronické ufedni desky, kde
se vystavuji nové vypsané soutéze v jednotlivych obcich ¢1 okresech. Tim padem se
spole¢nost mize Gdastnit jen nékterych soutézi, které jsou uvedeny na centralni adrese’.

Zahrani¢ni zakdzky dopliiuji vyrobni népln firmy a pomdahaji spolecnost fesit
$patnou situaci na stavebnim trhu v Ceské republice.

IT vybaveni ve firmé je na relativné vysoké urovni, pokud probehne i planovana
rekonstrukce topologie sit¢ v druhé poloviné budovy, nebude jiz z hlediska siti ve firme
zadny vétsi problém.

Co se tyce ekonomického softwarového vybaveni, podnik ma jistou mezeru
v automatizaci vypoc¢ti finan¢nich ukazateli, které spolecnost vyuziva pii kazdém
podavani piihlasky do soutéze. Samoziejmée to souvisi s nikdy neprovedenou kompletni
finan¢ni analyzou, kdy tim padem ani nebyly vypocty vétSiny téchto ukazatel
potiebné.

Z tohoto divodu jsem uznal za vhodné pii provadéni finan¢ni analyzy v podniku
vytvofit 1 jednoduchy ndstroj pro vypocet financnich ukazatell, ktery bude mozné
pouzivat i pro nové vytvorené ucetni vykazy. Vzhledem k nainstalovanému balicku
office programil na vSech pocitacich ve spole¢nosti, jsem zvolil naprogramovani tohoto
nastroje v prostfedi VBA s vystupem v programu Excel.

Samoziejmé pocitdm s moznosti pouziti tohoto nastroje pro finan¢ni analyzu i v
jinych podnicich po provedeni potifebnych tiprav dle pozadavka podniku.

Nyni kdyz jsem nabyl potfebnych znalosti o situaci v podniku a uvedl jsem
vSechny dutlezité ukazatele vhodné pro analyzu této stavebni firmy, mizeme pfistoupit
k samotnému vypoctu ukazateli. Nasledné porovnat jejich hodnoty s doporucenymi a

poprvé provést vyhodnoceni finan¢ni situace, pomoci ukazateld, v tomto podniku.

7 Dostupné z : http://www.centralniadresa.cz/cadr/
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3.7 Analyza finan¢ni situace podniku

Analyza finan¢ni situace podniku bude provedena na zaklad¢ vyuziti vzorcl a
ukazateli vysvétlenych v ¢asti bakalaiské prace 2.4 (Metody financni analyzy) na
stranach 22 az 35. Zpracované tabulky a vypocty jsou pievzaty z vlastniho navrhu pro
vypocet finan¢nich ukazateli v prostiedi MS Office Excel za pouziti programovaciho
jazyku VBA. Navrh vychézi z uéetnich vykazi spole¢nosti. Ugetni vykazy (P¥iloha &. 2,

¢.3,¢.4ac.5)1navrh (Ptiloha €. 1) jsou pfiloZeny v ¢asti piilohy.

3.7.1 Analyza stavovych veli¢in

Stavové veli¢iny jsou analyzovany pomoci horizontalni a vertikdlni analyzy,
jejiz postupy jsou vysvétleny na str. 23-24. U horizontalni analyzy sledujeme meziro¢ni
procentudlni zmény u jednotlivych polozek. Vysledky jsou zobrazeny v nésledujicich

tabulkach. (Tabulka 2 a Tabulka 3)

Horizontalni analyza (procentuelni rozdil oproti pfedchozimu roku)

Rozvaha
Rok 2006 - 2007 2007 - 2008 2008 - 2009 2009 - 2010
| Aktiva celkem 15,3% -48,17% 30,67% -52,88%
Dlouhodoby majetek -13,84% 20,52% 55,23% -65,46%
DNM -100% 0% 0% 0%
DHM -13,72% 20,02% 55,46% -65,56%
DFM 0% 62% 0% -27,42%
Obézna aktiva 19,05% -55,77% 24,72% -48,36%
Zasoby 436,8% 115,08% -58,96% 23,17%
Materidl 990,38% 227,16% -96,87% 65,52%
Nedokonéena vyroba 399,22% 98,46% -49,69% 22,52%
Dlouhodobé pohledavky -100% 2188% -100% 0%
Kratkodobé pohleddavky 41,86% -73,32% 16,79% -9,41%
Pohledavky z obchodnich
vztahl 46,78% -73,71% -2,63% -9,14%
Kratkodoby fin. Majetek -12,92% -46,61% 80,13% -78,71%
‘ Pasiva celkem 15,3% -48,17% 30,67% -50,46%
Vlastni kapital 29,72% -38,12% 57,62% -58,72%
Vysledek hosp. bé&z. U¢. Obdobi -22,86% 115,61% -33,35% -40,49%
Cizi zdroje 4,5% -57,53% -8,14% -28,35%
Dlouhodobé zavazky -9,58% 2210,83% 2,52% 32,04%
Kratkodobé zavazky 15,14% -77,8% 10,66% -64,48%
Zavazky z obdchodnich vztaht 13,03% -90,64% -77,28% 198,26%
Bankovni Uvéry 0% 0% 0% 0%
Tabulka 2: Horizontélni analyza Rozvahy Zdroj: Vlastni zpracovani
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Vertikalni analyza (jednotlivé roky)

Aktiv
Rok 2006 2007 2008 2009 2010
Dlouhodoby majetek 12,36%  9,24% 21,49% 25,53% 18,71%
DNM 0,02% 0% 0% 0% 0%
DHM 12,35%  9,24%  21,4% 25,46% 18,61%
DFM 0% 0% 0,09% 0,07% 0,1%
Obézna aktiva 87,44% 90,28% 77,06% 73,55% 80,61%
Zasoby 0,69%  3,23% 13,42%  4,21% 11,02%
Material 0,04% 0,42% 2,64% 0,06% 0,22%
Nedokoncena vyroba 0,65% 2,82% 10,78%  4,15% 10,79%
Dlouhodobé pohleddvky 0,39% 0% 3,11% 0% 0%
Kratkodobé pohledavky 45,96% 56,54% 29,11% 26,02% 50,02%
Pohleddvky z obchodnich vztaht 43,73% 55,67% 28,25% 21,05% 40,59%
Kratkodoby fin. Majetek 40,39% 30,51% 31,43% 43,32% 19,57%
| Pasiv ‘
Rok 2006 2007 2008 2009 2010
| Vlastni kapital 42,82% 48,18% 57,53% 69,39% 57,82%]
Vysledek hospodareni bézného u¢. Obdobi 18,81% 12,58% 52,36%  26,7% 32,08%
| Cizi zdroje 57,18% 51,82% 42,47% 29,86% 43,19%]
Dlouhodobé zavazky 0,41% 0,32% 14,25% 11,18% 29,79%
Kratkodobé zdvazky 51,58% 51,5% 22,06% 18,68% 13,39%
Zdvazky z obchodnich vztahi 48,85% 47,89%  8,65% 1,5% 9,05%
Bankovni Uvéry a vypomoci 0% 0% 0% 0% 0%
Tabulka 3: Vertikalni analyza Rozvahy Zdroj: Vlastni zpracovani

Z rozboru tabulek 2 a 3 muzeme sledovat kolisani celkovych aktiv, kdy
dochdzelo v prib¢hu let k rlstu, snizeni a opétovnému rastu. Zmifované snizeni
probéhlo v roce 2008 a to predevsim diky sniZeni obé&znych aktiv a snizeni pohledavek
z obchodnich vztahli. A podruhé v roce 2010, kdy firma pfiSla o velkou cast
dlouhodobého majetku ( -65,4 %), coz se z velké ¢asti podepsalo i na celkovych
aktivech. Tento propad je nejzfetelnéjsi u dlouhodobého majetku (-65 %) a
kratkodobého finan¢niho majetku (-78 %). A to diky projektu rozdéleni odstépenim
sloucenim ke dni 1.4.2010 mezi dvéma spole¢nostmi.

Dlouhodoby nehmotny majetek je ve vSech letech kromé roku 2006 nulovy.
Vroce 2006 nam totiz ve vykazech figuruje jesté¢ hodnota diive nakoupeného a
neodepsaného softwaru pro firmu.

Dlouhodoby hmotny majetek nam od roku 2008 zacal vyrazné nartistat, coz

znaCi, ze firma investovala do stavby a modernizace budov, pfipadné vybaveni
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kancelafi ¢i vozového parku. Konkrétné se na zvysSeni podepsaly predev§im stavby
(roz$ifeni budov) a samostatné movité véci (vozovy park...). Nakonec vSak v roce
2010, kvili vySe zminénému rozdéleni, spolecnost piisSla o 65,5 % dlouhodobého
hmotného majetku, coz se projevilo jak v DM, tak v celkovych aktivech.

V letech 2008 a 2009 méla spolecnost ptiblizné 4mil. K¢ v rozestavénych
budovach ¢i vyrobnich halach (nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek). V roce
2010 spolecnost neméla v obdobi Gcetni uzavérky Zzadné rozestavéné budovy, protoze
vétSina dlouhodobého majetku byla prevedena na jinou spolecnost.

U dlouhodobého finanéniho majetku se v roce 2008 zvysila hodnota z nuly na 62
tisic K¢ jako podily v ovladanych a fizenych osobach. Tato hodnota v roce 2010 klesla
na 45 tisic K¢. To znamend, ze spole¢nost koupila v roce 2008 podil v jiné spolecnosti,
kdy nasledné v roce 2010 jistou ¢ast prodala (cca 30 %). Dle predchoziho zkoumani
spole¢nosti mizeme usuzovat, ze se jedna o vzniklou dcefinnou spole¢nost na Balkang.

Obézna aktiva se ve spolecnosti vyrazné zménila v roce 2008 (spadla o vice nez
vztahl. Dal$i vyraznd zména pfiSla o dva roky pozdé¢ji (2010), kdy je zde patrny
vyrazny propad kvili projektu rozd€leni odstépenim slouenim (snizeni kratkodobého
finan¢niho majetku).

Jak mliZzeme vidét, samotné produkce firmy v roce 2008 byla na nejvyssi irovni
za sledovana obdobi. Protoze zasoby (material, nedokoncena vyroba) se zvedly vice nez
dvojnasobné proti pfedchozimu roku. To znaci, ze spoleCnost méla v daném roce
mnoho vyrobnich zakazek. Bohuzel v roce 2009 pftisel opét pokles na hodnoty z roku
2007. Jesté pred tim, v roce 2006 byly zasoby velmi nizké, proto miizeme soudit, Ze
v tomto roce spolecnost teprve zacinala se samotnou vyrobou. Tyto hodnoty je vSak
potfeba brat spiSe orientacné, protoze zdsoby mohou v pribéhu roku kolisat a jejich
hodnota v obdobi ucetni uzavérky nemusi odpovidat celorocnimu primeéru.

Dlouhodobé pohledavky se u spolecnosti vyskytuji pouze sporadicky a na
nizkych hodnotach, proto nejsou pro analyzu pfili§ stézejni. AvSak kratkodobé
pohledavky v letech 2006 a 2007 dosahuji velmi vysokych hodnot (jedna se predevsim
o pohledavky z obchodnich vztahil). Nastésti v roce 2008 spolecnost vyjednala s
odbérateli vyrovnani az 70 % pohledavek. Od tohoto roku kritkodobé pohledavky

spolecnosti osciluji mirné nad 20mil K¢&. Kde vSak samotné pohledavky z obchodnich
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vztahli maji neustdlou klesajici tendenci. Z vyrovnani pohledavek byla spole¢nost
schopna splatit vyraznou ¢ast kratkodobych zavazkl piedev§im z obchodnich vztaht,
jak uvidime nize.

Z vyrazného snizeni kratkodobého finan¢niho majetku v roce 2008 a 2010
muzeme usoudit, zZe spolecnost finan¢ni majetek mohla investovat nebo za né&j nakoupit
materidl a zasoby, popiipadé vyplatit dividendy a podily ze zisku. Podrobné&ji to vSak
uvidime pii rozboru vykazu Cash-flow nebo VZZ (Tabulka 4 a 5).

U celkovych pasiv probihd podobnd zména jako u celkovych aktiv (Aktiva a
Pasiva se rovnaji). U pasiv je snizeni v roce 2008 zptsobeno jak snizenim vlastniho
kapitalu, tak snizenim ciziho kapitalu. Vlastni kapital se snizil o 38 %, a to kvili témért
nulovému vysledku hospodateni z minulych let, pouze 40 tisic K¢ (ostatnich letech
v rozmezi 25 az 44 mil K¢). Naopak vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi byl
nejvyssi ze vSech sledovanych obdobi. Tento vykyv byl pravdépodobné zpiisoben
vyplacenim dividend. V roce 2010 sledujeme v rozboru opakujici se situaci, kterd byla
taktéZ pravdépodobné zpisobena vyraznéjSim vyplacenim dividend. AvSak podrobnéji
vSe uvidime z rozboru dalsich vykazi (VZZ, Cash-flow).

Od roku 2008 spolecnosti velmi vyrazné klesly cizi zdroje, pravdépodobné to
mélo velky vliv na likviditu spole¢nosti. Spole¢nost v tomto roce splatila vyraznou cast
zavazkl dodavatelim (-77 %). U dlouhodobych zdvazkl vidime ndrlst v tomtéz roce
vaci ovladajici a tidici osobé, které nésledujici roky vystoupaly az na 12,7 mil K¢.
Spolecnost si tak zfidila u vlastniki ptjcku, kterda dosud nebyla splacena. Zavazky vici
ovladajici a fidici osobé¢ byly vroce 2008 i1 kratkodobého charakteru, avSak byly
splaceny. Situace se splacenim zévazkl dodavatelim se opakovala v roce 2010, kdy
spole¢nosti opét klesly cizi zdroje, predev§im splacenim kratkodobych zavazku (-64 %).

Z rozboru rozvahy vidime, Ze spolecnost nevyuziva zadné bankovni uvéry ani
vypomoci. V roce 2010 se dokonce vyraznym sniZzenim zavazkli, bez sniZeni
pohledavek, pfipravila o vyhodnou beziro¢nou plijcku od dodavateld. Tim padem je

nucena témer vse financovat z vlastnich zdrojt.
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3.7.2 Analyza tokovych veli¢in

Analyza tokovych veli€in ndm umoziiuje zkoumat vyvoj ekonomiky dané firmy
za urcité obdobi, pficemz nas informuje o zmén¢ extenzivnich ukazateld. Jednd se o

horizontalni analyzu Vykazu zisku a ztrat a Vykazu Cash-flow.

Horizontalni analyza (procentuelni rozdil proti pfedchozimu roku)
2006 - 2007 - 2008 - 20009 -

Vykaz zisku a ztrat 2007 2008 2009 2010
Vykony 25,42% -16,36%  3,23%  -29,66%
Trzby z prodeje vl. Vyroby a sluzeb 23,73% -16,73%  5,98% -30,84%
Vykonova spotieba 32,24%  -25,75% -4,4% -27,99%
Spotifeba materidlu a energie -12,72%  23,28%  -30,81%  37,22%
Sluzby 43,54% -33,25%  3,05%  -40,35%
Pfidana hodnota -8,09%  49,97% 29,9%  -33,94%
Osobni naklady 29,1% 6,99% 90,05% -27,53%
Trzby z prodeje DM a materialu 792,44% 587,5% -97,22% 1344,27%
Zustatkova cena prodaného DM a materialu 1633,68% 82,94% -90,67% 1608,54%
Ostatni provozni vynosy -50,53% 334,17% -97,57% 130,47%
Ostatni provozni naklady 84,99% 750,93% -79,14% -37,58%
Provozni vysledek hospodareni -28,84%  123,59% -33,72%  -43,57%
Financni vysledek hospodareni -75,32% -432,76% -138,86% 57,27%
Vysledek hospodareni za béZnou Cinnost -22,86% 119,26% -34,46%  -40,49%
Tabulka 4: Horizontalni analyza Vykazu zisku a ztraty Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 4 zamérné neuvadim hodnoty trzby za prodej zbozi, protoze jejich
hodnota je nulova, ¢imz pro mé vyplyva, Ze analyzovanéd spole¢nost je jednoznacné
vyrobniho charakteru.

Vykony jsou vsSak velice diilezitou souc¢éasti vyrobni spole¢nosti. U mnou
analyzované spolecnosti doslo v roce 2007 k vyraznéj§imu ristu vykoni o 25% (v
ostatnich letech se pohybuje v rozmezi 266 az 288 mil K<) coz jsou trzby za prodej
vlastnich vyrobki a sluzeb. V tomto roce prodala spole¢nost vyrobky za nejvice pencz,
ale vykonovéa spotteba na jejich vyrobu byla nejvyssi. To znamend vysledné snizeni
pfidané hodnoty o 8 % proti predchozimu roku. Nejvétsi podil na naristu vykonové
spotteby méli sluzby (43%). Naopak v dalSich letech trzby klesly skoro na hodnoty roku

2006 (-16%) avsak vykonova spotieba klesla jest¢ vyraznéji (-25% ptredev§im snizenim
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nakladii na sluzby) ¢imz pfidanad hodnota vzrostla o 50% (rok 2008) a v dal$Sim roce
dokonce o dal$ich 30%. Z toho miizu usoudit, ze spole¢nost z velké ¢asti vyuziva stroje
a mechanizaci bud’ na leasing nebo jako outsourcing®. V poslednim sledovaném roce
(2010) mtizeme sledovat vyrazny pokles vykont (-30%) ale zaroveni i pokles vykonové
spotieby (-28%). I ptes pokles vykoni ma spole¢nost ptfidanou hodnotu vyssi nez v
letech 2006 a 2007 kdy byly vykony vyssi cca o 65% ale vykonova spotieba taktéz. Z
toho vidime, Ze spole¢nost za nékolik uplynulych let dokédzala vyrazné optimalizovat
svoje vyrobni postupy.

Osobni néklady ve spolecnosti kazdorocné rostou (jednd se predevsim o mzdové
naklady), v roce 2007 o 30%, pravdépodobné z diivodu nabirani novych zaméstnanct
(+ 7 zaméstnanct v roce 2007). V roce 2008 je nartist mirny, pouze 7%. V nasledujicim
roce 2009 je velmi pozoruhodny nartst 90% na mzdovych nékladech, kdy firma piijala
standardnich 5 zaméstnanci oproti predchozimu roku (podobné jako v letech
piedchozich). Navic v obdobi krize je toto zvySeni jesté zajimavéjsi, nejspiSe v tomto
roce spolenost zaméstndvala hodné pracovniki na dohodu o provedni prace.
Spolecnost si pravdépodobné uvédomila svoje vysoké osobni ndklady a v roce 2010 i
ptes piijeti dalSich 9 novych zaméstnacti sniZila svoje osobni (mzdové) naklady (-27%).

U polozky Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu vidim vyrazné
navySeni v letech 2007 a 2008 (na 2 mil K¢ a na 13,8 mil K¢), kdy se tato trzba
z ptevazné Casti sklada z trzeb za prodej dlouhodobého majetku (pozemky stavby).
Spolecnost v téchto dvou letech prodala nemovitosti, které spolecnost pravdépodobné
zrenovovala a se ziskem prodala. Vzhledem k tomu, zZe ziistatkova cena prodaného DM
je priblizn¢ 3 mil K¢ a trzby z prodeje DM 13,8 mil K& mizu usoudit, Ze spole¢nost
velice vyhodné zhodnotila nakoupené nemovitosti s vynosem piiblizn¢ 10 mil K¢. V
roce 2010 spolecnost opét utrzila 5 mil K¢ z prodeje DM.

Ostatni provozni vynosy v pribéhu let kolisaji od hodnoty 279 tis K¢ az k 11
475 tis K¢, kdy se v poslednim sledovaném roce tustali na 643. Ostatni provozni naklady
kolisaji v podobném rozpéti ale v poslednim roce se ustali na 1 488 tis K¢&. S témito
dvémi polozkami se ned4 z pohledu fizeni podniku moc manipulovat, protoze se jedna

napftiklad o pojistné, uhradu Skod nebo bolestné.

¥ Mechanizaci spolenost najiméa v ramci zakazek nebo na leasing.
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Nartst a pokles provozniho vysledku hospodateni kopiruje vySe specifikované
problémy s vykony, vykonovou spotiebou a osobnimi néklady, takze mazu fici, ze rok
2008 byl v tomto ohledu nejvynosnéjsi z pohledu trzeb. BohuZzel vysledek hospodateni
v roce 2010 byl nejslabsi za celé sledované obdobi (-43% oproti roku 2009). Podepsaly
se na tom predevSim niz$i vykony, to vSak cCéastecné dorovnalo umérné snizeni
vykonové spotieby a osobnich nékladi. Osobni naklady sice i1 pfes nabirani
zam&stnancl v roce 2010 klesaly ale i tak vyrazn€ sniZily provozni vysledek
hospodafteni.

Finan¢ni vysledky hospodateni spolecnosti jsou téméf nulové, ve vSech
obdobich, protoze spole¢nost neprovadi zadné investice ¢i nakupy finan¢niho majetku
nebo cennych papirt. Je vSak velmi slabym ¢lankem spolecnosti, Ze finan¢ni vysledek v
letech 2008 a 2009 1 2010 je v minusu (konkrétné -193 tis. K¢ , — 461 tis. K¢ a -197 tis
K¢). To znamena, ze financni vynosy a vynosové Uroky nejsou ani schopny pokryt
finan¢ni naklady a ndkladové uroky. Z toho mizeme usoudit, Ze spolecnost neefektivné
hospodati s volnymi finan¢nimi prostifedky a v poslednich tfech sledovanych obdobich
takto prohospodarila 850 tis. K¢.

I s problematickym finan¢nim vysledkem hospodateni (kde se nejedné o stézejni
castky) je vysledek hospodateni za béznou ¢innost vzdy na slusné urovni. Rok 2008 byl
pro spole¢nost nejhojnéjSim a to predev§im diky prodeji dlouhodobého hmotného
majetku a diky polovi¢énim mzdovym nakladim oproti nasledujicimu roku 2009 (ten byl
z pohledu poméru vykonu k vykonové spotiebé jesté lepsi, avSak mzdové naklady
ukrojily velkou ¢ast z provozniho vysledku hospodaieni). V poslednim sledovaném roce
2010 spole¢nost prochazela zménou ve strukture spolecnosti, a pravdépodobné na ni z
casti dolehla ekonomicka krize, ktera zacala v roce 2008 (avSak ve stavebnictvi se
projevuje pozdé€ji diky wuzavirdni obchodd s dlouhodobym predstihem), mizeme

v

vysledku hospodateni za celé sledované obdobi v letech 2006-2010.
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Horizontalni analyza (procentuelni rozdil proti pfedchozimu roku)
2006 - 2007 - 2008 - 20009 -

Cash-flow 2007 2008 2009 2010
Ucetni zisk nebo ztrata z bé7né cinnosti pred

zdanénim -22,86% 176,87% -34,42% -43,37%
Cisty penéini tok z prov.¢in. pred zd., zmé. prac.

Kap. a mim.pol. 10238% 313,46% -33,5%  -30,87%
Cisty penéini tok z prov. &in. pfed zdan. a mim.

polozkami -955% 3515,92% 9,29%  -73,93%
Cisty penéini tok z provozni ¢innosti -111,17% 592,55%  6,59% -79,67%
Cisty penéini tok vztahujici se k investiéni

¢innosti 121,32% 378,06% -261,86% 96,1%

Cisty penéini tok vztahujici se k finanéni ¢innosti  87,37% 2332,62% 100,48% 14616,6%
Stav penéznich prostredkd na konci G¢. Obdobi  -12,92%  -45,1% 75,18% -78,71%

Tabulka S: Horizontalni analyza Cash-flow Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 5 vidime ucetni zisk nebo ztratu z bézné Cinnosti v kladnych ¢islech,
ktera vSak kolisaji podobné¢ jako vysledek hospodafeni ve vykazu zisku a ztraty
(Tabulka 4).

Samotny ¢isty penézni tok z provozni ¢innosti byl v roce 2006 velmi pozitivni (48
mil K¢) bohuzel zdavodu jiného zplsobu vypliovani vykazii nedokazeme
plnohodnotné¢ srovnat hodnoty s dalSimi lety. V roce 2007 je Ccisty penézni tok
z provozni ¢innosti vyrazné v minusu coz zapfiinil relativné nizky ucetni zisk a
pfedevs§im zaporné hodnoty u polozek zmény stavu pohledavek z provozni ¢innosti a
zmény stavu zasob. Zde se nam projevil jiz dfive zminény nepomérné zvySeni
pohledavek. V nasledujicich letech je Cisty penézni tok z provozni Cinnosti v kladnych
Cislech. To vSak neznamend, Ze spole¢nost v nasledujicich letech ma zavazky a
pohledavky vyrovnané. Vyjimka je pouze v roce 2009, coz ndm dokazuje polozka
zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu, kterd je pouze v tomto roce
kladné (konkrétné 7,5 mil K¢). Po vyrazném sniZeni pohledavek i zavazki v roce 2008
vidime, Ze v roce 2010 si spole¢nost neuhlidala nasledny narist zavazka. Naproti tomu
uz ale nenarostly pohledavky, tim padem se spolecnosti snizil Cisty penézni tok z
provozni ¢innosti priblizné o 10 mil K¢ na pouhych 5,7mil K¢. Coz je druhy nejslabsi
vysledek za sledované obdobi (rok 2006: 48 mil K¢&; rok 2007: -5,4 mil K¢&; rok 2008:
26 mil K¢; rok 2009: 28,5 mil K¢; rok 2010: 5,7 mil K¢).
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Cisty penézni tok z investi¢ni ¢innosti je ve viech letech ovlivnén piedeviim
nakupem a prodejem stalych aktiv (prodej DHM a rekonstrukce a piistavba v aredlu
firmy). Pouze rok 2008 je vyrazn¢ nad nulou, kdy byl prodan DHM za téméf 13mil K¢
a tim se vyrovnala zaporna ¢astka z vydaji spojenych s nabytim stalych aktiv, které jsou
skoro v kazdém roce zaporné a snizuji tak Cisty penézni tok z investi¢ni ¢innosti.

PenéZni tok z finan¢ni ¢innosti v analyzované spolecnosti ovlivituji predevsim
vyplacené dividendy nebo podily na zisku, které v roce 2007 dosahovaly 2,1 mil K¢ a
v roce 2008 dokonce 62 mil K¢ (Zména v majetkovych pomérech ve spolecnosti a
vyplaceni byvalych vlastnikil). V roce 2010 dokonce vysokych 36 mil. K¢ i pfes to, ze
spolecnost v tomto roce méla zisk pouze 17 mil. K¢ a €isty penézni tok 5,7 mil K¢.

Stav penéznich prostiedkii a penéznich ekvivalentii na konci ucetniho obdobi je
ve vSech letech kladny. Nizky byl v roce 2008 kviili vyplacenym vysokym dividendam.
Rok 2009 je na podobné hodnoté jako rok 2007 ale hodn€ ho ovlivnil zaporny penézni
vibec nejniz§i hodnota za celé analyzované obdobi. Tento rok byl ale ovlivnén
pfedevsim projektem rozdéleni o slouceni odd¢leni spolecnosti, kdy tak pfisla o vétSinu
dlouhodobého hmotného majetku a 1 o cast financni prostfedki, a také CasteCnym
dopadem krize a 1 zménou ve vedeni spolecnosti. Spole¢nost si tak prosla nelehkym
rokem, kdy 1 v tak t¢Zkém obdobi vyplatila dividendy ve vysi 36 mil K¢, vyrazné tak

snizila celkovy stav penéznich prostfedkt na konci ti€etniho obdobi.
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3.7.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele

Rok 2006 2007 2008 2009 2010

CPK - manazersky pristup 42249 52673 38716 50471 28830

CPK - investorsky pfistup 42482 53323 39742 50634 31815

CppP -13175 -28522 6594 22665 2378

CPM 41431 48282 29272 46595 24056
Tabulka 6: Rozdilové ukazatele Zdroj:Vlastni zpracovani

Cisty pracovni kapital méa jak manaZerskym piistupem, tak investorskym
pfistupem velmi podobné vysledky. Muzeme z nich vy¢ist, Ze ma spolecnost ve vSech
letech vice jak 38 mil K¢ volnych prostfedkli po uhradé vSech béznych kratkodobych
zavazk.

Cisté pohotové prosttedky jsou velmi piisny ukazatel volnych penéznich
prostiedkt, které by firma méla po uhrazeni vSech okamzité splatnych zavazkl pouze
pohotovymi finan¢nimi prostiedky (hotovost, bézné Gcty, Seky...). Coz se v letech 2006
a 2007 ukazuje jako slabsi stranka spolecnosti. V letech 2008 a 2009 vsak i tento pfisny
ukazatel je v kladnych hodnotéch.

Cisty penézni majetek predstavuje kompromis mezi ptisnym ukazatelem (CPP) a

mirnym ukazatelem (CPK), zde firma nema Zadné problémy se splnénim kritérii.

3.74 Analyza pomérovych ukazateli

Likvidita
| Likvidita
Rok 2006 2007 2008 2009 2010
Okamzita likvidita 0,78 0,59 1,42 2,32 1,39
Pohotova likvidita 1,68 1,69 2,89 3,71 4,94
Bézna likvidita 1,69 1,75 3,35 3,94 5,72
Tabulka 7: Pomérové ukazatele — Likvidita Zdroj: Vlastni zpracovani

Spolecnost se ve vétsSiné sledovanych obdobi pohybuje u vSech ukazatelt
v doporucenych nebo vyrazné kladnych hodnotach ukazatelli likvidity. Az na vyjimku

vroce 2007 u ukazatele okamzité likvidity, ten se vSak v nasledujicim roce vyrazné

54



zlepsil. Miizeme proto likviditu shrnout tak, ze spolecnost je schopna dostat svym

zavazklim a je schopna bezpe¢né uspokojit své vétitele. Pravdépodobné vsak spole¢nost

na ukor dobré likvidity nedostatecné zhodnocuje své prostfedky, jak jsme mohli vidét

v horizontalni analyze tokovych veli¢in.

Rentabilita
| Rentabilita
Rok 2006 2007 2008 2009 2010
ROE 43,90% 26,10% 91,00% 38,50% 55,50%
ROA 25,40% 15,60% 67,50% 34,20% 41,00%
ROI 25,40% 15,60% 67,50% 34,20% 39,00%
ROS 11,10% 6,40% 16,40% 10,80% 8,60%

Tabulka 8: Pomérové ukazatele — Rentabilita

Zdroj: Vlastni zpracovani

Rentabilita spolecnosti se pohybuje na primérnych ¢i velmi dobrych hodnotéch.

To znaci, ze vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky ¢i akcionafi je vice nez doporucena

(min 10%), spolecnost vSak dosahuje 1 91% rentability. Vynosnost aktiv je také vysoce

nad doporucenymi 10%. Rentabilita vlozeného kapitalu se pohybuje v rozpéti 16 az 67

halétti z 1 K¢ vlozeného kapitalu. I ukazatel rentability trzeb je velmi pozitivni, kdy

z jedné koruny trzeb ma spolecnost 6 az 16 haléit Cistého zisku.

Ukazatele aktivity
| Ukazatele aktivity
Rok 2006 2007 2008 2009 2010
Obrat celkovych aktiv 2,28 2,45 4,12 3,18 4,8
Obrat stalych aktiv 18,4 26,57 19,16 12,47 25,63
Doba obratu pohledavek 69,81 81,64 27,42 23,8 30,47
Doba obratu zavazkl 77,55 70,44 7,56 1,7 7,14

Tabulka 9: Pomérové ukazatele - Ukazatele aktivity

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obrat celkovych aktiv ndm ukazuje, Ze na jednu korunu aktiv spole¢nosti

piipadé nadstandardnich 2,28 az 4,8 korun trzeb.

Obrat stalych aktiv ndm fikd, jak jsou vyuzivana stdld aktiva. Tato hodnota je

vsak vyrazn¢ vyssi nez u obratu celkovych aktiv, takze je v poradku.

Doba obratu pohledavek prekrocila v roce 2007 unosnou mez 70 dni, naStésti

v nésledujicim roce dokazala spole¢nost vyjednat vyrovnani velké ¢asti pohledavek a
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tak doba obratu klesla az k vybornym 23,8 dniim. V poslednim roce sledujeme mirny

rust k 30,5 dne, coz je vSak porad pfijatelnd hodnota.

Doba obratu zavazki kopiruje hodnoty doby obratu pohledavek, avsak jejich

hodnota je zbyte¢né nizka. Spolecnost tak pifichazi o moznost ekonomického vyuziti

zavazki jako bezuro¢ného uvéru od dodavatele.

Ukazatele zadluZenosti

| Ukazatel zadluZenosti

Rok 2006 2007 2008 2009 2010
Celkova zadluzenost 52,00% 51,80% 36,30% 30,60% 45,40%
Koeficient samofinancovani 42,80% 48,20% 57,50% 69,40% 60,80%
Doba splaceni dluh 0,41 -5,34 0,29 -0,44 1,93

Urokové kryti -

--- 56,78 66,73 34,11

Tabulka 10: Ukazatele zadluzenosti

Zdroj: Vlastni zpracovani

Celkova zadluzenost ndm potvrzuje piedchozi problémy se splacenim zavazkl

v letech 2006 a 2007, to vsak jiz v letech nasledujicich bylo napraveno. V roce 2010

ukazatel celkové zadluZenosti stoupnul az k 45%, ale to zplsobil pfedev§im vyrazny

ptevod aktiv (DHM) do jiné spolecnosti.

Koeficient samofinancovani neni problémovy z pohledu ekonomické situace

podniku, ale z pohledu neraciondlniho nakladani s volnymi finan¢nimi prostfedky. Neni

ekonomicky efektivni, aby vSechny potieby byly kryty vlastnimi zdroji.

Doba splaceni dluhli se pohybuje i v zdpornych hodnotich coz znamend, ze

podnik by nemél problém s okamzitym splacenim vSech svych dluhu.

Urokové kryti spolegnosti vice jak 10-ti nasobn& piekraduje dostate¢né hodnoty,

které urcuji dobie fungujici podniky, ptipadné nelze spocitat v letech kdy spolecnost

nemd zadné ndkladové troky.
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Provozni ukazatele

| Provozni ukazatele

Rok 2006 2007 2008 2009 2010

Produktivita z pfidané hodnoty 1504,37 1121,05 1481,07 1719,23 1007,11
Produktivita z vykon( 8889,9 9040,11 6660,71 6144,17 3832,64
Ukazatel nakladovosti vynost 0,89 0,94 0,86 0,88 0,9
Materidlova naro¢nost vynosl 0,17 0,12 0,17 0,11 0,22
Prdmérné ro¢ni naklady na zaméstnace 581 200 608 300 602 025 880115 543 688
Pramérny mésicni plat véetné odmén 35453 37110 35520 66000 39182

Tabulka 11: Provozni ukazatele Zdroj: Vlastni zpracovani

Provozni ukazatele nam ukazuji, Zze produktivita z pfidané hodnoty zaméstnancii
v priibéhu let stoupd. Produktivita z vykonli vSak klesd. Da se fici, Ze v prvnich tfech
sledovanych letech produktivita kopiruje primérné ro¢ni ndklady na zaméstnance,
v roce 2009 vsak primérné néklady na zaméstnance vyrazné stouply ale produktivita
tak vyrazného zvysSeni nedoséahla. Je pravdépodobné, ze tyto naklady neimérné vzrostly
praveé kvili podpofe dcefiné spolecnosti na Balkané. (Néklady na zaméstnance v ciziné
jsou vzdy vyrazng¢ vyssi).

Nakladovost vynosti by méla postupné klesat, pokud vSak ptihlédneme
k rekonstrukci a roz§ifovani objektu sidla spolec¢nosti, nelze ocekéavat vyrazny pokles.

Materidlova naro¢nost vynost by méla byt co nejnizsi a postupem casu by méla
také klesat, protoZe postupnou optimalizaci vyrobnich postupi by mélo dochazet k
uspofe se spotfebovanym materialem. V tabulce 11 vidime jisté skoky,
z dlouhodobé¢jsiho pohledu vSak muzeme konstatovat, ze k postupnému snizovani
materidlové narocnosti vynosti dochazi. Z tabulky vidim, ze materidlova ndrocnost na
vyrobu je relativn€ nizka, nejvetsi zatézi pii vyrobé bude prace zaméstnanct (vykopy,

svafovani...) a sluZeb (outsourcing na stavebni techniku).
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3.7.5 Soustavy ukazateli

| Soustavy ukazatel(

Rok 2006 2007 2008 2009 2010

Z-skore 3,345 3,249 6,694 4,755 6,602

INO5 1,863 1,549 6,413 5,479 4,783

Quicktest - celkem 3 2 3 3 2,25

Quicktest - financni stabilita 2 2 2 2 2

Quicktest - vynosova situace 4 2 4 4 2,5
Tabulka 12: Soustavy ukazatel Zdroj: Vlastni zpracovani

VSechny ze soustav ukazatelll pfindsi velmi dobré hodnoty jak v zameéfeni na
bankrotni situaci spole¢nosti tak v zaméfeni na bonitu. Soustavy ukazateld nam
potvrzuji piedchozi ukazatele a analyzy, a to pfedevsim zhorSenou situaci v roce 2007 a
naopak velice dobry rok 2008. I pies slabsi rok 2007 se spolecnost nikdy nedostala do
vaznéjsich problémil a tak miiZzeme fici, Ze bankrot spole¢nosti ur¢ité v nejbliz§i dobé

nehrozi a bonitni model (Quicktest) ndm ukazal, ze patii mezi financné zdravé podniky.
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4. VLASTNI NAVRHY RESENI

Z provedené financ¢ni analyzy se ndm potvrdila n€ktera diive znama fakta, jako
je rozsifeni plsobnosti spolecnosti 1 na vyrobni zakazky. Od roku 2006 se ale
spolecnost teprve v tomto ohledu zabihala a tudiZ nejvétsi dopad na produkci byl az
v letech nésledujicich, pricemz nejhojnéjsi obdobi bylo v roce 2008. Také se potvrdilo
rozSiteni aredlu spole¢nosti vroce 2008, kdy spolecnost vyrazné investovala do
vlastntho DHM. A samoziejmé se v ucetnich vykazech promitl i pfevod majetku a
zména vedeni spole¢nosti v roce 2010.

Horizontalni a vertikdlni analyza Rozvahy nam ukézala, ze spolecnost v letech
2006 a 2007 meéla velkou cast financnich prostiedkii vazanych v pohledévkach
z obchodnich vztaht. Jejich vySe jiz byla ve velmi kritickych hodnotach a tak bylo
dobfe, kdyz se spolecnosti v roce 2008 podafilo tyto pohleddvky inkasovat. S tim
souvisely 1 vysoké cCastky v nezaplacenych zavazcich, které spolecnost méla.
V navaznosti na vyrovnani vétSiny pohledavek tak byla spole¢nost schopna splatit svoje
zavazky. V poslednim roce (2010) spolecnost splatila vyraznou ¢ast svych zbylych
kratkodobych zavazkl (zména ze 17mil K¢ na 6mil K¢) avSak kratkodobé pohledavky
se snizily nevyrazn¢ (zména z 19mil K¢ na 17,5mil K¢). To se miize projevit negativné
na budouci finan¢ni situaci spolecnosti, protoze spolecnost ma velky objem svych
finan¢nich prostfedki vazanych u dluzniki ale snizuje se ji objem finan¢nich prosttedkii
pujc¢enych od vétitelt (alesponi se to spolecnost snazi dorovnat dlouhodobym zavazkem
u ovladajici a fidici osoby). I kdyz je poskytovani pieklenovacich uvért jedna
z klicovych vlastnosti konkuren¢ni strategie firmy, méla by si vysi pohledavek hlidat
v pfijatelnych mezich, tak aby ji to nemohlo vystavit do problémd s Cistymi
pohotovymi prostfedky piipadné Likviditou, jak tomu bylo ¢aste¢né v letech 2006 a
2007.

Horizontalni porovnani Vykazu zisku a ztrdt ndm jasné¢ znaci, Ze spole¢nost
muize efektivné zvySovat pfidanou hodnotu nejen vétsimi vykony ale i snizovanim
vykonové spotieby. Je spravné, ze se spolecnost v té¢zkych letech zaméfila i na tyto
naklady spojené s vyrobou. Bohuzel to se neda fict o osobnich nakladech, jejichz rist
spolecnost viici produktivité a riistu poctu zaméstnancli pon€kud ptecenuje, 1 pokud
pfihlédneme k mirnému poklesu osobnich ndkladi v roce 2010. V tomto roce taky

spole¢nosti vyrazné klesly vykony, coz zna¢i bud’ problémy se zavedenim nového fizeni
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podniku nebo plny dopad ekonomické krize do stavebnictvi, kterd se u analyzované
firmy dosud vyrazné€ neprojevila.

Vroce 2008 spolecnost utrzila vyrazny zisk 10 miliond korun z prodeje
nemovitosti, které diive nakoupila a zhodnotila (rekonstrukce, uprava, zasitovani...).
Podobné¢ jako v roce 2010 (5,5mil K¢&).

Finan¢ni vysledky hospodafeni spolecnosti se drzi kazdy rok v pozadi za
ostatnimi vysledky hospodateni, které spolecnosti ptivadi nejvyrazngjsi podil. Bohuzel
v poslednich letech neni finan¢ni vysledek hospodatfeni nulovy, ale zac¢ind se dostavat
do zépornych cisel. V roce 2009 je to piesné minus 461 tisic korun. Tato situace je
spole¢nost vSechny své dllezité ucty pojistila proti kurzové ztraté. Dobrou variantou
pro volné finan¢ni prostredky jsou tieba terminované Ucty.

Vroce 2008 a 2010 spolecnost velmi vyrazné zatizilo schvalené vyplaceni
dividend v Castce priblizné 62 milioni korun. Tim se velice snizil stav penéznich
prostiedkii na konci ucetniho obdobi v obou letech. Konkrétné v roce 2010 se stav
vyrazné snizil na pouhych 8,4 mil K¢&. Za stavajici situace kdy spole¢nost vykazala za
rok 2010 vyrazné nizsi zisk, by bylo vhodné s vypladcenim dividend akcionaiim byt
zdrzenlivéjsi, ptedevsim z diivod budouci financni stability.

Ostatni ukazatele nam ukazuji, Ze spole¢nost nema v tomto ohledu v poslednich
letech zadny problém, ba naopak jsou jeji ukazatele vyrazn¢ lepsi, nez by dostacovalo
ke kladnému hodnoceni. Akorat v letech 2006 a 2007 se nam potvrdily mirné problémy
s pohledavkami a zavazky, které znamenaly pro spolecnost zaporné hodnoty Cistych
pohotovych prostiedkt (2006 a 2007) a krizové hodnoty okamzité likvidity (2007).
Také ukazatele celkové zadluzenosti ndm opét potvrzuji jisté problémy s jiz diive
zminovanymi pohleddvkami a zdvazky vletech 2006 a 2007. Koeficient
samofinancovani mé také ukazal, ze spoleCnost zbytecné¢ kryje vSechny potieby
vlastnimi zdroji. Méla by vice vyuzivat napiiklad beztirocné pujcky od dodavateli
(doba obratu zavazkl je zbyte¢n¢ nizkych 7 dnti, kdyz dodavatel nabizeji bez sankci az
30dni) a tim z ¢asti pokryt své potieby.

Spolecnost je z celkového pohledu ve velmi dobré financni i ekonomické
kondici coZ ndm v zavéru potvrzuji i1 soustavy ukazatelli jako je Z-skore, INO5 a

Kralickiiv Quicktest. I presto miizeme u spole¢nosti sledovat pokles vykonti a vyrazné
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snizeni penézniho toku z provozni Cinnosti. To znamena zvySenou obezietnost v

rozhodovani vedeni spolecnosti a bedlivé sledovani budouciho vyvoje.

Zakladnimi ptedpoklady pro zlepSeni jiz tak dobré situace ve spole¢nosti ABC
a.s. je predevsim hlidani stavu zavazkl a pohledavek z obchodnich vztahti v pfimérené
hlading. Dale pokracovat v trendu snizovani vykonové spotieby ¢imz spole¢nost zvysi
pfidanou hodnotu. Taky by se spole¢nost méla spole¢nost zaméfit na zvySeni svych
vykontl, které vyrazn€¢ v poslednim roce poklesly, a to naptiklad efektivnéjSim
vyhledavanim vefejné vypsanych soutézi a tim zvysit Sanci na ziskani vétSiho poctu
zakdzek. A v neposledni fadé¢ pokryti ndkladi na velky balik pohotovych finan¢nich
prostiedkii, zamezenim vzniku kurzovych rozdild, vytvofenim devizového uctu pro
zahrani¢ni operace a vlozeni pfimétené ¢asti pohotovych prostiedkd (v dohledné dobé
nékolika mésicti nepotiebné) na terminované ucty nebo na ucty s kratkodobym jistym
vynosem (horizont né¢kolika mésici). A jako posledni bych doporucil vyrazné
zdrzenlivéjsi postoj k vyplaceni dividend v situaci, kdy byl ekonomicky riist spolecnosti

vyrazné zpomalen.

Samotny ndvrh algoritmu pro vypocet ukazateli (viz. ptiloha 1) byl proveden
s ohledem na zavedené vypocty ve spolecnosti. Zakladem jsou predpfipravené listy
v aplikace Excel, pojmenované podle jednotlivych Casti ucetni zavérky, do kterych
uzivatel zada hodnoty z ucetnich zavérek jednotlivych let. Po vyplnéni vSech znamych
udaju si mize uzivatel zvolit na prvnim listu mezi predptipravenymi funkénimi tlacitky
(Commandbutton). Tlacitko ,,Provést analyzu“ znamend provedeni kompletni finan¢ni
analyzy spole¢nosti. Tlacitko ,,Vymazat tabulku“ vymaze diive vypoctené hodnoty.
Tlacitko ,,Vypocet koeficienti pro vetejné zakazky™ vypocitd vybrané ukazatele
zadavané spole¢nosti do nabidek na vefejné zakazky. Tlacitko ,,pocet zaméstnancu*
slouzi k zadani poc¢tu zaméstnancu. Posledni tlacitko ,,Do PDF“ znamena moZznost
ulozeni vypoctenych ukazatelli a tabulek do souboru typu PDF. Toto tlacitko bylo
vytvofeno kvili jednodussimu pienosu vysledkd a jejich korektnimu zobrazovani na

jinych pocitacich a zaftizenich.
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Financni analyza podniku

(Hodnoceni finanéni situace)

Provést Analyzu Vymazat tabulku Vyjpotet koeficientil pro veFejné zakazky
Horizontalni analyza T
Rozvaha ke
Obrazek 3: Nahled prostiedi pro vypocet finan¢ni analyzy Zdroj: Vlastni zpracovani

Vysledky vSech vypocti a ukazatelli se zobrazuji v prehlednych oddélenych
tabulkach s barevnym rozliSenim kladnych a zapornych hodnot, a s barevnym

rozliSenim velice dobrych, optimalnich a $patnych vysledki.

Rentabilita
Rok ~ 2006 |~ 2007 |~ 2008 |~| 2000 [~]
ROE 43,90% 26,10% 91,00% 38,50%
ROA 25,40% 15,60% 67,50% 34,20%
ROI 25,40% 15,60% 67,50% 34,20%
ROS 11,10% 6,40% 16,40% 10,80%,
Ukazatele aktivity
Rok [+ 2006 [~ 2007 [+] 2008 [+] 2000 [+]
Obrat celkovych aktiv 2,28 2,45 4,12 3,18
Obrat stalych aktiv 18,4 26,57 19,16 12,47
Doba obratu pohledavek 69,81 81,64 27,42 23.8
Doba obratu zévazkd 77,55 70,44 7,56 1.7

Ukazatel zadluZenosti

Rok [~ 2006 |- 2007 [~| 2008 (-] 2009 [~
Celkova zadluZenost 52,00% 51,80% 36,30% 30,60%
Koeficient samofinancovani 42,80% 48,20% 57,50% 69,40%
Doba splaceni dluhd 0,41 -5,34 0,29 -0,44
Urokové kryti 29870 21254 56,78 66,73,

Provozni ukazatele

Rok [+ 2006 =] 2007 [~ 2008 |~| 2000 [+]
Produktivita z pfidané hodnoty 1504,37 1121,05 1481,07 1719,23
Produktivita z vykon( 8889,9 9040,11 6660,71 6144,17
Ukazatel ndkladovosti vynost 0,89 0,94 0,86 0,88
Materidlova ndroénost vynosd 0,17 0,12 0,17 0,11,
Obrazek 4: Nahled vypoctenych hodnot v tabulkach Zdroj: Vlastni zpracovani

Algoritmus vypoctu ma implementovana opatfeni proti zapomenuti vlozeni
udaji dilezitych pro vypocet, opatfeni proti déleni nulou a samoziejmé kontrolou

vyplnéni stejnych sloupcti (let) v jednotlivych listech.
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atkodobe finandni vypomod

(f.31R-F.39R) { (f.103R +1.117R +{.118R) _

hospodareni béinéha Ufet.
2 - vlastni kapital

..
Obrazek 5: Nahled formulafe pro vypocet koeficientd pro vefejné zakazky Zdroj: Vlastni zpracovani

ud

Pozadavky na fungovani aplikace (algoritmu):

Softwarové pozadavky: verze MS Excel 2007 a vyssi, po upraveé i pro diivejsi verze
(2000, 2002, 2003)

Hardwarové pozadavky: PC s taktovaci frekvenci procesoru 300Mhz a vyssi, 256MB
RAM (podle OS), volny prostor na disku 0,5MB.

Specialni pozadavky: opravnéni pracovat v prosttedi MS Excel, v aplikaci MS Excel
mit povolena makra.

Zdrojovy kod programu je zachyceny v piiloze €.1 na konci prace.
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4.1 Ekonomické zhodnoceni

Provedené hodnoceni finan¢ni situace podniku se skladd ze dvou na sebe
navazujicich ¢asti. Prvni ¢ast je vytvofeni algoritmu (aplikace) pro vypocet ukazatelli
finan¢ni analyzy, které piehledné utfidi a zobrazi v piisluSnych tabulkach. Na tyto
vysledky pak navazuje ¢ast druhd, ve které se jednotlivé ukazatele a tabulky vyhodnoti
a nasledné z nich vyvodi zavéry v podob¢ problémovych mist a jejich feseni.

Provedeni algoritmu miiZeme ekonomicky zhodnotit pomoci poctu fadkli v ném
obsazeném a vynasobeném Casovym fondem a pené¢znim ohodnocenim na hodinu prace
programatora. Tento postup je vSak vhodny pokud se jednd o jedinecny algoritmus, na
trhu je vSak n€kolik podobné zalozenych programi. VétSinou jsou také na bazi
vytvofeného algoritmu fungujictho pod MS Excel. Proto je mozné cenu odhadnout
podle stavajici konkurence na trhu. Nejlevnéjsi a samoziejmé nejjednodussi aplikace
velice podobné svymi funkcemi vySe navrhnuté zacinaji svou cenou na 3 500K¢ s tim,
ze proti navrhnuté aplikaci nabizi navic grafy vychazejici z vypoctenych tabulek.
predikce budouciho vyvoje se prodavaji piiblizné za cenu 8 az 14 tisic korun
v zavislosti na poctu zakoupenych licenci. Navrhnuty algoritmus Ize srovndvat
s nejlevnéjSimi aplikacemi prodavanymi na trhu, ty sice nabizi navic grafy, avSak
vychézejici z vypoctenych tabulek a v sobé nenesou Zzadnou dfive neobsazenou
informaci. Také tyto aplikace nejsou pfizpisobeny zab&éhnutym vypoctim ve
spolec¢nosti, ale jsou zde pouze vSeobecné ukazatele. Navrhnuty algoritmus ale nema za
sebou potiebné testovani v provozu, proto je mozné, Ze by se u n¢j mohly vyskytnout
n¢jaké neocekavané chyby ve vypoctech. Z téchto divoda bych ho ocenil piiblizné€ na
65-75% ceny nejlevnéjsich aplikaci. S tim, Ze po provedeni testovani a zavedeni
vykreslovani grafii, by mohl byt rovnocenné srovnavan s nejlevnéjSimi aplikacemi
v tomto oboru.

Ekonomické zhodnoceni druhé ¢asti 1ze opét prepocitat podle stravenych hodin
vynésobenych hodinovou sazbou finan¢niho analytika. Nebo podle srovnani nabizenych
sluzeb v tomto oboru na trhu. Vzhledem k zachovani stejného zptisobu ekonomického
vyhodnocovani, jsem se ptiklonil k porovnani s nabizenymi sluzbami. Na trhu jsou
v ptedev§im dvé moZnosti a to takzvand jednoduchd analyza, ktera porovnavé jen

zakladni ukazatele a to pouze za 2 obdobi a poskytuje k nim jen kratké komentaie bez
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vyvozeni navrhu. Jeji cena se pohybuje v rozmezi 1500K¢ az 2500K¢. Komplexni
finan¢ni analyza, kterd obsahuje i hlubsi analyzu vSech ucetnich vykazii za 3 a vice
obdobi. Je v ni obsazen podrobny komentaf k aktualnimu stavu spolecnosti a navrhy na
opatfeni do budoucnosti, budouci vyvoj a porovnani s odvétvovym primérem nebo
konkurenci. U této analyzy za¢ina cena na 7 000K¢ avsak podle narokt zékaznika miize
vyrazné¢ vzrust. Provedena finanéni analyza je mnohem rozsahlej$i nez zékladni
(jednoduchd) varianta nabizend na trhu. AvSak v porovndni s komplexni analyzou
neobsahuje predikci budouciho vyvoje a také porovnani s odvétvovym primérem.
Samoziejmé& musime brat v tvahu, Ze na analyzach nabizenych na trhu pracuji analytici
s n¢kolikaletymi zkuSenostmi. Tudiz bych provedenou analyzu ocenil piiblizné stiedni
¢astkou v rozmezi mezi zakladni analyzou a komplexni analyzou.

Celkovou hodnotu takovéto financni analyzy s algoritmem pro vlastni uzivani
bych ocenil, s pfihlednutim k cenam podobnych produktt na trhu, zhruba ¢astkou 6 az 7

tisic K¢&.

Ekonomicky piinos pro spolecnost je urcité¢ ve finan¢ni Uspofe za provedenou
analyzu a algoritmus, ktery provadi jeji vypocet. V ptipad¢ objednani takového
produktu u jakékoliv firmy by spolecnost utratila fadové o 30 az 50% vice finan¢nich
prostiedkil. Ekonomicky piinos ze samotné finan¢ni analyzy se mize spolecnosti také
promitnout v Uspofe pracovniho ¢asu zaméstnanct. V prvni fadé u ekonomického useku
pii opakujicich se vypoctech financnich ukazateld, které se pravidelné pocitaji pii
podavani piihlaSek na vypsané soutéze a pii zadostech o plijcky do bank. Piedpoklada
se, ze by mél Casovou usporu pocitit i ekonom, ktery dohlizi nad spravnym
ekonomickym vyvojem spolenosti a ma takto prehledné setfidény vSechny ucetni
vykazy pro svoje hodnoceni. Celkova uspora vysla 29 650k¢ za prvni Ctvrt rok
pouzivani. Je to vSak pouze orienta¢ni hodnota, ktera vychazi z dosavadnich zkuSenosti
v podniku a odrazi prvni ¢tvrt rok pouzivani. To je doba, za kterou se piedpoklada
opakované pouzivani a prepocitavani ukazatelli a jejich vyhodnoceni. Za kazdé dalsi
ctvrtleti predpokladam tusporu 26 100K¢. Kdy se jiz zhodnoti pouze Casova uspora.

Ptehledné shrnuti tspor je uvedeno v tabulce 13.
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Financni Gspora

Casova uspora

Obchodni
Algoritmus Analyza Ekonomicky usek Usek Vedeni
Standardni 68 hod (3dny, 3
Cena na trhu 3500 7000 cas pracovnici) 20hod 10 hod
Cass
Odhadnuta pouzitim 8 hod (1den, 1
cena 2450 4500 aplikace pracovnik) 3 hod 1 hod
Usporeny
Uspora 1050 2500 éas 60 hod 17hod  9hod
Uspora celkem 29 650 K¢ (primérné ohodnoceni 300k¢ za hodinu)

Tabulka 13: Shrnuti ekonomického ptinosu

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejveétsi ekonomicky prinos, ktery by tato prace meéla spole¢nosti piinést se neda

jednoduse vy¢islit, protoze se az v budoucnu ukaze, jaké ekonomické zlepseni vysledky

této prace prinesly. Samoziejmé se na ekonomickém piinosu podepise i fakt, zda se

vysledky a doporuc¢enymi postupy bude vedeni spolecnosti fidit nebo alespon

inspirovat. V opacném piipad¢ se ekonomicky piinos prace pro spolecnost rapidné

snizi.
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ZAVER

V bakalafské praci jsem nejprve Vv teoretické Casti uvedl finan¢ni analyzu do
uzsich souvislosti s uc€etnimi vykazy a s modernim zptisobem vedeni podniku. Nasledné
na zéklad¢ teoretické Casti provedl analyzu soucasné situace ve sledované spolecnosti
s vysledky zhodnocenymi ve SWOT analyze a v zakladnim shrnuti informaci o
podniku. Tyto dv¢ ¢asti se staly zakladem pro provedeni samotného hodnoceni finan¢ni
situace podniku, ktera se dale opira o porovnani hodnot horizontalnich a vertikalnich
analyz ucetnich vykazi a o vypocitané hodnoty rozdilovych, pomérovych a soustav
ukazateld. VSechny ukazatele a hodnoty byly pocitany s ohledem na analyzovanou
spole¢nost pripadné s drobnymi Upravami na zadost spole¢nosti.

Na zaklad¢ vySe zminénych postupl bylo zjisténo nékolik nedostatkl, k nimz
byly provedeny navrhy ke zlepSeni stavajici situace.

Pro vytvoreni algoritmu na vypocet a porovnani jednotlivych hodnot bylo
pouzito vyvojového prostiedi Visual Basic for Applications s vystupem ve vSeobecné
znamém programu MS Excel. Toto prostfedi bylo zvoleno ptfedev§im kvili Siroké
dostupnosti a pro moznost naslednych Uprav bez zasahu do koédu za pomoci néstroji
samotného programu MS Excel jako jsou napiiklad kontingen¢ni tabulky a grafy.

Samotny program i celé posouzeni financni situace podniku vcetné névrha
feSeni bylo pfedano spole¢nosti jako viibec prvni komplexni finan¢ni analyza provedena
ve spolecnosti ABC a.s. S vyhledem pouzivani vytvofeného programu i v nasledujicich
letech pro posuzovani finan¢ni situace samotnymi spoluvlastniky spolecnosti a

vedenim.

Z pohledu autora této prace je spolecnost ve velmi dobré finan¢ni situaci ale i
pfesto se béhem posuzovani naslo né€kolik drobnych problémi, které zbytecné
spole€nost financné zatéZuji. Samoziejmé rozhodnuti, zda zapoji ndvrhy na zlepSeni

téchto problému v dalSich letech do svého planu, zaleZi zcela na vedeni spolecnosti.
Bakalatské prace bude analyzované spolecnosti jistym pifinosem jak v teoretické

oblasti, tak v oblasti analyzy a feSeni problému. Jak velky tento pfinos vSak bude, se da

posoudit nejdiive v néasledujicich letech.
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Piiloha ¢. 1: Zdrojovy kéd pro vypocet vybranych ukazatelu

Private Sub CommandButtonl Click()
vysledek = MsgBox ("Opravdu chcete smazat vsSechny vypoc¢tené hodnoty?",
vbExclamation + vbYesNoCancel)
Select Case vysledek
Case vbYes
vysledek2 = MsgBox ("Bude provedeno smazani vSech vypoctenych
hodnot!", vbOKCancel + vbExclamation)
Select Case vysledek2
Case vbOK
Worksheets (1) .Range ("B10:72140") .Cells.Clear
Case vbCancel
Exit Sub
End Select
Case vbNo
MsgBox "Akce zru$ena uzZivatelem.", vbInformation
Case vbCancel
MsgBox "Akce zrusSena uzZivatelem.", vbInformation
End Select
End Sub

Private Sub CommandButton2 Click()
'Definovani proménych

Dim a, b, ¢ As Range

Dim rok, rokl, rok2, rok3 As Integer
Dim bunka As Range

Dim zamestnanci As Byte

Dim R1, R2, R3, R4 As Double

'Definovani konstant

rokl = 2005
rok2 = 2005
rok3 = 2005

pocet = 2005

'Zjiéténi poctu vyplnénych let v listu Aktiv

For Each a In Worksheets (2) .Range ("F9:Z9") .Cells
If a <> "" Then
rokl = rokl + 1

End If
Next
'Z3isténi poctu vyplnénych let v listu Pasiv
For Each b In Worksheets (3) .Range ("G9:Z9") .Cells

If b <> "" Then
rok2 = rok2 + 1
End If

Next

'7Z3isténi poctu vyplnénych let v listu VZZ
For Each ¢ In Worksheets (4) .Range ("F12:Z212") .Cells

If ¢ <> "" Then
rok3 = rok3 + 1
End If

Next

'Kontrola nejniZsiho poctu let s kterymi je mozno provadét vypoclty
If (rokl < rok2) Then
If (rokl < rok3) Then



rok = rokl

Else
rok = rok3
pocet = rok3 - rokl
End If
ElseIf (rok2 < rok3) Then
rok = rok2
Else
rok = rok3
End If

'VypocCet konstanty poctu let - pocCet sloupcu
pocet = 2005 - rok
pocet = Abs (pocet)
'Definovani pottrebnych konstant pro vypolty

i =1
a =>5
b =2

pocatek = 2006

'Kontrola zda je zadan pocet zaméstnacu
For Each x In Worksheets (l) .Range ("B144:72144") .Cells

If x <> "" Then
zam = zam + 1
End If
Next

If zam < pocet Then
MsgBox "Zadejte do tabulky pocet =zaméstnanci k prislusnym
vbCritical + vbOKOnly
Load UserForm2
UserForm2.Show
Exit Sub

End If

Call Horizontalni analyza
Call Vertikalni analyza
Call Ukazatele

Call Soustavy ukazatelu

'Zaporné hodnoty zvyraznit cervené
For Each a In Worksheets(l) .Range ("B11:Z46") .Cells
If a < 0 Then
a.Font.Color = vbRed
End If
Next
'Zvyraznéni pro rozdilové ukazatele
For Each a In Worksheets (l) .Range ("B75:Z278") .Cells
If a < 0 Then
a.Font.Color = vbRed
End If
Next

rokum",



'Zvyraznéni pro jednotlivé ukazatele likvidity
For Each a In Worksheets(l) .Range ("B83:Z83") .Cells
If a < 0.6 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 1.1 < a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
End If
Next

For Each a In Worksheets (l) .Range ("B84:Z84") .Cells
If a < 1 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 1.5 < a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
End If
Next

For Each a In Worksheets(l) .Range ("B85:Z85") .Cells
If a < 1.5 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 2.5 < a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
End If
Next
'Zvyraznéni pro Rentabilitu
For Each a In Worksheets (l) .Range ("B89:Z89") .Cells
If a < 0.08 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 0.18 < a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
End If
Next

For Each a In Worksheets (l) .Range ("B90:Z290") .Cells
If a < 0.1 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 0.2 < a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
End If
Next

For Each a In Worksheets(l) .Range ("B91:Z91") .Cells
If a < 0.15 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 0.25 < a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
End If
Next

For Each a In Worksheets (l) .Range ("B92:Z92") .Cells
If a < 0.06 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 0.16 < a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
End If
Next

'Zvyraznéni pro ukazatele aktivity
For Each a In Worksheets(l) .Range ("B96:Z296") .Cells



If a < 1.5 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 3 < a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
End If
Next
b =2

For Each a In Worksheets(l) .Range ("B97:Z297") .Cells
If a < Worksheets(l).Cells (96, Db).Value Then

a.Font.Color = vbRed
End If
b=Db+ 1
Next

For Each a In Worksheets (l) .Range ("B98:Z298") .Cells

If a < 14 Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
ElseIf 70 < a Then
a.Font.Color = vbRed
End If
Next

'Zvyraznéni ukazatele zadluzZenosti
For Each a In Worksheets (l) .Range ("B103:Z2103")
If 0.5 < a Then
a.Font.Color = vbRed
End If
Next

For Each a In Worksheets (l) .Range ("B104:72104")
If 0.5 < a Then
a.Font.Color = vbRed
End If
Next

For Each a In Worksheets (1) .Range ("B105:72105")
If 3 < a Then
a.Font.Color = vbRed
End If
Next

For Each a In Worksheets (1) .Range ("B106:Z2106")
If a < 3 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 10 < a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
End If
Next

'Zvyraznéni soustavy ukazatelu
For Each a In Worksheets(l).Range ("B117:2117")
If a < 1.2 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 2.9 <= a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
ElselIf a < 2.9 And 1.2 <= a Then
a.Font.Color = vbBlue
End If
Next

.Cells

.Cells

.Cells

.Cells

.Cells



For Each a In Worksheets(l) .Range ("B118:72118") .Cells
If a < 0.9 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 1.6 <= a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
ElseIf a < 1.6 And 0.9 <= a Then
a.Font.Color = vbBlue
End If
Next

For Each a In Worksheets(l) .Range ("B119:72119") .Cells
If a < 1 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 3 <= a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
ElseIf a < 3 And 1 <= a Then
a.Font.Color = vbBlue
End If
Next

For Each a In Worksheets(l) .Range ("B120:2120") .Cells
If a < 1 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 3 <= a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
ElseIf a < 3 And 1 <= a Then
a.Font.Color = vbBlue
End If
Next

For Each a In Worksheets(l) .Range ("B121:72121") .Cells
If a < 1 Then
a.Font.Color = vbRed
ElseIf 3 <= a Then
a.Font.Color = RGB(0, 128, 0)
ElseIf a < 3 And 1 <= a Then
a.Font.Color = vbBlue
End If
Next

'Zvyraznéni horizont anal. cash-flow
For Each a In Worksheets(l) .Range ("B134:72140") .Cells
If a < 0 Then
a.Font.Color = vbRed
End If
Next
'Dopséani % za vypoclty
For Each a In Worksheets(l) .Range ("B11:Z31") .Cells

If a <> "" Then
a.Value = a.Value & "%"
Else: a.Value = a.Value
End If
Next

For Each a In Worksheets (l) .Range ("B33:Z46") .Cells
If a <> "" Then



a.Value

Else:
End If
Next

a.Value

a.Value & "%"

a.Value

For Each a In Worksheets(l) .Range ("B51:Z262") .Cells

If a <>

a.Value

Else:
End If
Next

nn

a.Value

Or

a = "Q"
a.vValue &

Or a

nomn
o

a.Value

"0,00"™ Then

For Each a In Worksheets(l) .Range ("B65:Z71") .Cells

If a <> "" Or a = "0" Then

a.Value = a.Value & "%"
Else: a.Value = a.Value
End If

Next

For Each a In Worksheets(l) .Range ("B134:72140") .Cells

If a <> "" Or a = "0" Then
a.Value = a.vValue & "%"
Else: a.Value = a.Value
End If
Next
Worksheets (1) .Range ("B103:Z104") .NumberFormat = "0.00%"
Worksheets (1) .Range ("B89:Z92") .NumberFormat = "0.00%"

'Prizplsobeni

Worksheets (1)

Worksheets
Worksheets
Worksheets
Worksheets
Worksheets
Worksheets
Worksheets
Worksheets
Worksheets
Worksheets
Worksheets
Worksheets
Worksheets
Worksheets
Worksheets

Worksheets (1)

(1) .
(1) .
(1) .
(1) .
(1) .
(1) .
(1) .
(1) .
(1) .
(1) .
(1) .
(1) .
(1) .
(1).
(1).

S§irky vsech sloupcu

.Range ("B:Z") .Horizo
Range ("B10:Z210") .Ho
Range ("B32:7232") .Ho
Range ("B50:7250") .Ho
Range ("B64:Z264") .Ho
Range ("B74:7274") .Ho
Range ("B82:7282") .Ho
Range ("B88:7288") .Ho
Range ("B95:7295") .Ho
Range ("B102:2102")
Range ("B109:2109")
Range ("B1ll6:z116")
Range ("B123:Z123")
Range ("B133:Z133")
Range ("B130:Z130")
Range ("B143:2143")

.Range ("A:Z") .Column

MsgBox "Vypocet probéhl uspésnée",

ntalAlignment =
rizontalAlignment
rizontalAlignment
rizontalAlignment
rizontalAlignment
rizontalAlignment
rizontalAlignment
rizontalAlignment
rizontalAlignment =

.HorizontalAlignment
.HorizontalAlignment
.HorizontalAlignment
.HorizontalAlignment
.HorizontalAlignment
.HorizontalAlignment
.HorizontalAlignment

s.AutoFit

vbInformation

x1Right

x1Left

x1Left

x1Center
x1Center
x1Center
x1Center
x1Center
x1Center

x1Center
x1Center
x1Center
x1Center
x1Left
x1lLeft
x1Left



MsgBox "Zaporné hodnoty a hodnoty pohybujici se v krizové hladiné jsou

zvyraznény cervené." & vbCrLf & vbCrLf & "Hodnoty prumérné nebo
standardni jsou bézZnou cernou barvou." & vbCrLf & vbCrLf & "Hodnoty
pohybujici se v tzv. Sedé zdéné Jsou zvyraznény modre" & vbCrLf &
" (pokud Jje Sed& =zdbébna pro tento ukazatel specifikovéna)." & vbCrLf &

vbCrLf & "Velmi dobré hodnoty jsou zvyraznény zelené.", vbInformation
+ vbOKOnly

End Sub

Private Sub CommandButton3 Click()
Load UserForm?2

UserForm2.Show

End Sub

Private Sub CommandButton4 Click()
Load UserForm3
UserForm3.Show

End Sub

Private Sub CommandButton5 Click()

slozka = Application.GetSaveAsFilename (filefilter:="PDF
Files (*.pdf), *pdf")

If slozka = False Then Exit Sub

ActiveSheet.ExportAsFixedFormat Type:=yltypepdf, Filename:=slozka,
quality:=x1QualityStandard, includedocproperties:=True,
ignoreprintareas:=False, openafterpublish:=True

If slozka <> False Then

MsgBox "Ulozeno do " & slozka
End If

End Sub
Function Horizontalni analyza()

Dim a, b, ¢ As Range

Dim rok, rokl, rok2, rok3 As Integer
Dim bunka As Range

Dim zamestnanci As Byte

Dim R1, R2, R3, R4 As Double

'Definovani konstant
rokl = 2005
rok2 2005
rok3 2005
pocet = 2005

'Zjiéténi poctu vyplnénych let v listu Aktiv

For Each a In Worksheets (2) .Range ("F9:Z9") .Cells
If a <> "" Then
rokl = rokl + 1

End If
Next
'Zjis8téni poctu vyplnénych let v listu Pasiv
For Each b In Worksheets (3) .Range ("G9:Z9") .Cells

If b <> "" Then
rok2 = rok2 + 1
End If



Next
'Zji8téni pocdtu vyplnénych let v listu VZZ
For Each ¢ In Worksheets (4) .Range ("F12:Z212") .Cells

If ¢ <> "" Then
rok3 = rok3 + 1
End If

Next

'Kontrola nejniz$iho poc¢tu let s kterymi je moZno provadét vypoclty
If (rokl < rok2) Then
If (rokl < rok3) Then
rok = rokl

Else
rok = rok3
pocet = rok3 - rokl
End If
ElseIf (rok2 < rok3) Then
rok = rok2
Else
rok = rok3
End If

'VypocCet konstanty poctu let - pocCet sloupcu
pocet = 2005 - rok
pocet = Abs (pocet)
'Definovéani pottrebnych konstant pro vypolty

i =1
a =>5
b =2

pocatek = 2006

Do Until i = pocet

'Zapis obdobi

Worksheets (l) .Cells (10, b) = pocatek & " - " & pocatek + 1

'"Horizont&lni analyza Aktiv s oSetfenim proti nechténému déleni
nulou

'Celkovéa aktiva

If Worksheets (2) .Cells (9, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (2) .Cells (9, a + 1) .Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (11, b) = "O"

ElseIf Worksheets (2) .Cells (9, a + 2) .Value -
Worksheets (2) .Cells (9, a + 1).Value = Worksheets(2).Cells (9, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (11, b) = Worksheets (2).Cells (9, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (11, b) = Round(((Worksheets(2).Cells (9, a +
2) .Value - Worksheets (2) .Cells (9, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (2) .Cells (9, a + 1) .Value), 2)
End If
'Dlouhodoby majetek
If Worksheets (2) .Cells (11, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (2) .Cells (11, a + 1).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (12, b) = "0O"



Elself Worksheets (2) .Cells (11,
Worksheets (2) .Cells (11,

a + 1).Value
Then

a + 2) .Value
Worksheets (2) .Cells (11, a + 2)
Worksheets (1) .Cells (12,
Else

Worksheets (1) .Cells (12,
2) .Value -

b) = Worksheets (2).Cells (13, a + 2)
b) Round ( ( (Worksheets (2) .Cells (11, a +
Worksheets (2) .Cells (11, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (2) .Cells (11, a + 1).Value), 2)

End If

' DNM

If Worksheets (2) .Cells (12, a +
Worksheets (2) .Cells (12, a + 1) .Value =

= 0 Then
Worksheets (1) .Cells (13, b) = "0O"
Elself

Worksheets (2) .Cells (12,
Worksheets (2) .Cells (12,

a + 1).Value =
Then

2) .Value

0 And

a + 2) .Value
Worksheets (2) .Cells (12,

a + 2)
Worksheets (1) .Cells (13,

Else
Worksheets (1) .Cells (13, Db)

Round ( ( (Worksheets (2) .Cells (12, a +
2) .Value - Worksheets (2) .Cells (12, a + 1) .vValue) * 100) /
Abs (Worksheets (2) .Cells (12, a + 1).Value), 2)
End If

' DHM

b) = Worksheets (2).Cells (12, a + 2)

If Worksheets (2) .Cells (21, a + 2) .Value
Worksheets (2) .Cells (21, a + 1).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (12,

b) = non
ElseIf

Worksheets (2) .Cells (21,
Worksheets (2) .Cells (21,

a + 1).Value
Then

0 And

a + 2) .Value
Worksheets (2) .Cells (21,

a + 2)
Worksheets (1) .Cells (14,

Else
Worksheets (1) .Cells (14,

Round ( ( (Worksheets (2) .Cells (21, a +
2) .Value - Worksheets (2) .Cells (21, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (2) .Cells (21, a + 1).Value), 2)
End If

'DFM

If Worksheets (2) .Cells (31,
Worksheets (2) .Cells (31, a + 1) .Value

Worksheets (1) .Cells (15, b) = "0O"

ElseIlf Worksheets (2) .Cells (31,

Worksheets (2) .Cells (31, a + 1).Value =
Then

b) = Worksheets (2).Cells (21, a + 2)
b) =

a +

2) .Value
0 Then

Il
o

And

a + 2) .Value
Worksheets (2) .Cells (31,

a + 2)
Worksheets (1) .Cells (15,

Else

Worksheets (1) .Cells (15, Db)

Round ( ( (Worksheets (2) .Cells (31, a +
2) .Value - Worksheets (2) .Cells (31, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (2) .Cells (31, a + 1).Value), 2)
End If

'Obéznéd aktiva

b) =

Worksheets (2) .Cells (31, a + 2)

If Worksheets (2) .Cells (39, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (2) .Cells (39, a + 1).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (16, b) = "O"

ElseIlf Worksheets (2) .Cells (39, a + 2) .Value -
Worksheets (2) .Cells (39, a + 1) .Value Worksheets (2) .Cells (39, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (16, b) = Worksheets(2).Cells (39, a + 2)
Else



Worksheets (1) .Cells (1o,

b) = Round(((Worksheets (2).Cells (39, a +
2) .Value - Worksheets (2) .Cells (39, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (2) .Cells (39, a + 1).Value), 2)

End If

'Z&soby
If Worksheets (2) .Cells (40, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (2) .Cells (40, a + 1) .Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (17, b) = "0O"

Elself Worksheets (2) .Cells (40, a + 2) .Value
Worksheets (2) .Cells (40, a + 1).Value = Worksheets(2).Cells (40, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (17, Db) Worksheets (2) .Cells (40, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (17, b) = Round(((Worksheets(2).Cells (40, a +
2) .Value - Worksheets (2) .Cells (40, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (2) .Cells (40, a + 1) .Value), 2)
End If
'Material
If Worksheets (2) .Cells (41, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (2) .Cells (41, a + 1) .Value = 0 Then

Worksheets (1) .Cells (18, b) = "0O"

ElseIf Worksheets (2) .Cells (41, a + 2) .Value -
Worksheets (2) .Cells (41, a + 1) .Value Worksheets (2) .Cells (41, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (18, b) Worksheets (2) .Cells (41, a + 2)

Else

Worksheets (1) .Cells (18, b) = Round(((Worksheets(2).Cells (41, a +
2) .Value - Worksheets (2) .Cells (41, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (2) .Cells (41, a + 1).Value), 2)

End If

'Nedokonc¢ena vyroba

If Worksheets (2) .Cells (42, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (2) .Cells (42, a + 1) .Value = 0 Then

Worksheets (1) .Cells (19, b) = "0O"

ElseIlf Worksheets (2) .Cells (42, a + 2) .Value -
Worksheets (2) .Cells (42, a + 1).Value =
Then

Worksheets (2) .Cells (42,

a + 2)
Worksheets (1) .Cells (19, b) = Worksheets(2).Cells (42, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (19, b) = Round(((Worksheets(2).Cells (42, a +
2) .Value - Worksheets (2) .Cells (42, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (2) .Cells (42, a + 1) .Value), 2)
End If
'Dlouhodobé pohledavky
If Worksheets (2) .Cells (47, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (2) .Cells (47, a + 1) .Value 0 Then
Worksheets (1) .Cells (20, b) = "O"

Elself Worksheets (2) .Cells (47, a + 2) .Value -
Worksheets (2) .Cells (47, a + 1) .Value = Worksheets(2).Cells (47, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (20, b) = Worksheets(2) .Cells (47, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (20, b) = Round(((Worksheets(2).Cells (47, a +
2) .Value - Worksheets (2) .Cells (47, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (2) .Cells (47, a + 1) .Value), 2)
End If
'Kradtkodobé pohledavky
If Worksheets (2) .Cells (56, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (2) .Cells (56, a + 1) .Value = 0 Then
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Worksheets (1) .Cells (21,

by = "0"

ElseIf Worksheets (2) .Cells (56, a + 2) .Value
Worksheets (2) .Cells (56, a + 1).Value = Worksheets(2).Cells (56, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (21, b) = Worksheets(2).Cells (56, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (21, b) =
2) .Value

Round ( ( (Worksheets (2) .Cells (56,
Worksheets (2) .Cells (56,

a
a +
Abs (Worksheets (2) .Cells (56,

1) .Value) * 100)
a + 1).vValue), 2)
End If
'Pohledavky z obchodnich vztaht
If Worksheets (2) .Cells (57, a + 2) .Value 0 And
Worksheets (2) .Cells (57, a + 1) .Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (22, b) = "0O"

Elself Worksheets (2) .Cells (57, a + 2) .Value
Worksheets (2) .Cells (57, a + 1) .Value Worksheets (2) .Cells (57, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (22, b) Worksheets (2) .Cells (57, a + 2)

Else

Worksheets (1) .Cells (22, Db) Round ( ( (Worksheets (2) .Cells (57, a +
2) .Value - Worksheets (2) .Cells (57, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (2) .Cells (57, a + 1) .Value), 2)
End If
'Kratkodoby financ¢ni majetek
If Worksheets (2) .Cells (66, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (2) .Cells (66, a + 1).Value = 0 Then

Worksheets (1) .Cells (23, b) = "0O"

Elself Worksheets (2) .Cells (66, a + 2) .Value -
Worksheets (2) .Cells (66, a + 1) .Value Worksheets (2) .Cells (66, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (23, b) = Worksheets (2).Cells (66, a + 2)

Else

Worksheets (1) .Cells (23, b) = Round(((Worksheets(2).Cells(66, a +

2) .Value - Worksheets (2) .Cells (66, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (2) .Cells (66, a + 1) .Value), 2)
End If
'"Horizont&lni analyza Pasiv s oSetfenim proti nechténému déleni
nulou
'Celkovéa pasiva
If Worksheets (3) .Cells (9, a + 3) .Value 0 And
Worksheets (3) .Cells (9, a + 2).Value = 0 Then

Worksheets (1) .Cells (24, b) = "0O"

Elself Worksheets (3) .Cells (9, a + 3) .Value -
Worksheets (3) .Cells (9, a + 2).Value = Worksheets(3).Cells (9, a + 3)
Then

Worksheets (1) .Cells (24, b) Worksheets (3) .Cells (9, a + 3)
Else
Worksheets (1) .Cells (24, b) Round ( ( (Worksheets (3) .Cells (9, a +
3) .Value Worksheets (3) .Cells (9, a + 2) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (3) .Cells (9, a + 2).Value), 2)
End If
'Vlastni kapital
If Worksheets (3) .Cells (10, a + 3) .Value = 0 And
Worksheets (3) .Cells (10, a + 2).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (25, b) = "0O"
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ElseIf Worksheets (3) .Cells (10,
Worksheets (3) .Cells (10,

a + 2).Value
Then

a + 3) .Value
Worksheets (3) .Cells (10, a + 3)
Worksheets (1) .Cells (25,
Else

Worksheets (1) .Cells (25,
3) .Value -

b) = Worksheets (3).Cells (10, a + 3)
b) Round ( ( (Worksheets (3) .Cells (10, a +
Worksheets (3) .Cells (10, a + 2) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (3) .Cells (10, a + 2).Value), 2)

End If

'Vysledek hospodareni bezného uc.
If

Worksheets (3) .Cells (26, a + 3) .Value
Worksheets (3) .Cells (26, a + 2).Value =

= 0 Then
Worksheets (1) .Cells (26, b) = "0O"
Elself

Worksheets (3) .Cells (26,
Worksheets (3) .Cells (26,

a + 2).Value =
Then

obdobi

0 And

a + 3) .Value
Worksheets (3) .Cells (26,

a + 3)
Worksheets (1) .Cells (26,

Else

Worksheets (1) .Cells (26, Db)

Round ( ( (Worksheets (3) .Cells (26, a +
3) .Value - Worksheets (3) .Cells (26, a + 2) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (3) .Cells (26, a + 2).Value), 2)
End If

'Cizi zdroje

If Worksheets (3) .Cells (28, a + 3) .Value
Worksheets (3) .Cells (28, a + 2).Value =

= 0 Then
Worksheets (1) .Cells (27, b) = "O"
ElseIf

Worksheets (3) .Cells (28,
Worksheets (3) .Cells (28,

a + 2).Value
Then

b) = Worksheets (3).Cells (26, a + 3)

0 And

a + 3) .Value
Worksheets (3) .Cells (28,

a + 3)
Worksheets (1) .Cells (27,

Else
Worksheets (1) .Cells (27,

Round ( ( (Worksheets (3) .Cells (28, a +
3) .Value - Worksheets (3) .Cells (28, a + 2) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (3) .Cells (28, a + 2).Value), 2)
End If

'Dlouhodobé zavazky
If Worksheets (3) .Cells (34,
Worksheets (3) .Cells (34, a + 2).Value
Worksheets (1) .Cells (28, b) = "0O"
ElseIlf Worksheets (3) .Cells (34,

Worksheets (3) .Cells (34, a + 2).Value =
Then

b) = Worksheets (3).Cells (28, a + 3)
b) =

a +

3) .Value
0 Then

Il
o

And

a + 3) .Value
Worksheets (3) .Cells (34,

a + 3)
Worksheets (1) .Cells (28,

Else

Worksheets (1) .Cells (28, Db)

Round ( ( (Worksheets (3) .Cells (34, a +
3) .Value - Worksheets (3) .Cells (34, a + 2) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (3) .Cells (34, a + 2).Value), 2)
End If

'Kratkodobé zavazky

b) =

Worksheets (3) .Cells (34, a + 3)

If Worksheets (3) .Cells (45, a + 3) .Value = 0 And
Worksheets (3) .Cells (45, a + 2).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (29, b) = "O"

ElseIlf Worksheets (3) .Cells (45, a + 3) .Value -
Worksheets (3) .Cells (45, a + 2) .Value Worksheets (3) .Cells (945, a + 3)
Then

Worksheets (1) .Cells (29, b) = Worksheets (3).Cells (45, a + 3)
Else
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Worksheets (1) .Cells (29,

b) =
3) .Value

Round ( ( (Worksheets (3) .Cells (45,
Worksheets (3) .Cells (45,
Abs (Worksheets (3) .Cells (45,

a +
a + 2) .Value) * 100) /
a + 2).Value), 2)
End If
'zavazky z obchodnich wvztahu
If Worksheets (3) .Cells (460, a + 3) .Value 0 And
Worksheets (3) .Cells (46, a + 2).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (30, b) = "0O"

Elself Worksheets (3) .Cells (46, a + 3) .Value -
Worksheets (3) .Cells (46, a + 2).Value = Worksheets(3).Cells (46, a + 3)
Then

Worksheets (1) .Cells (30, b) = Worksheets(3).Cells (46, a + 3)

Else

Worksheets (1) .Cells (30, Db) Round ( ( (Worksheets (3) .Cells (46, a +
3) .Value - Worksheets (3) .Cells (46, a + 2) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (3) .Cells (46, a + 2).Value), 2)
End If
'Bankovni uvéry
If Worksheets (3) .Cells (57, a + 3) .Value = 0 And
Worksheets (3) .Cells (57, a + 2).Value 0 Then

Worksheets (1) .Cells (31, b) = "0O"

ElseIf Worksheets (3) .Cells (57, a + 3) .Value -
Worksheets (3) .Cells (57, a + 2).Value = Worksheets(3).Cells (57, a + 3)
Then

Worksheets (1) .Cells (31, b) Worksheets (3) .Cells (57, a + 3)

Else
Worksheets (1) .Cells (31, b) =
3) .Value -

Round ( ( (Worksheets (3) .Cells (57,
Worksheets (3) .Cells (57, a + 2) .Value) *
Abs (Worksheets (3) .Cells (57,

a +
a + 2).vValue),
End If

100) /
2)

'Horizontalni analyza VZZ vcéetné oSetfeni proti nechténému deéleni
nulou

Worksheets (1) .Cells (32, =

b) pocatek & " - "
'"Trzby z prodeje vl. vyrobku a sluZeb
If Worksheets (4) .Cells (13,

& pocatek + 1
Worksheets (4) .Cells (13,

a + 2) .Value 0 And
a + 1).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (33, b) = "0O"

ElseIlf Worksheets (4) .Cells (13, a + 2) .Value -
Worksheets (4) .Cells (13, a + 1) .Value Worksheets (4) .Cells (13, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (33, Db) Worksheets (4) .Cells (13, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (33, b) =
2) .Value -

Round ( ( (Worksheets (4) .Cells (13,
Worksheets (4) .Cells (13,
Abs (Worksheets (4) .Cells (13,

a +
a + 1) .Value) * 100) /
a + 1).value), 2)
End If
'Vykony
If Worksheets (4) .Cells (12, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (4) .Cells (12, a + 1) .Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (34, b) = "O"

ElseIf Worksheets (4) .Cells (12, a + 2) .Value -
Worksheets (4) .Cells (12, a + 1) .Value Worksheets (4) .Cells (12, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (34, b) Worksheets (4) .Cells (12, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (34, D) Round ( ( (Worksheets (4) .Cells (12, a +
2) .Value - Worksheets (4) .Cells (12, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (4) .Cells (12, a + 1) .Value), 2)
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End If

'Vykonova spotfeba

If Worksheets (4) .Cells (16, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (4) .Cells (16, a + 1) .Value 0 Then
Worksheets (1) .Cells (35, b) = "0O"

ElseIf Worksheets (4) .Cells (1o, a + 2) .Value -
Worksheets (4) .Cells(l6, a + 1).Value = Worksheets(4).Cells(lo, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (35, b) Worksheets (4) .Cells (16, a + 2)

Else

Worksheets (1) .Cells (35, Db) Round ( ( (Worksheets (4) .Cells(l6, a +

2) .Value - Worksheets (4) .Cells (16, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (4) .Cells (16, a + 1) .Value), 2)
End If
'Spotteba materidlu a energie
If Worksheets (4) .Cells (17, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (4) .Cells (17, a + 1) .Value 0 Then

Worksheets (1) .Cells (36, b) = "0O"

ElseIlf Worksheets (4) .Cells (17, a + 2) .Value -
Worksheets (4) .Cells (17, a + 1).Value = Worksheets(4).Cells (17, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (36, b) = Worksheets(4).Cells (17, a + 2)

Else

Worksheets (1) .Cells (36, Db) Round ( ( (Worksheets (4) .Cells (17, a +
2) .Value - Worksheets (4) .Cells (17, a + 1) .vValue) * 100) /
Abs (Worksheets (4) .Cells (17, a + 1) .Value), 2)
End If
'Sluzby
If Worksheets (4) .Cells (18, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (4) .Cells (18, a + 1).Value = 0 Then

Worksheets (1) .Cells (37, b) = "0O"

ElseIf Worksheets (4) .Cells (18, a + 2) .Value -
Worksheets (4) .Cells (18, a + 1) .Value Worksheets (4) .Cells (18, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (37, b) = Worksheets(4).Cells (18, a + 2)

Else
Worksheets (1) .Cells (37, b) =
2) .Value -

Round ( ( (Worksheets (4) .Cells (18, a +
Worksheets (4) .Cells (18, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (4) .Cells (18, a + 1) .Value), 2)

End If

'Pridanéd hodnota

If Worksheets (4) .Cells (19, a + 2) .Value 0 And
Worksheets (4) .Cells (19, a + 1).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (38, b) = "0O"

ElseIlf Worksheets (4) .Cells (19, a + 2) .Value -
Worksheets (4) .Cells (19, a + 1).Value = Worksheets(4).Cells (19, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (38, b) Worksheets (4) .Cells (19, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (38, b) =
2) .Value -

Round ( ( (Worksheets (4) .Cells (19, a +
Worksheets (4) .Cells (19, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (4) .Cells (19, a + 1).Value), 2)

End If

'Osobni néaklady

If Worksheets (4) .Cells (20, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (4) .Cells (20, a + 1).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (39, b) "o"
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ElseIf Worksheets (4) .Cells (20,
Worksheets (4) .Cells (20,

a + 1).Value =
Then

a + 2) .Value
Worksheets (4) .Cells (20,

a + 2)
Worksheets (1) .Cells (39, b) = Worksheets(4).Cells (20, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (39, Db) Round ( ( (Worksheets (4) .Cells (20, a +
2) .Value - Worksheets (4) .Cells (20, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (4) .Cells (20, a + 1) .Value), 2)
End If
'Trtby z prodeje DM a materidlu
If Worksheets (4) .Cells (27, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (4) .Cells (27, a + 1) .Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (40, b) = "0O"

Elself Worksheets (4) .Cells (27, a + 2) .Value -
Worksheets (4) .Cells (27, a + 1).Value = Worksheets(4).Cells (27, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (40, b) Worksheets (4) .Cells (27, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (40, b) = Round(((Worksheets(4).Cells (27, a +
2) .Value - Worksheets (4) .Cells (27, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (4) .Cells (27, a + 1) .Value), 2)
End If
'Zlstatkova cena prodaného DM a materidlu
If Worksheets (4) .Cells (30, a + 2) .Value 0 And
Worksheets (4) .Cells (30, a + 1).Value = 0 Then

Worksheets (1) .Cells (41, b) = "0O"

ElseIf Worksheets (4) .Cells (30, a + 2) .Value -
Worksheets (4) .Cells (30, a + 1) .Value Worksheets (4) .Cells (30, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (41, Db) Worksheets (4) .Cells (30, a + 2)

Else

Worksheets (1) .Cells (41, b) = Round(((Worksheets(4).Cells (30, a +
2) .Value - Worksheets (4) .Cells (30, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (4) .Cells (30, a + 1).Value), 2)

End If

'Ostatni provozni vynosy

If Worksheets (4) .Cells (34, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (4) .Cells (34, a + 1).Value = 0 Then

Worksheets (1) .Cells (42, b) = "0O"

ElseIlf Worksheets (4) .Cells (34, a + 2) .Value -
Worksheets (4) .Cells (34, a + 1).Value =
Then

Worksheets (4) .Cells (34,

a + 2)
Worksheets (1) .Cells (42, b) = Worksheets (4).Cells (34, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (42, b) = Round(((Worksheets(4).Cells (34, a +
2) .Value - Worksheets (4) .Cells (34, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (4) .Cells (34, a + 1).Value), 2)
End If
'Ostatni provozni néaklady
If Worksheets (4) .Cells (35, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (4) .Cells (35, a + 1) .Value 0 Then
Worksheets (1) .Cells (43, b) = "O"

ElseIlf Worksheets (4) .Cells (35, a + 2) .Value -
Worksheets (4) .Cells (35, a + 1).Value = Worksheets(4).Cells (35, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (43, b) = Worksheets(4).Cells (35, a + 2)
Else
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Worksheets (1) .Cells (43, b) = Round(((Worksheets(4).Cells (35, a +
2) .Value - Worksheets (4) .Cells (35, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (4) .Cells (35, a + 1).Value), 2)
End If
'Provozni vysledek hospodareni
If Worksheets (4) .Cells (38, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (4) .Cells (38, a + 1).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (44, b) = "0O"
Elself Worksheets (4) .Cells (38, a + 2) .Value -
Worksheets (4) .Cells (38, a + 1).Value = Worksheets(4).Cells (38, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (44, b) = Worksheets(4).Cells (38, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (44, Db) = Round(((Worksheets(4).Cells (38, a +
2) .Value - Worksheets (4) .Cells (38, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (4) .Cells (38, a + 1) .Value), 2)
End If
'Financéni vysledek hospodareni
If Worksheets (4) .Cells (57, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (4) .Cells (57, a + 1) .Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (45, b) = "0O"
ElseIf Worksheets (4) .Cells (57, a + 2) .Value -

Worksheets (4) .Cells (57, a + 1).Value = Worksheets(4) .Cells (57, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (45, b) = Worksheets(4).Cells (57, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (45, b) = Round(((Worksheets(4).Cells (57, a +
2) .Value - Worksheets (4) .Cells (57, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (4) .Cells (57, a + 1) .Value), 2)
End If
'Vysledek hospodafeni za bézZnou cinnost
If Worksheets (4) .Cells (62, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (4) .Cells (62, a + 1).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (46, b) = "0O"
ElseIlf Worksheets (4) .Cells (62, a + 2) .Value -

Worksheets (4) .Cells (62, a + 1).Value = Worksheets(4).Cells (62, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (46, b) = Worksheets(4).Cells (62, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (46, b) = Round(((Worksheets(4).Cells (62, a +
2) .Value - Worksheets (4) .Cells (62, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (4) .Cells (62, a + 1).Value), 2)
End If

'"Horizont&dlni analyza cash-flow

Worksheets (1) .Cells (133, b) = pocatek & " - " & pocatek + 1
If Worksheets (5) .Cells (11, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (5) .Cells (11, a + 1).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (134, b) = "O"
ElseIf Worksheets (5) .Cells (11, a + 2) .Value -

Worksheets (5) .Cells (11, a + 1).Value = Worksheets(5).Cells (11, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (134, b) = Worksheets(5).Cells (11, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (134, b) = Round(((Worksheets(5).Cells (11, a +
2) .Value - Worksheets (5) .Cells (11, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (5) .Cells (11, a + 1) .Value), 2)
End If
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If Worksheets (5) .Cells (19, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (5) .Cells (19, a + 1).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (135, b) = "O"

Elself Worksheets (5) .Cells (19, a + 2) .Value -
Worksheets (5) .Cells (19, a + 1).Value = Worksheets(5).Cells (19, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (135, b) = Worksheets(5).Cells (19, a + 2)

Else

Worksheets (1) .Cells (135, b) = Round(((Worksheets(5).Cells (19, a +
2) .Value - Worksheets (5) .Cells (19, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (5) .Cells (19, a + 1) .Value), 2)

End If

If Worksheets (5) .Cells (25, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (5) .Cells (25, a + 1) .Value = 0 Then

Worksheets (1) .Cells (136, b) = "0O"
Elself Worksheets (5) .Cells (25, a + 2) .Value -

Worksheets (5) .Cells (25, a + 1).Value = Worksheets(5).Cells (25, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (136, b) = Worksheets(5).Cells (25, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (136, b) = Round(((Worksheets(5).Cells (25, a +
2) .Value - Worksheets (5) .Cells (25, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (5) .Cells (25, a + 1).Value), 2)
End If
If Worksheets (5) .Cells (30, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (5) .Cells (30, a + 1).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (137, b) = "O"
ElseIf Worksheets (5) .Cells (30, a + 2) .Value -

Worksheets (5) .Cells (30, a + 1).Value = Worksheets(5).Cells (30, a + 2)
Then
Worksheets (1) .Cells (137, b) = Worksheets(5).Cells (30, a + 2)

Else

Worksheets (1) .Cells (137, b) = Round(((Worksheets(5).Cells (30, a +
2) .Value - Worksheets (5) .Cells (30, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (5) .Cells (30, a + 1) .Value), 2)

End If

If Worksheets (5) .Cells (35, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (5) .Cells (35, a + 1).Value = 0 Then

Worksheets (1) .Cells (138, b) = "O"
ElseIlf Worksheets (5) .Cells (35, a + 2) .Value -

Worksheets (5) .Cells (35, a + 1).Value = Worksheets(5).Cells (35, a + 2)
Then

Worksheets (1) .Cells (138, b) = Worksheets (5).Cells (35, a + 2)
Else
Worksheets (1) .Cells (138, b) = Round(((Worksheets (5).Cells (35, a +
2) .Value - Worksheets (5) .Cells (35, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (5) .Cells (35, a + 1).Value), 2)
End If
If Worksheets (5) .Cells (45, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (5) .Cells (45, a + 1) .Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (139, b) = "O"
ElseIf Worksheets (5) .Cells (45, a + 2) .Value -

Worksheets (5) .Cells (45, a + 1) .Value = Worksheets(5).Cells (45, a + 2)
Then
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Worksheets (1) .Cells (139, b) = Worksheets(5).Cells (45, a + 2)

Else
Worksheets (1) .Cells (139, b) = Round(((Worksheets(5).Cells (45, a +
2) .Value - Worksheets (5) .Cells (45, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (5) .Cells (45, a + 1) .Value), 2)
End If
If Worksheets (5) .Cells (47, a + 2) .Value = 0 And
Worksheets (5) .Cells (47, a + 1).Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (140, b) = "O"
ElseIf Worksheets (5) .Cells (47, a + 2) .Value -

Worksheets (5) .Cells (47, a + 1).Value = Worksheets(5).Cells (47, a + 2)
Then
Worksheets (1) .Cells (140, b) = Worksheets(5) .Cells (47, a + 2)

Else

Worksheets (1) .Cells (140, b) = Round(((Worksheets(5).Cells (47, a +
2) .Value - Worksheets (5) .Cells (47, a + 1) .Value) * 100) /
Abs (Worksheets (5) .Cells (47, a + 1) .Value), 2)

End If

'Navy$eni vSech proménych o jednotku

i=1+1
a=a+1
b=Db+ 1
pocatek = pocatek + 1

Loop

End Function

Function Vertikalni analyza()

Dim a, b, c¢ As Range

Dim rok, rokl, rok2, rok3 As Integer
Dim bunka As Range

Dim zamestnanci As Byte

Dim R1, R2, R3, R4 As Double

'Definovani konstant

rokl = 2005
rok2 = 2005
rok3 = 2005

pocet = 2005

'Zjiéténi poctu vyplnénych let v listu Aktiv

For Each a In Worksheets (2) .Range ("F9:Z9") .Cells
If a <> "" Then

rokl = rokl + 1

End If

Next

'Zjisténi poctu vyplnénych let v listu Pasiv

For Each b In Worksheets (3) .Range ("G9:Z9") .Cells

If b <> "" Then
rok2 = rok2 + 1
End If

Next

'Zjisténi pocdtu vyplnénych let v listu VZZ
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For Each ¢ In Worksheets (4) .Range ("F12:Z12") .Cells
If ¢ <> "" Then

rok3 = rok3 + 1

End If

Next

'Kontrola nejnizsiho poc¢tu let s kterymi je mozZno provadét vypoclty
If (rokl < rok2) Then

If (rokl < rok3) Then

rok = rokl

Else

rok = rok3

pocet = rok3 - rokl

End If

ElseIf (rok2 < rok3) Then
rok = rok2

Else

rok = rok3

End If

'VypocCet konstanty poctu let - pocet sloupcu
pocet = 2005 - rok
pocet = Abs (pocet)
'Definovani potfebnych konstant pro vypoclty

i=20
a=>5
b =2

pocatek = 2006

Do Until i = pocet

'Vertikalni analyza Aktiv

Worksheets (1) .Cells (50, b) = pocatek

' DM

Worksheets (1) .Cells (51, b) Round ( (Worksheets (2) .Cells (11, a +
1) .Value) / (Worksheets(2).Cells (9, a + 1).Value) * 100, 2)

' DNM

Worksheets (1) .Cells (52, b) = Round((Worksheets(2) .Cells (12, a +
1) .vValue) / (Worksheets(2).Cells(9, a + 1).Value) * 100, 2)

' DHM

Worksheets (1) .Cells (53, b) = Round((Worksheets(2) .Cells (21, a +
1) .Value) / (Worksheets(2).Cells (9, a + 1).Value) * 100, 2)
'DFM

Worksheets (1) .Cells (54, b) = Round((Worksheets(2).Cells (31, a +
1) .vValue) / (Worksheets(2).Cells(9, a + 1).Value) * 100, 2)
'ObézZznd aktiva

Worksheets (1) .Cells (55, b) = Round((Worksheets(2) .Cells (39, a +
1) .Value) / (Worksheets(2).Cells (9, a + 1).Value) * 100, 2)
'Z&soby

Worksheets (1) .Cells (56, b) = Round((Worksheets(2).Cells (40, a +

1) .Value) / (Worksheets(2).Cells (9, a + 1).Value) * 100, 2)
'Material

Worksheets (1) .Cells (57, b) = Round((Worksheets(2) .Cells (41, a +
1) .Value) / (Worksheets(2).Cells (9, a + 1).Value) * 100, 2)
'Nedokonc¢ena vyroba

Worksheets (1) .Cells (58, b) = Round((Worksheets(2) .Cells (42, a +
1) .Value) / (Worksheets(2).Cells (9, a + 1).Value) * 100, 2)
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'Dlouhodobé pohledavky

Worksheets (1) .Cells (59, Db)
1) .Value) / (Worksheets (2)
'Kradtkodobé pohledavky
Worksheets (1) .Cells (60,
1) .value) /

b)
(Worksheets (2)

= Round ( (Worksheets (2)
.Cells (9, a + 1).Value)

= Round ( (Worksheets (2)
.Cells (9, a + 1) .Value)

'Pohledavky z obchodnich vztaht

Worksheets (1) .Cells (61, Db)
1) .Value) / (Worksheets (2)
'Kratkodoby fin. majetek
Worksheets (1) .Cells (62,

1) .value) /

b)
(Worksheets (2)

'Vertikdlni analyza pasiv

Worksheets (1) .Cells (64, Db)
'Vlastni kapital
Worksheets (1) .Cells (65, Db)

2).Value) / (Worksheets (3)

= Round ( (Worksheets (2)
.Cells (9, a + 1).Value)

= Round ( (Worksheets (2)
.Cells (9, a + 1) .Value)

pocatek

= Round ( (Worksheets (3)
.Cells (9, a + 2).Value)

'Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi

Worksheets (1) .Cells (66,
2) .Value) /
'Cizi zdroje
Worksheets (1) .Cells (67, Db)
2) .Value) / (Worksheets (3)
'Dlouhodobé zavazky
Worksheets (1) .Cells (68, b)
2) .Value) / (Worksheets (3)
'Kratkodobé zavazky
Worksheets (1) .Cells (69,
2) .Value) /

b)
(Worksheets (3)

b)
(Worksheets (3)

= Round ( (Worksheets (3)
.Cells (9, a + 2).Value)

= Round ( (Worksheets (3)
.Cells (9, a + 2).Value)

= Round ( (Worksheets (3)
.Cells (9, a + 2).Value)

= Round ( (Worksheets (3)
.Cells (9, a + 2).Value)

'zavazky z obchodnich vztahu

Worksheets (1) .Cells (70, b)
2) .Value) / (Worksheets (3)
'Bankovni uUvéry a vypomoci
Worksheets (1) .Cells (71, Db)
2) .Value) / (Worksheets (3)

'navyseni
i=1+
a =a +
b =Db +
pocatek

proménych

[y

pocatek + 1
Loop

End Function

Function Ukazatele ()
Dim
Dim
Dim

Dim
Dim

a, b, ¢ As Range
rok, rokl, rok2,
bunka As Range

zamestnanci As Byte
R1, R2, R3,

'Definovani konstant

rokl = 2005
rok2 = 2005
rok3 = 2005

= Round ( (Worksheets (3)
.Cells (9, a + 2).Value)

= Round ( (Worksheets (3)
.Cells (9, a + 2).Value)

rok3 As Integer

R4 As Double
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pocet = 2005

'Zjiéténi poctu vyplnénych let v listu Aktiv

For Each a In Worksheets (2) .Range ("F9:Z9") .Cells
If a <> "" Then
rokl = rokl + 1

End If
Next
'Zjisténi poctu vyplnénych let v listu Pasiv
For Each b In Worksheets (3) .Range ("G9:Z9") .Cells

If b <> "" Then
rok2 = rok2 + 1
End If

Next

'Zji8téni pocdtu vyplnénych let v listu VZZ
For Each ¢ In Worksheets (4) .Range ("F12:Z12") .Cells

If ¢ <> "" Then
rok3 = rok3 + 1
End If

Next

'Kontrola nejnizs$iho poc¢tu let s kterymi je moZno provadét vypoclty
If (rokl < rok2) Then
If (rokl < rok3) Then
rok = rokl

Else
rok = rok3
pocet = rok3 - rokl
End If
ElseIf (rok2 < rok3) Then
rok = rok2
Else
rok = rok3
End If

'VypocCet konstanty poctu let - pocCet sloupcu
pocet = 2005 - rok
pocet = Abs (pocet)
'Definovéani pottrebnych konstant pro vypolty

i=0
a =>5
b =2

pocatek = 2006

Do Until i = pocet

'Rozdilové ukazatele

Worksheets (1) .Cells (74, b) = pocatek

'CPK manaZersky pfistup

Worksheets (1) .Cells (75, b) = Round(Worksheets(2).Cells (39,
1) .Value - (Worksheets (3) .Cells (45, a + 2) .Value

Worksheets (3) .Cells (59, a + 2).Value + Worksheets(3).Cells (60,
2) .Value), 2)
'CPK Investorsky pfistup
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Worksheets (1) .Cells (76, b) = Round((Worksheets(3).Cells (10, a +
2) .Value + Worksheets (3) .Cells (29, a + 2) .Value +
Worksheets (3) .Cells (34, a + 2).Value + Worksheets(3).Cells (58, a + 2))
- Worksheets (2) .Cells (11, a + 1), 2)

'CPP

Worksheets (1) .Cells (77, b) = Round((Worksheets(2).Cells(67, a +
1) .Value + Worksheets (2) .Cells (68, a + 1) .Value) -
Worksheets (3) .Cells (45, a + 2).Value, 2)

'CPM

Worksheets (1) .Cells (78, b) = Round((Worksheets(2).Cells (39, a +
1) .Value - Worksheets (2) .Cells (40, a + 1) .Value) -

Worksheets (3) .Cells (45, a + 2).Value, 2)

'Pomérové ukazatele

'Likvidita

Worksheets (1) .Cells (82, Db).Value = pocatek

'okamzitd likvidita

Worksheets (1) .Cells (83, Db).Value = Round (Worksheets(2) .Cells (66, a
+ 1) .Value / Worksheets(3) .Cells (45, a + 2).Value, 2)

'Pohotova likvidita

Worksheets (1) .Cells (84, Db).Value = Round((Worksheets(2).Cells (39,
a + 1) .Value - Worksheets (2) .Cells (40, a + 1) .Value) /
Worksheets (3) .Cells (45, a + 2).Value, 2)

'Celkovéa (bézZzné) likvidita

Worksheets (1) .Cells (85, Db).Value = Round((Worksheets(2).Cells (39,
a + 1) .Value - Worksheets (2) .Cells (47, a + 1) .Value) /
(Worksheets (3) .Cells (45, a + 2).Value + Worksheets(3).Cells (59, a +
2) .Value + Worksheets (3) .Cells (60, a + 2).Value), 2)

'Rentabilita

Worksheets (1) .Cells (88, b).Value = pocatek

'ROE

Worksheets (1) .Cells (89, b).Value = Round (Worksheets(3).Cells (26, a
+ 2).Value / Worksheets(3).Cells (10, a + 2).Value, 3)

'ROA

Worksheets (1) .Cells (90, b).Value = Round(Worksheets(4).Cells (38, a
+ 1) .Value / Worksheets(2).Cells (9, a + 1).Value, 3)

'ROI

Worksheets (1) .Cells (91, b).Value = Round(Worksheets(4).Cells (38, a
+ 1) .Value / Worksheets(3).Cells (9, a + 2).Value, 3)

'ROS
Worksheets (1) .Cells (92, Db).Value = Round(Worksheets(4).Cells (38, a
+ 1) .Value / (Worksheets (4) .Cells (9, a + 1) .Value +

Worksheets (4) .Cells (13, a + 1).Value + Worksheets(4).Cells (27, a +
1) .Value + Worksheets (4) .Cells (40, a + 1).Value), 3)

'Ukazatele aktivity

Worksheets (1) .Cells (95, b).Value = pocatek

'Obrat celkovych aktiv

Worksheets (1) .Cells (96, b).Value = Round((Worksheets (4).Cells (9, a
+ 1) .Value + Worksheets (4) .Cells (13, a + 1) .Value +
Worksheets (4) .Cells (27, a + 1).Value + Worksheets(4).Cells (40, a +
1) .Value) / Worksheets(2).Cells (9, a + 1).Value, 2)

'Obrat stalych aktiv

Worksheets (1) .Cells (97, b).Value = Round((Worksheets (4).Cells (9, a
+ 1) .Value + Worksheets (4) .Cells (13, a + 1) .Value
Worksheets (4) .Cells (27, a + 1).Value + Worksheets(4).Cells (40, a
1) .Value) / Worksheets(2).Cells(1ll, a + 1).Value, 2)

'Doba obratu pohledavek

+ +
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Worksheets (1) .Cells (98, Db).Value = Round(((Worksheets(2).Cells (48,
a + 1).Value + Worksheets(2).Cells (57, a + 1) .Value) *  360) /
(Worksheets (4) .Cells (9, a + 1).Value + Worksheets(4).Cells (13, a +
1) .Value + Worksheets (4) .Cells (27, a + 1) .Value +
Worksheets (4) .Cells (40, a + 1) .Value), 2)

'Doba obratu zavazkl

Worksheets (1) .Cells (99, Db).Value = Round(((Worksheets(3).Cells (35,
a + 2).Value + Worksheets(3).Cells (46, a + 2).Value) * 360) /
(Worksheets (4) .Cells (9, a + 1).Value + Worksheets(4).Cells (13, a +
1) .Value + Worksheets (4) .Cells (27, a + 1) .Value +
Worksheets (4) .Cells (40, a + 1) .Value), 2)

'Ukazatele zadluZenosti

Worksheets (1) .Cells (102, b).Value = pocatek

'Celkova zadluzZenost

Worksheets (1) .Cells (103, b).Value = Round((Worksheets (3).Cells (28,
a + 2) .Value - Worksheets (3) .Cells (29, a + 2) .Value +
Worksheets (3) .Cells (61, a + 2).Value) / Worksheets(2).Cells(9, a +
1) .Value, 3)

'Samofinancovani

Worksheets (1) .Cells (104, Db).Value = Round(Worksheets(3).Cells (10,
a + 2).Value / Worksheets(2).Cells (9, a + 1).Value, 3)

'Doba spléceni dluhu

Worksheets (1) .Cells (105, Db).Value = Round((Worksheets (3).Cells (28,
a + 2) .Value - (Worksheets (2) .Cells (31, a + 1) .Value +
Worksheets (2) .Cells (66, a + 1).Value)) / Worksheets(5).Cells (30, a +
1) .Value, 2)

'Urokové kryti s oSet¥enim proti dé&leni nulou

If Worksheets (4) .Cells (38, a + 1) .Value = 0 And
Worksheets (4) .Cells (52, a + 1) .Value = 0 Then
Worksheets (1) .Cells (106, b) = "0,00"
ElseIf Worksheets (4) .Cells (38, a + 1) .Value -

Worksheets (4) .Cells (52, a + 1).Value = Worksheets(4).Cells (38, a + 1)
Then
Worksheets (1) .Cells (106, b) = Worksheets(4) .Cells (38, a + 1)

Else

Worksheets (1) .Cells (106, Db).Value = Round(Worksheets(4).Cells (38,
a + 1).Value / Worksheets (4) .Cells (52, a + 1).Value, 2)

End If

'Provozni ukazatele

Worksheets (1) .Cells (109, Db).Value = pocatek

'Produktivita z pridané hodnoty

Worksheets (1) .Cells (110, Db).Value = Round(Worksheets(4).Cells (19,
a + 1) .Value / Worksheets(l).Cells (144, b).Value, 2)

'Produktivita z vykonu

Worksheets (1) .Cells (111, Db).Value = Round(Worksheets(4).Cells (12,
a + 1) .Value / Worksheets(l).Cells (144, Db).Value, 2)

'Ndkladovost vynost

Worksheets (1) .Cells (112, b).Value = Round((Worksheets (4) .Cells (16

a + 1) .Value + Worksheets (4) .Cells (20, a + 1) .Value +
Worksheets (4) .Cells (47, a + 1).Value + Worksheets(4).Cells (49, a +
1) .Value + Worksheets (4) .Cells (52, a + 1) .Value +
Worksheets (4) .Cells (64, a + 1).Value) / (Worksheets(4).Cells(9, a +
1) .Value + Worksheets (4) .Cells (12, a + 1) .Value +
Worksheets (4) .Cells (42, a + 1).Value + Worksheets(4).Cells (48, a +
1) .Value + Worksheets (4) .Cells (51, a + 1) .Value +

+

Worksheets (4) .Cells (53, a + 1).Value + Worksheets(4).Cells (63, a
1) .Value), 2)
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'"Materidlovad narocnost vynosu
Worksheets (1) .Cells (113,

b) .Value

= Round (Worksheets (4) .Cells (17

a + 1) .Value / (Worksheets (4) .Cells (9, a + 1) .Value
Worksheets (4) .Cells (12, a + 1).Value + Worksheets(4).Cells (42, a
1) .Value + Worksheets (4) .Cells (48, a + 1) .Value
Worksheets (4) .Cells (51, a + 1).Value + Worksheets(4).Cells (53, a

1) .Value + Worksheets (4) .Cells (63,

'navyseni
i=1+
a =a +
b =Db +
pocatek

proménych

I =

pocatek + 1
Loop

End Function

Function Soustavy ukazatelu()
Dim a, b, c¢ As Range
Dim rok, rokl, rok2,
Dim bunka As Range

Dim zamestnanci As Byte
Dim R1, R2, R3, R4 As Double

rok3 As Integer

'Definovani konstant

rokl = 2005
rok2 = 2005
rok3 = 2005
pocet = 2005

a + 1).Value), 2)

'Zjiéténi poctu vyplnénych let v listu Aktiv
For Each a In Worksheets (2) .Range ("F9:Z9") .Cells

If a <> "" Then
rokl = rokl + 1
End If

Next

'Z31i8téni pocdtu vyplnénych let v listu Pasiv
For Each b In Worksheets (3) .Range ("G9:Z9") .Cells

If b <> "" Then
rok2 = rok2 + 1
End If

Next

'Z3i8téni pocdtu vyplnénych let v listu VZZ
For Each ¢ In Worksheets (4) .Range ("F12:Z12") .Cells

If ¢ <> "" Then
rok3 = rok3 + 1
End If

Next

'Kontrola nejnizZzsSiho poctu let s kterymi je moZno provadét vypolty

If (rokl < rok2) Then
If (rokl < rok3)

rok = rokl

Then

Else
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rok = rok3
pocet = rok3 - rokl

End If
ElseIf (rok2 < rok3) Then
rok = rok2
Else
rok = rok3
End If

'VypocCet konstanty pocltu let - pocet sloupcu
pocet = 2005 - rok
pocet = Abs (pocet)
'Definovani pottrebnych konstant pro vypolty

i =20
a=>5
b =2

pocatek = 2006

Do Until i = pocet
'Soustavy ukazatelu

Worksheets (1) .Cells (116, b).Value = pocatek

'Z-index

x1 = Worksheets(l).Cells (75, b).Value / Worksheets(2).Cells (9, a +
1) .Value

x2 = Worksheets (2).Cells (24, a + 2).Value / Worksheets (2).Cells (9,
a + 1).Value

X3 = Worksheets(4).Cells (38, a + 1).Value / Worksheets(2).Cells (9,
a + 1) .vValue

x4 = Worksheets (3) .Cells (11, a + 2) .Value /
Worksheets (3) .Cells (28, a + 2).Value

x5 = (Worksheets (4) .Cells (9, a + 1) .Value +
Worksheets (4) .Cells (13, a + 1).Value + Worksheets(4).Cells (27, a +
1) .Value + Worksheets (4) .Cells (40, a + 1) .Value) /

Worksheets (2) .Cells (9, a + 1) .Value
Worksheets (1) .Cells (117, b).Value = Round(0.717 * x1 + 0.847 * x2
+ 3.107 * x3 + 0.42 * x4 + 0.998 * x5, 3)

'INOS

yl = Worksheets(2).Cells (9, a + 1).Value / Worksheets (3).Cells (28,
a + 2).vValue

If Worksheets (4) .Cells (52, a + 1).Value = 0 Then

y2 = 0
Else
y2 = Worksheets (4) .Cells (38, a + 1) .Value /
Worksheets (4) .Cells (52, a + 1) .Value
End If

y3 = Worksheets(4).Cells (38, a + 1).Value / Worksheets(2).Cells (9,
a + 1) .Value

v4 = (Worksheets (4) .Cells (9, a + 1) .Value +
Worksheets (4) .Cells (12, a + 1).Value + Worksheets(4).Cells (42, a +
1) .Value + Worksheets (4) .Cells (48, a + 1) .Value +
Worksheets (4) .Cells (51, a + 1).Value + Worksheets(4).Cells (53, a +
1) .Value + Worksheets (4) .Cells (63, a + 1) .Value) /
Worksheets (2) .Cells (9, a + 1) .Value

y5 = Worksheets (2) .Cells (39, a + 1) .Value /

(Worksheets (3) .Cells (45, a + 2).Value + Worksheets (3).Cells(59) .Value)
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Worksheets (1) .Cells (118, b).Value = Round(0.13 * vyl
3.97 * y3 4+ 0.21 * y4 + 0.09 * y5, 3)

'Quicktest

'vypocet Jjednotlivych vzorcua

R1 = Round (Worksheets (3) .Cells (10, a +
Worksheets (2) .Cells (9, a + 1) .Value, 2)

R2 = Round ( (Worksheets (3) .Cells (28, a +
Worksheets (2) .Cells (67, a + 1) - Worksheets(2).Cells (68,
/ Worksheets (5) .Cells (30, a + 1).Value, 2)

R3 = Round (Worksheets (4) .Cells (38, a +
Worksheets (2) .Cells (9, a + 1) .Value, 2)

R4 = Round (Worksheets (5) .Cells (30, a +
Worksheets (4) .Cells (12, a + 1) .Value, 2)

'pritazeni bodld k jednotlivym vypoctum podle hodnoty
Worksheets (1) .Cells (123, b).Value = pocatek

If R1 < 0 Then

Worksheets (1) .Cells (124, b) = "0O"
ElseIf 0 <= R1 And R1 < 0.1 Then
Worksheets (1) .Cells (124, b) = "1"
ElseIf 0.1 <= R1 And R1 < 0.2 Then
Worksheets (1) .Cells (124, b) = "2"
ElseIf 0.2 <= R1 And R1 < 0.3 Then
Worksheets (1) .Cells (124, b) = "3"
Else
Worksheets (1) .Cells (124, b) = "4"
End If

If R2 < 3 Then
Worksheets (1) .Cells (125, b) = "O"
ElseIf 3 <= R2 And R2 < 5 Then
Worksheets (1) .Cells (125, b) = "1"
ElseIf 5 <= R2 And R2 < 12 Then
Worksheets (1) .Cells (125, b) = "2"
ElseIf 12 <= R2 And R2 < 30 Then
Worksheets (1) .Cells (125, b) = "3"
Else
Worksheets (1) .Cells (125, b) = "4"
End If

If R3 < 0 Then
Worksheets (1) .Cells (126, b) = "0O"
ElseIf 0 <= R3 And R3 < 0.08 Then
Worksheets (1) .Cells (126, b) = "1"
ElseIf 0.08 <= R3 And R3 < 0.12 Then
Worksheets (1) .Cells (126, b) = "2"
ElseIf 0.12 <= R3 And R3 < 0.15 Then
Worksheets (1) .Cells (126, b) = "3"
Else
Worksheets (1) .Cells (126, b) = "4"
End If

If R4 < 0 Then
Worksheets (1) .Cells (127, b) = "O"
ElseIf 0 <= R4 And R4 < 0.05 Then
Worksheets (1) .Cells (127, b) = "1"
ElseIf 0.05 <= R4 And R4 < 0.08 Then
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Worksheets (1) .Cells (127, b) = "2"
ElseIf 0.08 <= R4 And R4 < 0.1 Then

Worksheets (1) .Cells (127, b) = "3"
Else
Worksheets (1) .Cells (127, b) = "4"
End If
'vypocet bodového hodnoceni Quicktest - financéni stability
Worksheets (1) .Cells (120, b) .Value = (Worksheets (1) .Cells (124,

b) .Value + Worksheets (1) .Cells (125, b).Value) / 2
'vypocet bodového hodnoceni Quicktest - vynosova situace

Worksheets (1) .Cells (121, b) .Value = (Worksheets (1) .Cells (126,
b) .Value + Worksheets(l) .Cells (127, b).Value) / 2

'vypocet bodového hodnoceni Quicktest - celkem

Worksheets (1) .Cells (119, b) .Value = (Worksheets (1) .Cells (120,

b) .Value + Worksheets (1) .Cells (121, b).Value) / 2

'navy$eni proménych

i=1i+1

a=a+1

b=>b+1

pocatek = pocatek + 1
Loop

End Function
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