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1 Uvod

Pro zpracovani bakakké prace bylo vybrano téma Majetkova a kapitalova
struktura podniku ve firth Apoly, s.r.0. Informace ptebné k vypracovéani, byly
ziskany od jednatele firmy. V bak&&é praci byly zuzitkovany vlastni zkuSenosti,

ziskané v ramci brigad v této figm

Kterykoliv podnik, jenZ se rozhodne zahgjit svdwmomickoucinnost, musi
vlastnit dostattné mnozstvi hmotného a nehmotného majetku, ktemyujay k jeho

¢innosti. K ziskani takového majetku je zapbi vlastnit dostatek fingnich zdroj.

Kazdy podnik by mil mit urité resumeé o tom, jak si vede a jak efekiivn
vyuziva prostedky ke svéfinnosti. Takovy pehled podava majetkova a kapitalova
struktura podniku. K tomu, aby se mohla takovatokstira provést je zap@bi, mit
k dispozici dostatek ptgbnych Gdaj. Tyto Udaje nalezneme v jednotlivychéméch

Gcetnich zawgrkach podniku, fedevsim v rozvaze a vykazu zisku a ztrat.

Cilem této prace je analyza majetkové a kapitastvektury podniku Apoly,
s.r.o. prostednictvim zvolenych metod a ukazétel

K vypracovani bakat&ké prace, jgdevsim jeji teoretickéasti, byly vyuzity

odborné knihy a znalosti ziskané ve Skole.

Prvni ¢ast bakaliské prace seénuje celé problematice majetkové a kapitalové
struktury po strance teoretické v obecné réviv této kapitole je pozornosgémovana
uzsim pojnim. Pojednava o jednotlivych metodach a ukazatektty, byl vytvaen

zaklad pro praktickodast bakaléské prace.

Praktick&d¢ést bakalgské prace nejprve st charakterizuje podnik Apoly,
s.r.o. Na to navazuje vlastni analytickdst, kde je posouzen majetek podniku, jeho
struktura a vyvoj. Dale néasleduje analyza pmwaych ukazatél. Poslednicasti je

zawrecné zhodnoceni majetkové a kapitalové struktury.



2 LITERARNI PREHLED

Prace a soukromé podnikani poskytuji lidem zpravelk podstatné &ci. Jsou
to penize a spokojenost z viastni pracektdti podnikatelé ufednostiuji penize, druzi

davaji gednost dobrému pocitu ze zajimavé prace nebo unkatii(Doucha, 1996).

Podnikani je podle obchodniho zakoniku definovaako jsoustavn&innost
provad&na samostatn podnikatelem vlastnim jménem a na vlastni odpowest za
Ucelem dosazeni zisku. Podnikanim se podnikatel ssa@ni vyrobky a sluzbami
uspokojit poteby zakaznik. Podle obchodniho zakoniku je podnik soubor hnainy
osobnich a nehmotnych sloZek podnikani. K podniii péci, prava a jiné majetkove
hodnoty, které nélezi podnikateli, a které slouprdvozu podniku (Synek, 2000)tiP
zakladani podniku jetdezité, jakou zvolime pravni formu podnikani. \éyhéto formy

zavisi na podnikateli.

Jestlize podnikatel zae podnikat, je typické, Ze vlozi do podnikartjaky
kapital. A to kapital vlastni nebo cizi. Synek (3DQvadi, Ze majetek vyjagie ,co
podnik vlastni* a kapital ,komu to pdt. Velikost tohoto kapitalu zavisi na tomgem
podnikatel podnika a také na jeho rozsahu. Podelikegiluje o zhodnoceni kapitélu,

ktery do podnikani viozil, zejména ten vlastni (8¢n2000).

Podle Marka (2009) je podnikovych ciVice a ne pouze maximalizace zisku.
Z&kladnim cilem je maximalizace trzni hodnoty p&dniDéle jsou cile sekundérni,
mezi které pat maximalizace internich fingnich zdrofi, zajiS€ni likvidity a ostatni
financn¢ obtizre vyjadiitelné cile ze sféry personalistiky, obchodu, vyrkua vyvoje a
dalSi. Mezi terciarni cile pat maximalizace zisku, odpisa ostatnich internich
finanénich zdrof.

Podnik ke svému chodu piebuje gjaky majetek a také zdroje (kapitél), pomoci
nichz majetek piddi. Tyto Udaje jsou zachyceny v rozvaze, kteragpadgehled o
stavu majetku podniku a zdrojich financovani tohatajetku, tedy o aktivech a
pasivech. V podniku by #&ma platit rovnost a to takova, Ze by podniklmmit stejré
majetku, jako zdra@j to znamenda, Ze aktiva by seilen rovnat pasiim. Plati tedy

bilanéni rovnost (Kislingerova, 2007).



2.1 Majetkova struktura podniku

2.1.1 Kilasifikace podnikového majetku

~Majetkem podniku (v naSem obchodnim zakoniku seipé vyraz ,,obchodni
majetek"”) se rozumi souhrn vSedftl perz, pohledavek a jinych majetkovych hodnot,
které pati podnikateli a slouzi k jeho podnika(®ynek, 2003 s. 111). Tento majetek se

sklada ze dvou skupin:

- dlouhodoby majetek, nazyvany téz jako inwgstimajetek a v rozvaze jsou to stala
aktiva
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- obéZny majetek, v rozvaze nazyvanydaha aktiva.
Dale je na strahaktiv poloZzka, ktera se nazyvasoveé rozliseni.

Dlouhodoby majetek, je majetek, ktery slouzi podnilelSi dobu (zpravidla to
byva déle nez 1 rok) a t¥iopodklad pro jeho majetkovou strukturu. Tento rrelaedy
neni ziskavan se z&nmem dalSiho prodeje. Dlouhodoby majetek obsahugrihdbdoby
hmotny majetek, dlouhodoby nehmotny majetek a didoby finagni majetek (Synek,
2003).

Dlouhodoby hmotny majetek je charakterizovagmito znaky: fyzickou
(hmotnou) podstatou, dlouhodobosti pouZzivani, ktgradelSi neZz jeden rok, a
dosazenim uité vySe oceéni, kterou vymezi samacétni jednotka sihlédnutim
piedevsim k principu vyznamnosti @&xmého a poctiveého zobrazeni. Aby byl majetek
zarazen do dlouhodobého hmotného majetku, v zékordanich z iimu je ukena
hranice nad 40 000 K Majetek, ktery nesplje tuto hranice, avSak splie podminku
dlouhodobosti, nazyvame drobny hmotny majetek. Doultbdobého hmotného

majetku s¢adi redevsim:

- pozemky

- stavby

- samostatné movit&wei a soubory movitychdci (stroje, dopravni pragtdky atd.)
- péstitelské celky trvalych porast

- dosgla zvirata a jejich skupiny

- jiny dlouhodoby hmotny majetek (@hecka dila).



Do tohoto majetku se bez ohledu na jeho dobu pénié& na jeho cenu vzdy zahrnuji
pozemky, budovy, stavby, gatsem i byty a nebytové prostory, pokud to jsou
samostatné celky (Stohl & Kka, 2011). Dlouhodoby hmotny majetek deni na
movity a nemovity majetek. Movity majetek (nebolowitosti) mizeme pemig’ovat
(vyrobni zdizeni, stroje atd.) a nemovity majetek (neboli neiosti) nentizeme
piemig’ovat — je svazany sigou (budovy, pozemky (Synek, 2000)).

Dlouhodoby nehmotny majetek je charakterizovan tida, ma nehmotnou
povahu, to znamena, Ze je to majetek, kterytizmme uchopit. Doba jeho pouZzivani je
delSi nez jeden rok. V zadkéro danich zfijmi je uveden limit pro Zazeni do
dlouhodobého nehmotného majetku 60 008. o tohoto majetku p#t zejména
zfizovaci vydaje (jsou to vydaje, které souvisi sé&zenim — zaloZzenim nového
podniku). Mezi tyto vydaje p#tnagiklad notdské a soudni poplatkyfizné Gedni
vylohy atd. Déle do dlouhodobého nehmotného majp#it software, ocenitelna prava
(licence, vysledky duSevni ttigé cinnosti atd.) a goodwill (jedna se o rozdil mezi
kupni cenou a cenou stanovenou na zé&kiahleckého oceni). Ocenit tento majetek
neni jednoduché. Naopak sem néipaitizkumy trhu, plany rozvoje, znalecké posudky,

certifikace systému jakosti nebo navrhy reklamrigitopagénich akci (Stohl, 2010).

V priabéhu pouzivani dlouhodobého hmotného a nehmotnéhetknagochazi
k jeho opotebeni (krom pozemk, ungleckych &l atd.), a to bd k opotebeni
moralnimu (zjisobeno zastardvanim majetku a technickym pokrokeztepSovani i
zleviiovani majetku) nebo k fyzickému (@obeno uzivanim majetku — snizovani
vykonnosti, spolehlivosti, ale i vlivem prosti (Krutina & Novotng, 2009)).
Opotebeni dlouhodobého majetku se vyjgd odpisy. Souhrn odpisod za&atku
odepisovani se nazyvaji opravky. Formou oidllgis fenasi ptizovaci cena majetku do
nakladi podniku. Odpisy pé&it mezi fixni naklady (negni se s objemem vyroby), a
proto by n&l mit podnik tolik majetku, kolik je nezbymutné, a rél by tento majetek
(hlavre stroje) dostat¢ vyuZival (Kislingerovd, 2007). Dlouhodoby hmotny a
nehmotny majetek je mozno ofiatkoupi, vytvdenim vlastnicinnosti, bezuplatnym
nabytim, vkladem spotaeika, formou finatniho leasingu a fpfazenim z osobniho
uzivani do podnikani. Takto opahy majetek se ogigje pdizovaci cenou, vlastnimi
néklady nebo reproddki pdizovaci cenou.



Dlouhodoby finatni majetek je charakterizovan dlouhodobym drZendiéle
nez jeden rok). Podnik e umistit pe&ni prostedky tohoto majetku tak, aby mu
piinesly co nejvysSi vynos. Ratsem pedevsSim majetkové podily v jiném podniku,
cenné papiry majetkové povahy (akcie, dluhopisigZzre cenné papiry (dluhopisy),
poskytnuté pjcky a ostatni dlouhodoby fin&ani majetek (vklady na terminovanych
Uctech (Stohl & Kltka, 2011)).

Podle Synka (2003) a dalSich adtoobézny majetek, nazyvany téz jako
provozni, kratkodoby, provozovaci, vrozvaze pojovamy jako obZzna aktiva se
v podniku vyskytuje viiznych podobéach:écna a pe&éni. Do ¥cné formy zahrnujeme
z&soby materialu, nedok&mou vyrobu, hotové vyrobky a do géni formy paiti
penize na &ech v bankach, penize v poklada pohledavky. O¥Zny majetek je stale
v pohybu ,,0bih&", proto se tak nazyva. Za gem prostedky se ptidi vyrobni zasoby,
které se permeni na nedokotenou vyrobu, z té se stanou hotové vyrobky, zaudoto
vyrobky ziskame pohledavky a za pohledavkytgpenize. Tento majetek se obraci
velice rychle,cim rychleji se obrati, tim podnikuipese ¥tSi zisk. Pomoci atzného
majetku (zejména peémi) hradime zavazky (dluhy) podniku. Pokud podnigma
dostatek pe¥gnich prostdki, musi na Uhradu svych zavézgouZit ostatni aiZny
majetek, pofipadt stala aktiva — to ale ved&sto k zaniku podniku. Valach (1999)
uvadi, Zze mezi funkce ¢bného majetku pé#t vnitini funkce, to znamena zajégvani
hladkého, bezporuchového kolblu majetku a kapitalu podniku. Zajigf potebné
platebni schopnosti podniku tj. likvidni funkagast okZného majetku se pouZiva jako
rezerva pro krytitznych rizik nap. kolisani v dodavkach materialu tj. rezervni fumkc
Obk¢Zzny majetek funguje jako kryti (zaruka) zavagdodniku tj. zarani funkce. Pomoci
ob¢Zného majetku uskutguji podniky ekonomickeé a fingni vztahy ke svému okoli:

dodavateim, zangstnan@ém nebo odbratelim tj. vngjSi funkce.

V rozvaze je okZny majetek d@zen podle likvidnosti a to, od nejn#én
likvidniho k nejlikvidngjSimu majetku. Nejmén likvidni jsou zasoby (Kislingerova,
2007). Zasoby jsou majetek, ktery podnik drzi zalém prodeje, nebo zatelem
spoteby ve vyrobnim procesu, nebo tak& poskytovani sluzeb. Rozeznavanie t
druhy z&sob. Material, doé¢hoz pati suroviny, pomocné latky, provozovaci latky,
nahradni dily, obaly, dalSi movit€ar s dobou pouzitelnosti do jednoho roku a drobny

hmotny majetek. DalSim druhem zasob jsou zasobyoigmé vlastni¢innosti, které
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zahrnuji nedokotenou vyrobu, polotovary vilastni vyroby, hotové Wkg a zviata.
Poslednim druhem zasob je zboZzi, které sé@zpe za @elem dalSiho prodeje
(Kislingerova, 2007; Stohl 2010). Dalsi slozkouwbtého majetku jsou pohledavky.
RozliSujeme pohledavky kratkodobé (do jednoho rakgpohledavky dlouhodobé (nad
jeden roB.“ Pohledavka pedstavuje pravo jedn# vice osob (¥iteli) na urité plreni

ze strany jiné osobyi jinych osob (dluznik“ (Marek, 2009 s. 333). Posledni slozkou
ob¢Zného majetku je kratkodoby finémi majetek, ktery je nejlikvidiSi. Pati do rgj
perezni prostedky, které jsou v hotovosti nebo na bankovniétech. Kratkodobym

finanénim majetkem jsou také cenné papirpdkova & Roubékova, 2012).

Obk¢Zny majetek se pouziva k uhgadluhi (zavazk) podniku. Podnik hradi své
zavazky zejména peéni. Pokud nema penize, pouzije k Ulradvazk ostatni obzny
majetek. To vSak vede k zaniku podnikuil€Zité je stanovit vySi aizného majetku.
Optimalni vySi tohoto majetku se rozumi takova yyd&era zabezpeije obvykly chod
podniku s co nejnizSimi naklady. Nejedna se o mahiinvysi, kterd je dana souborem
technickychc¢initela (nag. délkou vyrobniho cyklu, velikosti vyrobni davkiypem
vyroby, moznostmi zasobovaniiisvyrabiného sortimentu, druhem zpracovavanych
materiat), avSak také pozadavky agthteli na dodavky vyrobk nutnosti mit
pohotové pe¢¥ni prostedky k zaplaceni splatnych zavazk mimdadnych nakup
materiab nebo nepedvidatelnych vydaj apod. Jestlize se tedy navrhuje vySe kazde
polozky ol¥zného majetku, jei¢ba, aby tomu manaZesénovali pozornost (Synek,
2000).

Schopnost jednotlivych aktiv transformovat se rgchd nizkymi néklady a bez
vétSich ztrat na pexini prostedky nazyvame jako jejich likvidnost. Nejlikvigigim
majetkem jsou penize, naopak nejhédikvidni jsou budovy a stroje. Likvidita je
podminkou pro finatni rovnovahu podniku. Vifpad, Ze je podnik ustaimé
nelikvidni, jedna se o platebni neschopnost. Testey nastane, kdyZz podnik neni
schopny hradit dluhy v déljejich splatnosti (Buchta, 2002).

Posledni skupinou aktiv jgasoveé rozliSeni. Piatsem naklady fiStich obdobi
(nap. predem placené najemné) &jmy pristich obdobi. Jsou to vynosy, které nebyly

dosud pijaté (nap. plnéni pojistnych smluv (Kislingerova, 2007)).

Majetkova struktura podniku je dana nejen &@dim a typem podniku (v

obchodnim podniku flevazuji zasoby zboZi, v atomové elektéamvestini majetek),
8



ale i finareni politikou podniku. Pokud ma v podnikiigyahu investini majetek, jedna
se o podniky investn¢ intenzivni. Jsou to napteplarny, doly, elektrarny. Vifpack,
Ze pevlada obzny majetek, mluvime o podnicich provézntenzivnich. Takové jsou

nag. obchodni podniky, banky, potraviis&é podniky (Synek, 2000).
2.1.2 Vybavenost, Urove n a vyuziti podnikového majetku

Vybavenost podavaighled, s jakou vysi dlouhodobého majetkurepmtu na
jednoho pracovnika podnik hospaitlaPlatova, 2010). Hlavnim ukazatelem, ktery
hodnoti vybavenost podniku je technicka vybavemoate. Ten se ziskava pémem
stalych aktiv a pé&tu pracovnik spol€nosti. Musi byt vS8ak brano v Uvahu, zda #e p
vypoétu bude vychazet zeugtatkové, nebo gzovaci ceny dlouhodobého majetku.
Jelikoz Zistatkovou cenu ovliwje metoda odpisovani, odpisova sazba,doba
odpisovani, je mouejSi docitatele zlomku dosazovat cenufpovaci. Tato metoda

nezohleduje existenci odepsaného, ale pouze evidovanéhogaficiho majetku.

Dulezité je sledovat i stupieopotebeni podnikového majetku (BlaZzkova, 2008).
Perézr¢ se stupg opotebeni hmotného a nehmotného majetku z&téurobdobi
vyjadiuje odpisy. Jejich ukolem je zabeZpetenos ceny do naklada tim postup®
snizovat jeho vySi v bilanci aktiv a zajistit jelabnovu. Piibéh opotebeni odpisy
vyjadiuji pouze zjednoduSénjelikoZz nelze pesrgé zachytit skuténou miru opatbeni
daného majetku. Ta je zavisld na omezeni aézfatkénosti vlivem pouZzivani a
opoftebovani ve vyrobnim procesu, ale také souvisi lmiekym pokrokem, ktery
zpisobuje zastaravani. Je zapbi odvozovat odpisy od tzv. ekonomické Zivotnosti,
kterd ma respektovat jak fyzické, tak mordlni éploeéni straj a zd&izeni (Valach,
1999).

Metitkem vyuziti podnikového majetku je ukazatel, kterazyvame obrat
celkovych aktiv. Jeho vyget provedeme jako trzbyekkné celkovymi aktivy. Tento
ukazatel wuje, kolikrat za rok trzby pokryvaji aktiva podnikdeho funkci je
charakterizovat intenzitu vyuZivani aktiv. Také eyféa o rentabillt, jelikoZ srovnava
trzby podniku s jeho aktivy. Hodnota tohoto ukalatey neéla byt co nejvyssi. Kdyby
hodnota dosahovalatips nizké aroveé ve srovnani s odtwvovym primérem,
vypovidalo by to o tom, Ze podnikatelska aktivéanjzkd. Reakci na nizké hodnoty by
mél podnik bul’ zvySit trzby, prodat witou ¢ast majetku, nebo zkombinovat &b

moznosti dohromady (Synek, 2000).



2.2 Kapitalova struktura podniku

2.2.1 Kilasifikace podnikového kapitalu

Synek (2003, s. 114) uvadiKapitadlovou (finareni) strukturou podniku
rozumime strukturu zdrdj(piivod, pramen), z nichZz majetek podniku vznikdkud
sam podnikatel nebo skupina podnikatelozi kapital do podniku, jedna se o vlastni
to byt nap. banka). Celkova velikost podnikového kapitalu z@visla na mnoha

podminkéach, hlavhna:

- velikosti podniku (ta by ®la byt optimalni, plati, Zéim je podnik ¥tSi, tak poZzaduje
vetsi kapital),

- mite mechanizace a automatiza¢an( bude vysSi vyuziti techniky, timétéi bude
kapital)

- na rychlosti obratu kapitalgifn rychlejSi bude obrat, tim bude falia méa kapitalu)

- na organizaci prodeje (vlastni prodejni gplatiuje narok na #Si kapital nez prodej
pies obchodni spataost (Sedléek, 2011)).

Kazdy podnikatel by 1 mit v podniku takovou vysi kapitalu, jakou petbuje. Podnik

je prekapitalizovan, jestlize vlastni moc kapitalu. Tede k tomu, Ze vyuziti kapitélu je
nehospodarné.ifkladem niize byt akciova spotmost, ktera vydala vice akciového
kapitadlu nez je mozno efektigrvyuzit. Ve vysledku neni akciova spéest schopna
vydélat tolik zisku, aby akciorfdobdrzeli pozadovanou vysi vynosu ze zisku. Jesstli
mé podnik malo kapitalu, ize to givodit zavady v chodu podniku. V tomtéipad se
jedna o podkapitalizovani podnikuiildadem je podnik, ktery se nachazi v expanzi a
rychle zvySuje vyrobu a prodej. To ma za nasledé@kish aktiv, ktera nejsou kryta
nezbytnymi finadnimi zdroji. Dochézi k zadluZzovani podniku u svydbdavatel a
timto kratkodobym cizim kapitdlem si zaji§e také dlouhodoby majetek. A takto se

podnik ocitne v platebni neschopnosti, ktera veghk zaniku. (Synek, 2003).
Podnikovy kapital je tvieen ze dvou hlavnickiasti a to z vlastniho a ciziho
kapitalu, nazyvanymitéz jako pasiva. Dale pasibaabiujicasové rozliSeni (ostatni
pasiva).
Vlastni kapital je takovy kapital, kteryiplusi majiteli podniku. Tento kapital se
méni a to podle toho, jakych dosahne podnik vyshediospodéeni v gislusSném
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obdobi. Vlastni kapital je sloZzen ze zékladnihoitéyn kapitalovych fond, fondi ze
zisku a nerozéleného zisku (Synek, 2000).

Hlavni poloZzkou vlastniho kapitalu je zakladni kalp ktery je tvden jak
pergzitymi, tak nepe&itymi vklady spoléniki. Zakladni kapital (dale jen ZK) maji
povinnost vytvéet spolénosti s rdenim omezenym (dale jen s.r.0.), akciové
spole&nosti (dale jen a.s.), komanditni spwlesti (dale jen k.s.) a druzstva. Minimalni
vySe ZK u s.r.o. je 1 K u a.s. 2 mil. K, ktery je rozvrzeny na ity pocet akcii.
DruZstva maji minimalni vysi ZK 50 000cka k.s. 5000 K

Kapitalové fondy vznikaji z kapitdlovych vklad(nag. dotaci, daf) avSak
nenavysuji ZK. P&t sem hlav emisni &Zio. Jedn& se o rozdil mezi emisni hodnato
nominalni hodnotou akcie (Sedé&k, 2011).

Do fondi ze zisku pat fondy, které se vytv@ji na zaklad vlastniho rozhodnuti
spole&nosti (nap. sociélni fond). Bive do ®&j pafil rezervni fond, ktery musely do roku
2013 poving vytvéet s.r.o. a a.s. Jeho ulohou bylo kryt ztraty dapitnepiznivy
vyvoj hospod#eni spolénosti (poratal.pohoda.cz, 2014).

Nerozaleny zisk je tacast zisku po zdami, ktera aAstane v podniku, neni

roz&lena mezi majitele a slouzi k dalSimu podnikaningky 2000).

Vyznamnym zdrojem financovani podhile také cizi kapital. ¥tSina podnik
se bez § neobejde. Cizi kapital je dluh, ktery byl podnikapijéen na witou dobu.
Za poskytnuti ¢&chto zdroji se plati cena, nazyvana urok. Tento Urok je pronjo
nakladem a pro &itele vynosem. Cizi zdroje se skladaji z rezerdpudodobych a
kratkodobych z&vazZk bankovnich G a finar€nich vypomoci.

Ukolem rezerv je chranit podnikigd negekavanymi vykyvy v hospodeni.
Podnik je tedy vytv tehdy, pokud fedpoklada v budoucnu rozsahly jednorazovy
vydaj, ktery by mohl mit Spatny vliv na hospeéeiai podniku (Kislingerova, 2007).

Mezi dlouhodobé zavazky arzavazky, které jsou delSi nez jeden rok. Zahrnuji
se do nich emitované dluhopisy, zalohy od @dteki nebo sminky k ihrad. Naopak
kratkodobé zavazky jsou zavazkwcv dodavateim kratSi nez jeden rok. Ratsem
nagiklad zavazky wuci institucim, zamistnaném, dale kratkodobé zalohy od
odkerateli nebo sminky k Uhrad.
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Bankovni U¥ry obsahuji kratkodobé éry se splatnosti kratSi nez jeden rok a
dlouhodobé usry se splatnosti delSi neZz jeden rok. Déle zahrmujivéry na
eskontované sémky. Do finargnich vypomoci pédt komegni cenné papiry, vydané

kratkodobé obligace a dalsi.

DalSicéasti pasiv j&asové rozliSeni, které zahrnuje vynosigfich obdobi (nap
piedplatné) a vydajeiftich obdobi (nap ndjemné), které je placenééam (Valach,
1999).

2.2.2 Optimalizace kapitalové struktury
Strweny prehled jednotlivych teorii :

Jednotlivé teoretickérfstupy jsou v odborné literate velmi dobe zpracovany.

Jedna seiedevsim o tyto teorie:

- Klasicka (tradini),
- Hierarchického pigdku,
- Modigliani-Millera,

- Kompromisni.

Klasicka (tradini) teorie optimalizace kapitalové struktury podnikychazi
z minimalnich pitmérnych néklad kapitdlu podniku a za optimalni kapitdlovou
strukturu povazuje sloZzeni kapitalu podniku, kdeujsptimérné naklady kapitalu
minimalni(Hrdy, 2010).

Teorie hierarchického padku neni tak Uphh teorii, ale snazi se vyait
chovani jednotlivych firem v oblasti optimalizacepitdlové struktury na zaklad
empirickych vyzkuni. V praxi je EZné, Ze mana¥ie ktefi maji klicovy vliv na otazku
optimalizace kapitalové struktury, davajfednost financovani z internich zdropri
stabilni dividendové politice. AZ na druhém miige potom financovani dluhem,
avérem, nebo emisemi dluhogis az na poslednim mésie vyuzivana emise akaii

vlastni externi kapital (Valach 2005).

Dvojice Modigliani-Miller pedstavuje dva teorémy z let 1958 — 1963, které
jsou mnohdy chykh zaménovany za de tvrzeni. Prvni z nicltika, Ze trzni hodnota
firmy je nezavisla na slozeni podnikového kapitalwdvijeni se pouze odiazného

sloZzeni podnikovych aktivit. i@dpokladali dokonalé kapitalové trhy a neo\é
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prostedni. Ve druhém teorému jiZipustili existenci dani a tvrdili, Ze firma by sela

co nejvice zadluzovat, aby vyuZzila Urokovyiday Stit (Hrdy, 2010).

U kompromisni teorie dochazi k optimalnimu zadhizv bo@ vyrovnani
pozitivniho gisobeni urokového daveho Stitu a nakladfinancni tisré. Tato teorie je
zaloZena na podobném principu jako teorie klasiod&]il je, Ze navic Zaaziuje vliv
vySe a stability podnikového zisku a charakterwtdtmobych aktiv. Tim je mySleno, Ze
zadluzovat by se &y hlavre firmy, které maji stabilni zisky a¢t8i podil hmotnych
aktiv (Hrdy, 2010).

K nejvyznamgjSim problénim formovani finatni struktury podniku je @eni
vlastniho a ciziho kapitalu (Valach, 2005). Ronmezi nimi zavisi na nakladech
spojenych s jeho pizenim a je odliSny utenych podnik. Dulezité je od¥tvi, ve
kterém podnik pracuje, na struktumajetku, na subjektivnim postoji podnikatele, na

vynosnosti podniku a na stahilitrzeb a zisku (Synek, 2003).

Naklady se odvijeji dle splatnosti kapitdlu a kizijeho pouZiti z hlediska
uzivatele a viitele. V pipadt, Ze je kapitalova struktura optimalni, celkova otz
podniku dosahuje svého maxima. Podle klasickélaalitiiho) @gistupu, ktery pevliada
ve WtSine podniki, se za optimalni kapitalovou strukturu povazujeot@ sloZeni
dlouhodobého kapitalu podniku, kde jsoudrpérné naklady kapitdlu minimalni
(Valach, 2005).

2.2.3 Cisty pracovni kapital

SloZkou pracovniho kapitalu jsou veSkeré polozkyohostniho cyklu (Ize je
najit v aktivech rozvahy). Pracovni kapital zahengidsoby, pohledavky a finar
majetek. PesrEji feceno pracovni kapital tedyigdstavuje tucast dlouhodobého
kapitalu, ktera slouzi k financovani &@mych aktiv. Po odgeni pasivni slozky
hotovostniho cyklu (kratkodobych zavalkse vypdita cisty pracovni kapital
(Kislingerova, 2007; Fotr, 1999). Mnohdy se takéatmje jako provozovaci kapital
nebo provozni kapitdl. Tento ukazatel je nemlptyy tim, Ze v podstat souvisi

s financovanim a¥¥ného majetku. Tatéinnost obsahuje @vzakladni dlohy:

- zvolit vhodny zjasob financovani atznych aktiv,

- stanovit optimalni vySi poloZek sinych aktiv a zjistit jejich celkovou sumu.
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Skladba obZznych aktiv je hod& pestra, jednotlivé slozky jsou odl&mynosné,
rizikové a likvidni. Celkova vazanost kapitalu v&cmych formach ok¢nych aktiv se
ozna&uje jako kapitalova pétba. Finatini vedeni podniku ma zajistit, aby vybralo pro
uspokojeni pdeby okkZznych aktiv vhodné vlastni i cizi zdroje. Pokud bylo
pergznich prostedki nadbytek, mily by se umistit nafklad do kratkodobych cennych
papiifi nebo do finaénich investic a podolkin OvSem nilo by se dbat na zajisti

likvidity podniku (Kovanicova & Kovanic, 1997).
2.3 Rizeni majetkové a kapitalové struktury podniku

2.3.1 Finanéni analyza

Marek (2009, s. 185) uvadj Finan¢ni analyza pedstavuje proces vygevani
a vyvozovani zawi z vysledk financniho hospodéeni minulych nebo budoucich
obdobi urité osoby vetr¢ zji&¥ovani jeho slabych a silnych stranek, testovani
jednotlivych finadnich parameté a owrovani jejich skuténé vypovidaci schopnosti.”

Kazdé finakni rozhodovani musi byt podgmo finakni analyzou (dale jen FA
(Synek, 1998)). FA by i ovladat vSichni finadni manazg. Je slozkou jejich
kaZzdodenni prace, protoze #av a znalosti FA slouzZi jak pro strategické a telii
rozhodovani o investicich a financovani, tak i peporting \fitelam, majiteim i
dalSim zajemiam (Kislingerova, 2007). FA hodnoti takzvanou figankondici“ nebo
také ,finartni zdravi“ podniku. Optimalni situace je takovywstkdy si podnik dovede
zaopaitit efektivni rozvoj z internich finamich zdroji. Friznivé je posuzovan takovy
finanéni stav, ktery vytv predpoklady k ziskavani externich figafich zdroji pro
dalSi rozvoj podniku (Kasik & Michalko, 1998). F& &oncentruje na séasny stav a
piedesly vyvoj podniku (Midk, 1995).

Finartni analytik postupuje nasledaun

- vymezi &el FA a wini vybér osoby, kterou bude vy3evat,
- pripravi si vstupni data,

- provede zakladni vyseni,

- dale specifick& vysgni,

- a uki diagnozy a lé&bny proces.
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Pokud m4 finaéni analytik k dispozici interni podklady, jedna senterniho
analytika. O externiho analytika se jednaiipad, jestlize ma k dispozici pouze

informace, které jsou dostupn&egk (Marek, 2009).

Existuje rEkolik davodua, prad se FA uskut&uje. Pani Holékova (2008) udava,
Ze telem FA je zejména zobrazit majetkovou a fitrdrsituaci podniku, to znamena
nagiklad zhodnotit Bkterou jejich sloZzku (zadluzenost, likviditu atdBinaréni stav
podniku zajima nejen manazery ale i dalSi uzivatdii jsou s podnikem ve spojeni.
Mezi externi uzivatele séadi: investéi, banky a jini ¢fitelé, stat a jeho organy,
obchodni partné (zakaznici a dodavatelé) a manaz« internim uzivatalm pati
manazé, zanmestnanci a odboréa

Investdi, ktefi poskytuji podniku kapital, se zajimaji o inforreao finargni
vykonnosti podniku ze dvoudslodi. Potebuji znat dostaljici informace kuli
rozhodnuti, zda investovat nebo ne. Délggimiji investdéi védét, jak hospodé podnik
s kapitalem, ktery podniku poskytli. Tyk& se toraépa akciovych spataosti, kde je
odckleno vlastnictvi odizeni: manazejsou kontrolovani vliastniky, jak hospdtla

Banky (wiitelé) se rozhoduji, zda podniku poskytnout nebposkytnout Gsr,
za jakych podminek a v jakéstce. V Ggrové smlou¥ je uvedeno, Ze podnik musi
bance neustale poskytovat informace o jeho finasituaci.

Stat kontroluje, zda jsou spravnykazané dahn Statni organy tyto informace
vyuZivaji nap. pri rozcleni finartnich vypomoci (dotaci apod.).

Obchodni partn& piedevsim sleduji, jak je podnik schopen splacetzav@zky.
Zajimaji se hlavé o solventnost, zadluzenost a likviditu.

Manazetim je znam pravdivy finafmi stav podniku a obvykle ho vyuzivaji ke
Sveé praci a snazi se pambvat vSechnyinnosti zakladnimu cili podniku.

Zamestnanci se zajimaji, jak podnik prosperuje, neba jedfinainé stabilni.
Jde jim o jistotu zagstnani nebo oizné vyhody, které poskytuje zéstnavatel apod.
(Kislingerové, 2007).

Aby byla FA zdiila, je dilezité, aby vychazela z kvalitnich zdikapformaci.
FA se neobejde bez velkéhoc¢po dat z odliSnych informimich zdrofi, které nizeme

roztéidit do i kategorii.

- Zdroje finargnich informaci — pat sem @etni vykazy, vyréni zpravy apod.
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- Kvantifikované nefinaéni zdroje — jedna se o podnikovou a ekonomickotissitau,
nakladové a cenové kalkulace, plany podniku apod.
- Nekvantifikované informace — zahrnujiizné zpravy od auditdr vedoucich

pracovniki, komentée manazerapod. (Holékova, 2008).

Ve finaréni analyze se pouzivaji &vtechniky. Prvni z nich je technika
procentniho rozboru, kterd je zalozena na tom, Zenomabsolutnich hodnot
jednotlivych Gdaj rozvahy a vysledovky se vygita jejich procentni podil na celku (ve
vysledovce na celkovych vynosech a v rozvaze na sktiv), dale se pozoruje jejich
vyvoj v jednotlivych obdobich nebo je také moznéievnat s jinymi (konkurgmimi)
podniky. Druhou technikou je pamova analyza, jenZz pouZziva p&mové ukazatele,
které znazatuji podil dvou absolutnich ukazatelnag. jaky podil zisku fipadne na
jednu korunu trzeb (Synek, 2000)).

Kovanicova & Kovanic (1997) howd o horizontalni a vertikalni analyze.
Horizontalni analyza srovnava jednotlivé poloZzkkazi v case a provadi se padcich
(horizontalrt). Pro ulekieni srovnatelnosti gg@tnich vykaa s gedchozim obdobim a
piedevsim pak umoZni srovnatelnosti ¢kolika podniki rozdilné velikosti, se d@tni
vykazy analyzuji progednictvim procentniho vyjdeni, ktery se nazyva procentni
rozbor komponent. Koeé vykazy, v nichz se jednotlivé polozky vykaxkteré jsou
vztazené ke stejnému okamziku, zn#éegir jako procentni podily jedné é&chto
komponent (polozek vyké&, miZzeme ozné&t jako vykazy se spotmym
jmenovatelem. Tato technika se mnohdy nazyva jaddikélni analyza, protoze se

pracuje v jednotlivych letech od shoraia ne nafi¢ jednotlivymi roky.
2.3.2 Pomérova analyza

Finartni pontrova, ktera se také mnohdy nazyva jako podilovdyaaa se
zabyva strukturou podnikovych aktiv, kvalitou aenzitou jejich vyuzivani, Zobem
jejich financovani, profitabilitou podniku, solvewsti a likviditou. Tato analyza je
nejobvyklejSim nastrojem fin&ni analyzy, je nadmiru vyuZivana. Hlavnim nastrojem
financni analyzy je vyp&teni a vys¥tleni finartnich pongra. Pokud jsou tyto nastroje
spravre aplikovany, mohou zodpé&dét mnoho otazek, které se vztahuji k finaimu
zdravi firmy (Blaha & Jintichovska, 1996).
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Je-li pongrova analyza aplikovana s pebnou opatrnosti iipdstavivosti, rize
tato technika odhalit mnohé o spiiesti a jejich operacich. Chce to mit vSak nagham
dwv¢ fakta. Prvnim faktem je, Ze pénovy ukazatel je v kazdéntipads, jen jedncatislo
délené jinym cislem, ztoho plyne, Ze bychom n#imocekavat, Ze automaticky
poskytne gjaké podstatné pohledy do nitra podniku. Drulkk& gp@iva v tom, Ze
ponerovy ukazatel nema sam o sopiesnou hodnotu. ZjiShi, Ze rjakd hodnota
diléciho ukazatele je hodnvysokd nebo naopak nizka, zalezi na stanovisklytéd@a
(Higgins, 2012).

Pontrové finartni ukazatele se obvykle §itaji tak, Ze se vydi jedna hodnota
(skupina hodnot) jinou hodnotou (skupinou hodnkitgré jsou uvedeny ve vykazech.
Téchto ukazateél existuje celafada. Oiraz se klade na vypovidaci schopnost
ponerovych ukazatdi, zpisob jejich interpretace a vzajemné vazby a zawislos
Ponerové ukazatele mohou varovat analytiky na probldétery by se mili dale
zkoumat (Holeékova, 2008).

Pomerovych ukazatel je hodr a cEli se na pt hlavnich, kterymi jsou ukazatele
likvidity, aktivity, zadluZzenosti, rentability a akatele trzni hodnoty (Kislingerova,
2007).

Obeck ma gevahu nazor, kteryika, Ze ¢im c¢asgji podnik vypracovava
analyzu aim vétSi mnozstvi ukazatelma k dispozici, tim Iépe stanovi svou fitian
situaci (Vosoba, 1998).

2.3.3 Ukazatele likvidity

Aby podnik nezanikl, je nezbytnd nejefinpétena rentabilita, vynosnost, ale
také by ndl byt schopen hradit své geby. Proto je likvidita dlezita pro dlouhodobou
existenci podniku. Ktomu aby byl podnik likvidnpotrebuje mit vazany dité
prostedky v zasobach, pohledavkach, veoych aktivech i na diu (Kislingerova,
2007).

Pojem likvidita se pouziva dy v souvislosti s majetkem nebo s podnikem.
Pokud mluvime o likvidi majetku, znamena to, jak rychle a bez velké zjgtyajetek
schopny se fienmenit na pedzni hotovost. V fipadt, Ze se jedna o likviditu podniku,
jedna se o schopnost podniku dostat svym zdwaziRickova & Roubékova, 2012).

S likviditou Uzce souvisi pojem solventnost. Teptgem je vymezen jako dlouhodoba
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dostupnost petinich prostedki, které slouzi k uspokojovani finarich zavazi ve
Ihaté splatnosti. V praxi se solventnostirpvnava k platebni schopnosti podniku. To
znamena uhradit své zavazky Kitgmu datu, v uité podokt a v gislusSném mist
(Marek, 2009). B vypoctu likvidity se v¢itateli vyskytuje to,cim je mozno platit a ve
jmenovateli to, co je nutno zaplatit. Likvidit¢ltme na BZnou, pohotovou a okamzitou
(Sedl&ek, 2011).

Bézna likvidita namiika, kolikrat jsou pokryté kratkodobé zavazkyebioymi
aktivy podniku. Pokud by podnik pramil vSechny sva aiZna aktiva v utitou chvili
na hotovost, zjistili bychom, kolikrat je podnikr&pny uspokojit své dtitele. Proto
tomuto ukazateli &nuji \&fitelé pozornost. Zasadni vyznam tohoto ukazatetgie@

v Uhrad kratkodobych zavazkz odpovidajicich polozek aktiv. Tato likvidita géliva
na skladbu zasob a na realné @oénzasob a pohledavek (Kislingerova, 2007).
Napiklad u zasob je iemEna na penize delSi, jelikoz zasoby se iiegd musi
spotebovat, dale se z nich musi vyfitovyrobky a v posledniad se musi prodat,
avSak uhrada od odiatele niize trvat tydny i misice. Podnik se @ze velmi snadno
dostat do finaénich potizi, pokud maifis velké zasoby, malo p&n nebo nedobytné
pohledavky (Sedlfek, 2011). Neni jednoduché najit optimalni hodrmittné likvidity.
Podle Marka (2009) rozeznavanitehlavni strategie. Konzervativni strategie usiloje
hodnotu nad 2,5. Bmérna strategie se snazi mit hodnotu mezi 1,5 — agresivni pod
1,5. Sedl&ek (2011) uvadi, Zze¢kina likvidita by néla mit hodnotu vyssi nez 1,5, coz
odpovida hodneétpraimérné strategie. Je jen na podniku, jakou strategiliza jestli
davaji grednost vysokému vynosu nebo naopak nizkému riziku.

Pohotova likvidita se snazi vymytit nevyhod§zhé likvidity a proto, viazuje
z ok¥Zznych aktiv zasoby. Vitateli jsou ten jen penize, kratkodobé cenné papir
kratkodobé pohledavky. Je dobré porovnat gromezi EZnou a pohotovou likviditu.
Jestlize je pohotova likvidita o ho&mizSi, znamena to nadbyteu vahu zasob
v rozvaze podniku. Typickym ffkladem, kde je velky rozdiléthto ukazatel, je
obchodni firma, kde se zasoby rychle @&hoji a jsou hodaé likvidni. Pohotova
likvidita by nentla byt nizSi nez jedna (Sed&k, 2011). Kislingerova (2007) uvadi tyto
hodnoty: pimérné strategie ma hodnoty 0,7 — 1, u konzervatitnatesgie jsou hodnoty
vrozmezi 1,1 — 1,5, a u agresivni strategie mabiyd0,4 — 0,7. Jestlize ma ukazatel
hodnotu 1, il by byt podnik schopen uhradit své zavazky, arnjiartusel prodat své
zasoby.

18



Okamzita nebo také hotovostni likvidita, Zjige jestli, je podnik schopny hradit
praw splatné dluhy. \itateli jsou pewzni prostedky (na Bznych &tech, v hotovosti)
a jejich ekvivalenty (nap kratkodobé cenné papiry) a ve jmenovateli okaihrsptatné
zavazky. Ukazatel u této likvidity bydhbyt alespd 0,2 (Sedléek, 2011).

2.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatel aktivity pozoruje, jak je podnik schopwuzit investované finami
prostedky a dale zjidje, jak jsou jednotlivé sloZzky kapitalu vazanyedpotlivych
skupinach aktiv a pasiv (Rkova & Roubékova, 2012). ZjednoduSérieceno neii,
zda podnik efektivéh hospod#& se svymi aktivy. Jestlize ma podnik vice aktiZ e
potreba, vzniknou nadbytaé naklady a tim padem i nizSi zisk. Naop#&knedostatku
aktiv podnik neniZze @ijmout, potencionalé piiznivé podnikatelskéiflezitosti, a tak
nebude mit vynosy, které by mohl mit. Mezi ukazataktivity pati nasledujici
ukazatele.

Vazanost celkovych aktiv poskytuje informace, koja intenzitou podnik
vyuzZiva aktiva se zatnem ziskat trzby. Také zjigje, jaka je produini efektivnost
podniku. U tohoto ukazatele plati, Zin je mensi, tim Iépe. Vygda se jako powr
mezi aktivy a rénimi trzbami.

Relativni vazanost stalych aktiv je odvozena t&tiphoziho ukazatele, vygita
se stej, jen jsou itateli stala aktiva misto aktiv (Sed&k, 2011).

DalSim ukazatelem, ktery &h efektivnost vyuzivani celkovych aktiv je obrat
aktiv. Tento ukazatel natiika, kolikrat se celkova aktiva atioza rok. Pokud vy#lime
trzby celkovymi aktivy, vysledek by &hbyt alespa 1.

Obrat zasob nantika, kolikrat se kterakoli poloZzka zasob vilpthu roku
prodala a pak agp naskladnila. Nadbyt@é zasoby vazi podnikovy kapital a jsou s nimi
spojeny naklady (na skladovani apod.) Obrataj@me vyalenim trzeb zasobami.

DalSim ukazatelem je doba obratu zasob, kteryazulpe ptimérny paset dni,

v nichz jsou zasoby vazany v podniku, dokud se atésipuji (material, suroviny) anebo
dokud se neprodaji (zasoby vlastni vyroby). Hodntihoto ukazatele ziskame
vydélenim zasob trzbami, které jsou ¥ehé jet 360. Finatini situace podniku je
dobrd, pokud plati, Ze doba obratu se sniZuje atobost zasob se zvysuje.

Doba obratu pohledavekaiti patet dni, béhem nichzZ je inkaso pén za trzby

zachyceno v pohledavkach. Tento obrat se #tgp@mko pohledavky vydené dennimi
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trzbami. Vysledek udava, kolik dnmusi podnik ¢ekat na zaplaceni pohledavek
(Kislingerova, 2007).

Abychom zjistili platebni moralku podnikvic¢i dodavatelm, je dobré vypéitat
dobu obratu zavazk Pomoci tohoto ukazatele, podnik zjisti, jak diowddaluje platbu
svych zavazk (faktur). V¢itateli jsou zavazky a ve jmenovateli denni trzBgdl&ek,
2011).

2.3.5 Ukazatele zadluzenosti

Pokud podnik pouZziva k financovani svych aktiv cdioje, tak mluvime o
zadluzenosti podniku. V dnesni dobeni mozné financovat aktiva pouze vlastnimi
zdroji nebo jen cizimi. Uziti cizich zdfoma vliv na vynosnost kapitalu akcidgia na
riziko podnik&ni. Pokud bychom & pouze vlastni kapital, vedlo by to ke snizeni
vynosnosti vloZzeného kapitalu. JelikoZ je v pratinedpisech zakotvena stanovena
povinna vySe vlastniho kapitalu nacatku podnikani, je tedy zamezeno financovat
podnikova aktiva z cizich zdrnj Z toho vyplyva, Ze na financovani podnikovychiakt
se astni nejen cizi ale i vlastni kapital.

Zé&kladni pohnutkou, ptopodnik vyuZiva cizi zdroje, je niz8i cena v porénin
s vlastnimi zdroji. Podnikatel platékitelam za cizi kapital arok, ktery patdo daove
uznatelnych néklad Zatimco spolknikim za vlastni kapital plati vynosy ze zisku
(Kislingerovd, 2007). Pouziva se cétla ukazatél zadluzenosti. Uvedeme sikteré
Z nich.

Jednim z nich je ukazatetiitelského rizika, ktery je mozno sftat jako ponsr
celkovych cizich zdrdj a celkovych aktiv.

DalSim ukazatelem, ktery vystihuje, ktef@st aktiv je financovana kapitalem
akcion&i, se nazyva po#n viastniho kapitalu a celkovych aktiv. Jiz z ndzmplyva,
jak tento ukazatel vypdst. Tento ukazatel se pohybuje v intervalu < Q,1 >

Ukazatel, ktery ovlistuje miru finagniho rizika, ktera je sjednocena
s podnikatelskowinnosti, dava do po#nu kapitél ¥titela a kapital akciond. Interval
tohoto ukazatele je v rozmezi <4@,> Tento ukazatel je jeStdophovan ukazatelem
arokového kryti (Kislingerova, 2007).

Ukazatel urokoveho kryti poskytuje informaci o tokolikrat pgresahuje zisk
placené uroky. Udava se, Ze na pokryti naklaad pijceny kapital, by rdla post&ovat
¢ast zisku, vyprodukovana cizim kapitdlem. V litefatje uvedeno jako dosigici,
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pokud zisk pokryva uroky 3x az 6x. Vysledek ziskamdsledovd: EBIT/Groky
(Sedl&ek, 2011).

2.3.6 Ukazatele rentability

Sedl&ek (2011) udéava:,Ukazatele rentability poryuji zisk dosazeny
podnikanim s vysi zdebpodniku, jichZ bylo uzito k jeho dosazengynek, Kopkaa &
Kubalkova uvadi ze, tyto ukazatele odpovidaji nazkiu, jestlize byla dosaZzena
dostaténa vynosnost pro akcioi& jestli uspokojivou vynosnost dosahuje vSechen do
firmy vioZzeny kapitdl a jak& je vynosnost v pororh& konkurenci. Mnohdy jsou
pojmenovavany jako ukazatele navratnosti nebo ¥gkésnosti. Tyto ukazatele budou
nejvice zajimat potencionalni investory a akctend/eskeré ukazatele rentability nam
oznamuji, kolik K zisku gipada na 1 K jmenovatele (Kislingerova, 2007).

Setkavdme se zde skerhi druhy zisku. EBIT je ziskipd odeétenim vSech
aroki a dani, shoduje se s provoznim vysledkem hospodaDruhym ziskem je EAT.
Je to zisk po zdani nebo téxisty zisk. Jedna se o tiast zisku, ktera séeni na zisk
k rozcEleni a zisk nerozfleny. Tento zisk odpovida vysledku hospietda za Bzné
Gcetni obdobi. Poslednim druhem je EBT tedy zigdrdanim neboli provozni zisk,
jese od rgj nebyly odeéteny dag (Rackova & Roubékova, 2012).

Jelikoz existuje mnoho ukazalelentability, budeme se zabyvat jegkterymi

vvvvvv

- ROI — ukazatel rentability viozeného kapitalu

- ROA — ukazatel rentability celkovych vlioZenychiak
- ROE — ukazatel rentability vlastniho kapitalu

- ROS - ukazatel rentability trzeb

- ROCE - ukazatel rentability dlouhodobych zdroj

VSechny tyto ukazatele vychazi v procentech.

ROI je jeden z nejvyznangsich ukazateél, ktery posuzuje podnikatelskou
¢innost podniku. Kitateli je zisk ped zdasnim plus ndkladové Uroky a ve jmenovateli
celkovy kapitél. Tento ukazatel vystihuje, jak§inek ma celkovy kapital vioZzeny do

podniku, nezavisle na zdroji financovani.

ROA pontiuje zisk a celkova aktiva, ktera byla investovamapadnikani, a
nebere ohled na to, z jakych zdrdjyla financovana. Tento ukazatel pioje vlioZzené
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prostedky s urokem i se ziskem, pokud vioZimetdatelecisty zisk, ktery je zvednuty
o zdarkné uroky. Aby ukazatel #ihl hrubou produkni silu aktiv podniku fed
odeitenim dani a nakladovych Urgkmusi se dctitatele dosadit EBIT (Sediak,
2011).

ROE zji%uje, kolik cistého zisku fslusi na jednu korunu investovaného
kapitalu akcionfem. Tohoto ukazatele sirgmlevSim vSimaji spalrici, akcioné a
dalsi investd (Kislingerova, 2007). Podstatné pro investordgeaby ROE byl vysSi
nez uaroky, které by ziskakiginém investovani. Je to édodnéno tim, Ze investor nese
pomeérné velkeé riziko a tim padem iie [ijit o swvij kapital, ktery vlozil do podniku.

Z toho plyne, Ze vlastni kapital je draZsi nez kapital.

ROS pongiuje zisk s trzbami. Trzby vyjadji trzni ohodnoceni vykdnpodniku
za stanovené€asové obdobi. Tento ukazatel vyjaj@ i ziskovou marzi a nazyva se

ziskoveé rozpti. V tomto gipac by se do jmenovateledndosazovatisty zisk.

ROCE ma \itateli ¢isty zisk s uroky a ve jmenovateli dlouhodobé z&yaa
vlastni kapital. Tento ukazatel prostokoporovnava podniky, fiedevsSim posuzuje
monopolni véejné spolénosti, jako jsou vodarny, telekomunikace apod. [&ed,
2011).

2.3.7 Ukazatele trzni hodnoty podniku

Tyto ukazatele se liSi od ostatnich goavych ukazatel tim, Ze pouzivaji trzni
hodnoty. Kazdy kdo obchoduje na kapitalovém trhel, zebyva navratnosti svych
investic. K navratnosti dogeme dividendami nebo také&stem ceny akcii. Mezi
ukazatele pat napgiklad (tetni hodnota akcie, kter4 se vyftd jako vlastni kapital
vydéleny patem kmenovych akcii. Dal&sty zisk na akcii, ktery posiuje cisty zisk

s patem kmenovych akcii, a dalSi ukazatelé (Sexka2011).
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3 METODIKA

Cilem této prace je vypracovani analyzy majetkové&apitalové struktury
v konkrétnich podminkach vybraného podniku. Konkrét podniku, ktery se nazyva
Apoly, s.r.o. K uskut&néni analyzy majetkové a kapitalové struktury podnisel
pouzivaji tzné ukazatele. Pro vypracovani analyzy jsalefité (tetni vykazy,

zejména tedy rozvaha a vykaz zisku a ztrat za goskeroky (2012 — 2015).
3.1 Analyza struktury a vyvoje majetku a kapitalu

3.1.1 Analyza struktury

K posouzeni majetkové a kapitalové struktury podnike pouZiva zejména
vertikalni analyza. Tato analyza rozebira jednétlsloZky majetku a kapitalu. Jejich

struktura je vyjatena v absolutnictastkach (v tis. K) ¢i procentnim vyjatenim.

Vertikalni analyza zkouma podily jednotlivychddh polozek vykaix na celku.
V rozvaze celek tvid aktiva a pasiva, tedy bilani suma. Ve vykazu zisku a ztrat se
berou jako celek trzby tedy (trzby = 100%). Poloz&y vyjaduji v procentech.
Nevyhodou této analyzy je, Ze se zabyva jenom jearidobim.

Tato technika nepracuje gainimi vykazy nafi¢ jednotlivymi lety, ale odshora

dola.
3.1.2 Analyza vyvoje

Ke sledovani vyvoje polozek finamich vyka# v ¢ase, se pouziva horizontalni
analyza. Vyhodnoceni se realizuje prednictvim vyisleni absolutnich a relativnich
(procentnich) zrn polozek poradcich vyka#é. Ode&tenim stavu oprawmé polozky
z minulého obdobi od &iného obdobi se vypita absolutni vySe z#én. Procentni
zmenu ziskame jako podil poloZzkginého roku a roku minulého.

U této analyzy je poeba mit k dispozici hodnoty za dostaie dlouhécasove

obdobi, aby se eliminovaly nahodné a miaumeé vlivy (nap. piéirodni katastrofy).
3.1.3 Analyza tvorby pracovniho kapitalu

Pracovni kapitdl tvio6 tu cést olZznych aktiv, kterd je financovana

dlouhodobymi finatnimi zdroji a to vlastnimi nebo cizimi.

Pracovni kapital = alzny majetek — kratkodobé zavazky
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3.2 Analyza vybavenosti a urovn & majetku

K analyze vybavenosti byl aplikovan ukazatel vybeati pracovnik, ktery
vyjadituje mnozstvi dlouhodobého hmotného majetku (DHENZ]fipada na jednoho

pracovnika. Satasnym trendem je zvySovani vybavenosti DHM.

dicuhodobf b ; ‘atak w0
Vybavenost pracovnikDHM v PC =ZiE8teeemy imommymma e e
prepoitent votet samistanci

Uroveii majetku byla hodnocena na zaklathiry opotebeni dlouhodobého
hmotného majetku, ktera se vyiid pomoci opravek. Opravky zahrnuji odpisy majetku

za jednotlivé roky pouzivani.

optd vk DR

Mira opotebeni DHM = *100 (v %)
DEHM @ PL

3.3 Analyza pom érovych ukazatel G

Ukazatelé, které po#nuji pouze Udaje z rozvahy, pracuji vyhradse stavem
k 31.12. daného roku. Pokud jsou vSak pimmany stavové valiny s tokovymi, musi
se stavy upravit a to hla¥ru majetkovych a kapitalovych slozek na stavinmirné

podle nasledujiciho vztahu:

star k Ll+stark 3112,

prizmerny stav roku =
2

3.3.1 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity ndii, jak je podnik schopny zaplatit své splatné zkyaz
V podsta¥ poneiuji to, ¢im je mozné hradit své zavazkgitétel) tim, co je nezbytné

splatit (jmenovatel).

oA EEry majetek

Bezna likvidita =

krdekodoheé rariy

,orer g J LR Fetek —rdsmb
Pohotova likvidita Sy

krdthkodohé = razkr

eSS prosFediar

Okamzita likvidita =

irdekadobé zdrazky
3.3.2 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele ®&ti schopnost podniku, efekti¥mospodét se svymi aktivy.
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. o mjetek
Doba obratu celkového majetkuw+m * 360
triby

L . trEh
Rychlost obratu celkového majetkuz—y
palloay modetak

Doba obratu zasob = 360
erEhr

Fazohy *

trEhy

Rychlost obratu zasob

rdzohy

. hehodni po hleddek
Doba obratu pohledavek = + 360

trEh Y

. trehy
Rychlost obratu pohledavek=————
ohehodnd pohfedieky

, hohodnd zdemark
Doba obratu zavazk= ——— 278 % 360
iy

‘Th
Rychlost obratu zavaik et

ohehodnd sdrazky
3.3.3 Ukazatel zadluzenosti

Ukazatele zadluZenostidii rozsah, v jakém podnik uziva ve svém financovani
dluh.

“ , riz kogiedl
Stupé zadluzeni =
relko madetek

* 100 (V %)

_zizk pFed zdonénitn adroky (E8FT)

Urokové kryti =

ndkindoé iroky

, . . . . vinstnd kopial
Mira finar¢ni samostatnosti =———=+="x 100 (v %)

retk 07 majetek

3.3.4 Ukazatel rentability

Ukazatele rentability po#tiuji zisk a vynaloZzené prdasdky.

- , .., =Zizk pPed rdonénim oirok N
Rentabilita celkového kapitalu = i (55T % 100 (v %)

relko o7 mojetek

Rentabilita viastniho kapitalu ZXE225 « 100 (v 96)

rlostni kogicdl

Zisk o rdanéni

Rentabilita trzeb = *100 (v %)
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4 CHARAKTERISTIKA PODNIKU

Firma Apoly byla zaloZena 27. dubna 2000. Zaklddpital cini 1 000 000 K.
Pravni forma: spolmost s rdenim omezenym. iBdnttem podnikani je vyroba,
obchod a sluzby neuvedenéiighach 1 az 3 Zivnostenského zakona. Olgomposti
jsou vyroba vlakniny, papiru a lepenky a zbozéchto material, zprostedkovani

obchodu a sluzeb a dale velkoobchod a maloobchod.

Od samého paitku se firma zabyvala vyrobou obah obalového materialu.
Prevazn&ast produkce podniku nac&ku byla pro firmy z blizkého okolityslavi a
Vysaéiny. Z patatku se jednalo pouze o desitky drutayrobki. Firma vyrakla
v pronajatych prostorach byvalého pohostinstvi Zkdi¢ Poli a v prostorach
pronajatych v okolnich obcich. Postupéasu nabyvala na vyznamu a ziskavala dalSi
zakazniky. Nejvyznamisim zakaznikem od saméhocatku byla firma Bosh dale
GCE.

V roce 2005 byl zakoupen objekt v Rogavad Sazavou a od té doby se vyroba
zatala stahovat do Ronova ze z jiz nevyhovujicich bgfoh a skladovych prostor, ve
kterych firma do té doby sidlila. Na podzim 2009aby Ronow¥ otevena prvni nova
vyrobni hala a od listopadu 2005 s€ag v Ronow vyraket prvni vyrobky. Postuph
do roku 2008 byla vybudovana dalSi hala a rozeéstaadministrativni budovy. V té
doke firma zangstnavala cca 70 zafstnan@ a vté samé dabfirma za&inala byt
jednim z nejvyznamijSich dodavatél kartoni a obah pro kraj Vys@ina. V dubnu
2008 ve firm¢ shaela ¢ast budov, celkova Skod#nila 16 mil. K. Vedeni firmy se
poddilo nastalou situaci ustat a na ndigbaenis€ byly vybudovany nové vyrobni a
skladové prostory. Do roku 2012 byl cely objekt oben a zkolaudovan. V sgasnosti
za posledni roky dochazi k modernizaci stropzového parku a zvySovani kvalifikace

zanestnand.

Firma si vybudovala pevné misto v oblasti vyrobgistribuce obai, zabyva se
téZ vyvojem novych druh obali a jejich inovaci. V satasnosti mé firma cca 50
zanestnand. Oproti roku 2008 jde o tity pokles v zamsstnanosti, ktery je nahrazen
lepSi technologii, vySSi efektivitou a organizacige ve firnd. Od roku 2010 se firma

zatala zabyvat tevovyrobou se za#henim na vyrobu atypickych palet a abae
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dieva. V sodasnosti na Usekurelvovyroby je zargstnano 7 pracovnika devovyroba
se stava vyznamnym podilem z celkové produkce firmy

Soutasti firmy je firma Apoly Trade, ktera za@stnava zdravoth postizené
zanestnance, v salasnosti se jedna o 9 pracovhilZa rok 2014 firma dodavala 110
subjekfim (firmém) a v portfoliu mé& 7000 vyrobkMezi nej\tSi odlgratelé firmy pati
automobilovy, strojirensky,rdvasky a sklésky pimysl. Firma se neustale rozviji a
ma plany do budoucna s razsiim devovyroby a dalSi roz&ni strojového parku a
zkvalitréni tisku a vysek krabic. Firma se za#iuje z 95% na to, aby jeji vyrobky byly
ekologické a proto pouziva ekologickéa lepidla aavaeziné materialy z pajia deva.
Firma podporujettzné neziskové organizace mapdruzeni Benedikt, které se stara o
mental postizené spolua@any a ostatni neziskové organizace. Dale podporuje

sportovni oddily a kulturni akce.

Firma ziskala certifikat ISO 9001 — certifikat sysiu managementu jakosti a
ISO 14001 - certifikat systému managementu ocharotniho prostedi.

Tabulka 1: Poget pracovniki v jednotlivych letech

2012 2013 2014 2015

57 54 50 52

Zdroj: Vlastni zpracovéani dle udafirmy
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5 ANALYZA MAJETKOVE A KAPITALOVE
STRUKTURY PODNIKU

Ukolem této bakaiské prace je provedeni analyzy majetkové a kapialo
struktury ve vyrobnim podniku Apoly s.r.o. a to esledni 4 roky konkrétnv letech
2012 — 2015. Tato analyza je vypracovana pomociodnet ukazatél které jsou

popsany v metodice.

Nejdrive je zhodnocen vyvoj a struktura majetku a képitadlale tvorba
pracovniho kapitalu, nasleéivybavenost a Urowepodnikového majetku a v posledni

fack pomerove ukazatele.
5.1 Analyza majetkové struktury a jeji vyvoj

Kazdy podnik by ml mit prehled o svém majetku, jeho vyvoji a struietu

Udaje, ze kterych tato analyza vychazi, jsou obsageabulkach 2 az 5.
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Tabulka 2: Majetek podniku v letech 2012 - 2015 (tis. K¢)

Polozka 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 37 740 38 708 36 188 39 506
STALA AKTIVA 22294 | 22616 21397 22 505
Dlouhodoby hmotny majetek 22 294 22 616 21 397 22 505
- pozemky 808 808 808 808
- stavby 17 623 18 351 17 636 17 692
- samostatné movit&ei a soubory
movitych &ci 3683 3277 2773 3825
- jiny dlouhodoby hmotny majetek 180 180 180 180
OBEZNA AKTIVA 15332 | 16014 | 14730 | 16936
Zasobhy 3838 4 542 2 884 4 925
- materidl 1663 2223 2134 2 156
- vyrobky 504 214 205 216
- zbozZi 1671 2 105 545 2 553
Dlouhodobé pohledavky 3573 3873 4173 4 300
- pohledavky za spateiky, ¢leny
druzstva a zadastniky sdruzeni 3573 3873 4173 4 300
Kratkodobé pohledavky 6 496 4079 5551 5549
- pohledavky z obchodnich vziah 5034 3581 4 997 5 005
- stat — daové pohledavky 364 119 241 248
- kratkodobé poskytnuté zalohy 1032 291 220 200
- jiné pohledavky 66 88 93 96
Kratkodoby finagni majetek 1425 3520 2122 2162
- penize 1284 3337 1995 2031
- ety v bankach 141 183 127 131
OSTATNI AKTIVA 114 78 61 65
- naklady gistich obdobi 114 78 61 65

Zdroj: vlastni zpracovani dle udagpodniku

V tabulce 2 vidime, Ze celkova aktiva podniku sed¥an rokem zvySovala. Na
zatatku byla celkova aktiva 37 740 tis¢k na konci 39 506 tis. K Vyjimkou je rok
2014, kdy se aktiva snizila. Obda@bjsou na tom stala a &in4 aktiva. Je patrné, Ze
celkova aktiva jsou tiena pevazre stalymi (kolem 60%) a @inymi aktivy (kolem
40%), jelikoz ostatni aktiva t¥bpouze okolo 0,20 procent. Stala aktiva jsourévna
pouze dlouhodobym hmotnym majetkem, ktery je vei VE@0 % stalych aktiv.
Dlouhodoby nehmotny majetek firma nema. V dlouh@obhmotném majetku
pievazuji stavby, které tvbvyrobni haly, sklady a kancé&® Stavby maji hodnotu
okolo 17 mil. K&. NiZSi hodnotu maji samostatné movitgiva soubory movitychdci a
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to okolo 3 000 tis. K dale pozemky a to 808 tis¢ka v poslednfadt jiny dlouhodoby
hmotny majetek ve vySi 180 tis¢K/ celém sledovaném obdobi.

DalSi polozkou jsou atina aktiva. Nej¥tSi podil na o&Znych aktivech maji
kratkodobé pohledavky,iedevsSim pohledavky z obchodnich vZiakteré tvdi cca
12% z celkovych cca 14 % kratkodobych pohledavekSiNzastoupeni maji davé
pohledavky, kratkodobé poskytnuté zalohy a jinélgaddivky. Nasleduji zasoby, které
z celkovych cca 40 % ebnych aktiv tvéi cca 10 %. Zasoby zahrnuji material,
vyrobky a zbozZi. NeptSi podil na zasobach z celkovych cca 10 % ma mhteto cca
5,5 %, poté zbozi ve vySi cca 4,5 % a v posléddi vyrobky ve vySi cca 1 %. Zasoby
nepatri rostou, na zgtku sledovaného obdobi byla jejich vySe 3 838 Kis.a na
konci roku 2015 byla jejich hodnota 4 925 tist. K/yjimkou je ogt rok 2014, kde je
vidét pokles oproti roku 2013 ze 4 542 tis¢ Kha 2 884 tis. K Déle olgzna aktiva
tvoii dlouhodobé pohledavky, jenz se pohybuji ve egsi 10 % a jsou tw¥eny pouze
pohledavkami za spaleiky, ¢leny druzstva a zacastniky sdruzeni. V posledidd je
zastoupen v aiznych aktivech kratkodoby fin&ni majetek, ktery se po roce 2013 z 9
% v letech 2014 a 2015 snizoval na cca 5 %sl&kem byly kratkodobé bankovni

avery.

30



Graf 1: Struktura aktiv v letech 2012 - 2015 v %
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gdapodniku

V grafu 1 je vidt, Ze stala, o¥¥na i ostatni aktiva jsou ve vSech letech stejn
vysoka. NedoSlo zde k Zadnyr&t$im vykyvim ve sledovaném obdobi.
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Tabulka 3: Vyvoj podnikového majetku 2012 - 2015 (r2012 = 100 %)

Polozka 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 100,00 102,56 95,89 104,68
STALA AKTIVA 100,00 101,44 95,98 100,95
Dlouhodoby hmotny majetek 100,00 101,44 95,98 100,95
- pozemky 100,00 100,00 100,00 100,00
- stavby 100,00 104,13 100,07 100,39
- samostatné movit&ei a soubory
movitych &ci 100,00 88,98 75,29 103,86
- jiny dlouhodoby hmotny majetek| 100,00 100,00 100,00 100,00
OBEZNA AKTIVA 100,00 104,45 96,07 110,46
Zasobhy 100,00 118,34 75,14 128,32
- materidl 100,00 133,67 128,32 129,65
- vyrobky 100,00 42,46 40,67 42,86
- zbozi 100,00 125,97 32,62 152,78
Dlouhodobé pohledavky 100,00 108,40 116,79 120,35
- pohledavky za spateiky, ¢leny
druzstva a zadastniky sdruzeni 100,00 108,40 116,79 120,35
Kratkodobé pohledavky 100,00 62,79 85,45 85,42
- pohledavky z obchodnich vztah | 100,00 71,14 99,26 99,42
- stat — daové pohledavky 100,00 32,69 66,21 68,13
- kradtkodobé poskytnuté zalohy 100,00 28,20 21,32 19,38
- jiné pohledavky 100,00 133,33 140,91 145,45
Kratkodoby finadni majetek 100,00 247,02 148,91 151,72
- penize 100,00 259,89 155,37 158,18
- Ity v bankach 100,00 129,79 90,07 92,91
OSTATNI AKTIVA 100,00 68,42 53,51 57,02
- naklady pistich obdobi 100,00 48,42 53,51 57,02

Zdroj: Vlastni zpracovani dle udapodniku

Z tabulky 3 je viét, Ze celkova aktiva v pbéhu sledovaného obdobi rostla.

Podil na tom nemaji stala aktiva, ktera se pohydkgio 100 %, nybrZz atZna aktiva.

Oh¢zna aktiva oproti roku 2012 vzrostla o 10,46 %ciRou je fist zAsob, ato az o
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28,32 %, daletrst dlouhodobych pohledavek o 20,35 %ist kratkodobého finamiho
majetku o0 51,72% na konci sledovaného obdobi.

Mezirocni zmeény nedosahuji vysokych hodnot. Z toho plyne, Zengdivé
polozky rozvahy se v jednotlivych letech vyraarentnily. VyrazngjSi zmenu mizeme
zaznamenat ndixlad u zbozi. V roce 2013 se zbozi zvySilo o 25%7oproti roku
2012. Naopak v roce 2014 se zboZzi snizilo oprddii 2013 a to az 0 93,36 %. A v roce
2015 se zbozi zvysilo oproti roku 2014 o 120,1M4lek k vyrazijSim zménam doslo
u kratkodobého finamiho majetku a toievazr v letech 2013 a 2014.
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5.2 Analyza kapitalové struktury a jeji vyvoj

Kapitalova struktura je vicefiplizena v tabulce 4 a také v grafu 2.

Tabulka 4: Kapital podniku v letech 2012 - 2015 (¥is. K¢)

Polozka 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 37 740 38 708 36 188 39 506
VLASTNI KAPITAL 20 318 19 422 12 890 19 497
Z&kladni kapital 1 000 1 000 1 000 1 000
Kapitalové fondy 20 20 20 20
- Ostatni kapitalové fondy 20 20 20 20
Rezervni fondy, neditelny fond a
ostatni fondy ze zisku 685 771 772 723
- Zakonny rezervni fond /
Nectlitelny fond 685 771 772 723
Vysledek hospodani minulych let | 16 873 17 526 17 631 17 632
- Nerozaleny zisk minulych let 16 873 17 526 17 631 17 632
Vysledek hospodeni lEZného
ucetniho obdobi 1740 105 -6 533 122
Clzi ZDROJE 17 405 19 261 23 275 19 987
Kratkodobé zavazky 5 407 8 624 12 887 9564
- Zavazky z obchodnich vztah 3472 3635 5387 4420
- Zavazky k zarstnaném 334 336 467 501
- Zavazky ze socialniho
zabezpeeni a zdravotniho poji&ti 180 179 248 253
- Stat — daové zavazky a dotace 584 353 254 261
- Dohadné tty pasivni 165 165 165 165
- Jiné zavazky 672 3 956 6 366 3964
Bankovni G¥ry a vypomaoci 11998 10 637 10 388 10 423
- Bankovni U¥ry dlouhodobé 7 998 6 637 5008 5021
- Kratkodobé bankovni @y 4 000 4 000 5 380 5402
OSTATNI PASIVA 17 25 23 22
- Vydaje @istich obdobi 17 25 23 22

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gdapodniku

V letech 2014 a 2015 je torgsré naopak, vlastni kapital je mensi nez cizi
kapital, to znamena, Ze doSlo k naruSeni stabgigniku. Ricinou vysSSiho ciziho
kapitalu v poslednich dvou letech jsou vy3Si bankanery nez v prvnich dvou letech.
Vlastni kapital za celé sledované obdobi je kolé¥4s} Cizi zdroje zaujimaji kolem 53

%. Z grafu 2 je vidt zastoupeni ostatnich pasiv, které je nepatrrgbsslutni hodnet
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je vlastni kapitél zastoupen v hod&®iokolo 18 027 tis. K a cizi kapital ma hodnotu cca
20 000 tis. K. Ostatni pasiva pouze kolem 22 tig. K

Hlavni sloZzkou vlastniho kapitalu je zakladni kahiktery se ve sledovaném
obdobi nemini a je stéle stejny. Jeho hodnota je 1 mit. KalSi sloZkou jsou
kapitalové fondy, které jsou také konstantni, &lepodnota je 20 tis. & Rezervni
fondy, nedlitelny fond a ostatni fondy ze zisku maijiitpizné stejnou hodnotu a to
kolem 770 tis. K. U vysledku hospodani EZného obdobi jeiejmé, Ze kolisa. Rok
2012 je ve vysi 1 740 tis. K OvSem v roce 2013 vysledek hosp@aa klesl a to na
105 tis. K. V roce 2014 se podnik dostal do ztraty a vysledespod&eni byl — 6 533
tis. K&. Ztradta byla zpsobena tim, Ze firmai@la o velmi vyznamného zékaznika.
V roce 2015 byl podnik ajp v plusu a to ve vysi 122 tis.ckobdobr jako v roce 2013.

Dulezitou sloZzkou pasiv jsou cizi zdroje. Tkedstavuji dluh, ktery musi podnik
splatit, proto jsou cizi zdroje rizikové. Cizi z@kozahrnuji zavazky. Meziénpati
zavazky z obchodnich vztah zdvazky k zamstnaném, zavazky ze socialniho
zabezpeéeni a zdravotniho poji&ti, déale také zavazkyivi statu, dohadnédty pasivni
a jiné zavazky. Tyto zavazky tktiokolem 46 % cizich zdrdj druhou cast tvdi

bankovni G¥¢ry a vypomoci a to zhruba 54 %.

Ostatni pasiva jsou na arovni 0,06 %
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Graf 2: Struktura pasiv v letech 2012 - 2015 v %
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gdapodniku
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Tabulka 5: Vyvoj podnikového kapitalu 2012 - 2015r( 2012 = 100 %)

Polozka 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 100,00 102,56 95,89 104,68
VLASTNI KAPITAL 100,00 95,59 63,44 95,96
Zakladni kapitél 100,00 100,00 100,00 100,00
Kapitalové fondy 100,00 100,00 100,00 100,00
- Ostatni kapitalové fondy 100,00 100,00 100,00 100,00
Rezervni fondy, netitelny fond a
ostatni fondy ze zisku 100,00 112,55 112,70 105,55
- Zakonny rezervni fond /
Nectlitelny fond 100,00 112,55 112,70 105,55
Vysledek hospodani minulych let | 100,00 103,87 104,49 104,50
- Nerozaleny zisk minulych let 100,00 103,87 104,49 104,50
Vysledek hospodani Zzného
ucetniho obdobi 100,00 6,03 -375,46 7,01
Clzi ZDROJE 100,00 110,66 133,73 114,83
Kratkodobé zavazky 100,00 159,50 238,34 176,88
- Zavazky z obchodnich vztah 100,00 104,69 155,16 127,30
- Zavazky k zaréstnan@m 100,00 100,60 139,82 150,00
- Zavazky ze sociélniho
zabezpeéeni a zdravotniho poji&ti 100,00 99,44 137,78 140,56
- Stat — daové zavazky a dotace 100,00 60,45 43,49 44,69
- Dohadné tty pasivni 100,00 100,00 100,00 100,00
- Jiné z&vazky 100,00 588,69 947,32 589,88
Bankovni O¥ry a vypomaoci 100,00 88,66 86,58 86,87
- Bankovni U¥ry dlouhodobé 100,00 82,98 62,62 62,78
- Kratkodobé bankovni @vy 100,00 100,00 134,50 135,05
OSTATNI PASIVA 100,00 147,06 135,29 129,41
- Vydaje @istich obdobi 100,00 147,06 135,29 129,41

Zdroj: Vlastni zpracovani dle udapodniku
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V tabulce 5 je fiblizen vyvoj kapitélu.. Z tabulky jefegjmé, Ze vlastni kapital na
konci sledovaného obdobi oproti¢atku sledovaného obdobi klesl. Naopak cizi zdroje

na konci sledovaného obdobi vzrostli.

5.2.1 Analyza tvorby pracovniho kapitalu

Pracovni kapital je kapital, ktery gebuje kazdy podnik ke svému chodiisty
pracovni kapitaliikd, kolik zistava v podniku provoznich préstiki k dispozici, po
uhrazeni v3ech kratkodobych zavazleho hodnota by &a byt vzdy kladna. Pokud je
hodnota hod& nizka nebo nulova, znamena to, Ze podnik neméjezdra splaceni
svych zavazk. Presrgji receno, firma nema dostatey kapital, aby mohla fungovat.

Vypocita se jako rozdil aiznych aktiv a kratkodobého ciziho kapitélu.

Podnik nemé problém s platebni neschopnosti aditod. Z tabulky je vidt, Ze
ob¢zna aktiva jsou vySSi nez kratkodoby kapital. Pourece 2014 je kratkodoby cizi
kapital vySSi nez alina aktiva a to se ozéige jako nekryty dluh. Rok 2014 signalizuje
nebezpéi, Ze se podnik dostava do neschopnosti splacpbrda hodnota znamena, ze
podnik je podkapitalizovan. Jeigimé, Ze podnik kryje dlouhodoby majetek
kratkodobymi zdroji. Z&porna hodnota v roce 2014pisobena vysokym kratkodobym

kapitalem v tomto roce.

Tabulka 6: Cisty pracovni kapital v letech 2012 - 2015

PoloZka 2012 2013 2014 2015
OBEZNA AKTIVA 15 332 16 014 14 730 16 936
- Zasoby 3838 4542 2884 4 925
- Kratkodobé pohledavky 6 496 4079 5551 5 549
- Kratkodoby finagni majetek 1425 3520 2122 2162
KRATKODOBY KAPITAL 9 407 12 624 18 267 14 966
- Kratkodobé zavazky 5 407 8624 12 887 9564
- Kratkodobé bankovni @y 4 000 4 000 5 380 5402

CISTY PRACOVNI
CAPITAL 5925 3390 -3 537 1970

Zdroj: Vlastni zpracovani dle udapodniku
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5.3 Analyza vybavenosti a irovn & podnikového majetku

Vybavenost dlouhodobym hmotnym majetkem na 1 meika se vypéte jako
podil dlouhodobého hmotného majetku ¥ipovaci ces a pepciteného pétu

zanestnand.

V tabulce 7 je vidt, Ze vybavenost dlouhodobym hmotnym majetkem na
jednoho pracovnika se rok od roku zvySuje. Vybaserse z hodnoty 391,12 v roce
2012 zvysila v roce 2015 az na 432,79¢dR@racovnilt se nijak zvlag nezvySuje ani
nesnizuje, tudiZzust vybavenosti je Afsoben zvySovanim dlouhodobého hmotného
majetku, pedevsim ndistem staveb. Celkova hodnota staveb se zvySujesraliv
rozS8iteni skladovych prostér Hodnota pozemkje konstantni, oproti tomu stavby se
zvySuji. Samostatné movit&ai a soubory movitych &ci také rostou, vyjimkou je rok
2014, kdy mira klesly. Samostatné movitééai a soubory movitych &ci jsou
v podniku dilezité, je to aktivni slozka.

Analyza vybavenosti podnikovym majetkem jézpiva.

Tabulka 7: Vybavenost dlouhodobym hmotnym majetkerma 1 pracovnika v PC (v tis. K)

Polozka 2012 2013 2014 2015
Pocet pracovnika 57 54 50 52
Dlouhodoby hmotny majetek 22 294 22 616 21 397 22 505
- Pozemky 808 808 808 808
- Stavby 17 623 18 351 17 636 17 692
- Samostatné movitésgi a soubory
movitych &ci 3683 3277 2773 3825
- jiny dlouhodoby hmotny majetek 180 180 180 180
Dlouhodoby hmotny majetek na 1
pracovnika 391,12 418,81 427,94 432,79
- Pozemky 14,18 14,96 16,16 15,54
- Stavby 309,18 339,83 352,72 340,23
- Samostatné movitésgi a soubory
movitych &ci 64,61 60,69 55,46 73,56
- jiny dlouhodoby hmotny majetek 3,16 3,33 3,60 3,46

Zdroj: Vlastni zpracovani dle udafirmy

Vysoky stupé opotebeni znamena, Ze stavby, nebo samostatné maidgié v
jsou zastaralé. Nejvice opebené jsou samostatné movit&civa soubory movitych
véci, to znamenaipdevsim stroje. NejvysSi opebeni je zaznamenano v roce 2014 a
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hodnoty a to kolem 9 %.

Tabulka 8: Stupei opotiebeni dlouhodobého majetku v letech 2012 - 2015 v %

Polozka 2012 2013 2014 2015

Stavby 6,46 8,95 9,97 9,96
Samostatné movité¢ei a soubory

movitych wci 30,90 50,14 6343 | 46,07

Zdroj: Vlastni zpracovani dle udafirmy

5.4 Analyza pom érovych ukazatel G

5.4.1 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity slouzi k zjigni, jak je podnik schopen splacet své zavazky.
Ukazatele likvidity podniku jsou zobrazeny v talmife:

Bézna likvidita se v podniku za sledované obdobi (ol od 1,14 do 2,84.
Hodnota kzné likvidity by n€la byt v rozmezi 1,5 — 2,5. Podnik toto rozmeziigjg
pouze v roce 2013 a v roce 2015. V roce 2012 jenbiadmirg nad 2,5 a v roce 2014
pod 1,5.

Hodnoty v roce 2012 a 2014 jsou ngimmad nebo pod interval, tudiZ jsou tyto

hodnoty akceptovatelné.

Optimalni interval pro pohotovou likviditu je vamezi od 0,7 — 1. Akceptuji se
i hodnoty v rozmezi 1,1 — 1,5.Seném podniku jsou tyto hodnoty v rozmezichto
dvou interval ve vSech letech kroinroku 2012, kdy pohotova likvidita dosahla
hodnoty 2,13. VySSi hodnota pohotové likvidityaZe znamenat velkou vazanost

obéznych aktiv v podobpohotovych prosedki.

Hodnota okamzité likvidity, jak je uvedeno v tetické casti, by ngla byt
alespan 0,2. Okamzitou likviditu mé& podnik v pdku, aZz na rok 2014, kdy je

okamzita likvidita pilis nizka.
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Tabulka 9: Ukazatel likvidity v letech 2012 - 2015

Ukazatel 2012 2013 2014 2015
Bézna likvidita 2,84 1,86 1,14 1,77
Pohotova likvidita 2,13 1,33 0,92 1,26
Okamzita likvidita 0,26 0,41 0,16 0,23

Zdroj: Vlastni zpracovéani dle udafirmy
5.4.2 Analyza aktivity

Tyto ukazatele pozoruji, jak je podnik schopny viyaf majetek. V tabulce 10

jsou znazorény vybrané ukazatele aktivity.

Doba obratu zasob duje piimérny patet dni, kdy jsou zasoby vazany
v podniku do doby jejich prodeje nebo sebly. V tomto podniku jsou zasoby vazany
okolo 35 dri. Doba obratu zasob je be#tSich vykyvi. Rychlost obratu zasob nam
iika, jaky je pdet obratek, pesrgji feceno kolikrat jsou zasoby za rok transformovany

v ostatni formy o&Zného majetku. V tomto podniku je to vaperu 10x za rok.

Doba obratu pohledaveika, za jakou dobu jsou pohledavkyepenény na
perézni prostedky. Tato doba se pohybujegeSeném podniku okolo 45 dni. Pomoci
rychlost obratu pohledavek zjistime, kolikrat zak roam odBratelé zaplati za

pohledavky. Ve vybraném podniku je to okolo 8,5tkra

Krom¢ pohledavek se musi sledovat i zavazky podnikujnStgako u
pohledavek se sleduje doba obratu zauakitera je okolo 41 dn Rychlost obratu

zavazk se pohybuje okolo 9,5 dne.
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Tabulka 10. Ukazatel aktivity v letech 2012 - 2016ychlost v obratkach,

doba ve dnech)

Ukazatel 2012 2013 2014 2015
Doba obratu celkového majetku 330,47 389,37 342,77 376,37
Rychlost obratu celkového majetky 1,09 0,92 1,05 0,96
Dora obratu zasob 34,5 42,68 33,99 38,83
Rychlost obratu zasob 10,42 8,43 10,59 9,27
Dora obratu pohledavek 51,60 43,88 39,26 49,73
Rychlost obratu pohledavek 6,98 8,20 9,17 7,24
Dora obratu zavazk 35,44 36,20 41,29 48,76
Rychlost obratu zavask 10,16 9,95 8,72 7,38

Zdroj: Vlastni zpracovani dle udafirmy
5.4.3 Analyza zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti se r@¥nnazyvaji jako ukazatele dlouhodobé fitmin
stability. M&ti schopnost podniku vyuzivat cizi zdroje, daléiimjestli je podnik

schopny splacet své zavazky. V tabulce 15 jsou &iygmeé jednotlivé ukazatele.

JelikoZ podnik financuje majetek vlastnim i cidtapitdlem, sleduje se ukazatel,
ktery se nazyva stupeadluzeni. Zadluzenost podniku se pohybujeiwgru okolo 50
%.

Hodnota urokového kryti by ¢a byt wtSi nez 1. Pokud je hodnot&tsi nez
jedna, znamena to, Ze podnik je schopny splacdly(if@oz je splino ve vSech letech
kromé roku 2014, kdy se hodnota dostala do minusu. Nermwsle znamenat, Zze
podnik nehradil troky. Uroky je mozné hradit z fied které mil podnik z minulych

let. Firma Apoly, s.r.o. tyto uroky hradila z finarich rezerv, které aa.

Mira finartni samostatnosti namika, jestli je podnik schopen splacet své
z&vazky z vlastniho kapitalu. #®nérna hodnota této miry je okolo 47 %. To znamen4,

Ze ze 47 % podnik hradi zavazky z vlastniho kapitél

42



Tabulka 11: Ukazatele zadluzenosti v letech 20122015

Ukazatel 2012 2013 2014 2015
Stupe zadluzeni (v %) 46,12 49,76 64,32 50,59
Urokové kryti 5,37 1,80 -10,11 1,87
Mira finartni samostatnosti (v %) 53,84 50,18 35,62 49,35

Zdroj: Vlastni zpracovani dle udafirmy

5.4.4 Analyza rentability

Rentabilita celkového kapitalu udava, jak byl vyu¥lozeny kapital. Tato

rentabilita ma kladné hodnoty v jednotlivych letecd® na rok 2014, kdy je tato

rentabilita v minusu. Coz je éapobené zapornym vysledkem hospeda

Rentabilita vlastniho kapitalu udava, kolik korzisku @islusi na jednu korunu

vlastniho kapitalu. Tato rentabilita je zaporndowea 2014, coz je také agpobeno

zapornym vysledkem hospaéai.

Rentabilita trzeb udava, kolik korun ziskkighuSi na jednu korunu trzeb. Zde je

opét v roce 2014 zaporna hodnotaikvzapornému vysledku hospa@ai. Jinak jsou

e

zisk nejnizsi.

Tabulka 12: Ukazatele rentability v letech 2012 - @15

Ukazatel 2012 2013 2014 2015
Rentabilita celkového kapitalu 7,41 2,39 -15,88 2,51
Rentabilita vlastniho kapitalu 8,95 0,53 -40,44 0,75
Rentabilita trzeb 4,38 0,30 -16,61 0,34

Zdroj: Vlastni zpracovani dle udafirmy
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6 ZAVERECNE HODNOCENI

Po provedeni analyzy majetkové a kapitalové stmylgpodniku Apoly, s.r.o., I1ze
fici, Ze finagni situace podniku byla v letech 2012 az 2015 doWgdimkou je vSak
rok 2014. V tomto roce doSlo ke zhorSeni vSechosledych ukazaté| oproti jinym
rokam. Vysledek hospodani byl pouze v tomto roce zaporny a jeho hodngta b
6 533 tis. K. Firma giSla o velice vyznamného zékaznika, proto se dostal ztraty.
Po roce 2014 se vSak podnikéopyvijel dolie a jeho vysledek hospa@ai byl ot
v kladnych hodnotach.

Co se tyka struktury celkového majetku, takeypadala stala aktiva nad
obéZnymi aktivy, a to ve vSech letech. Stala aktivaritkolem 58 % z celkovych aktiv.
Ob¢zny majetek tvi okolo 42 % stélych aktiv. Stalé i &mné aktiva se pohybuiji tetin
ve stejné vysi, az na rok 2014, kdy jsou stalavakinirre nizsi. OlZna aktiva v roce
2014 jsou také nepatfmizsi a to vlivem poklesu zbozi. Stala aktiva jpoafena pouze
dlouhodobym hmotnym majetkem. N&Si zastoupeni v dlouhodobém hmotném
majetku maji stavby, jenz t¥io okolo 79 % z celkového dlouhodobého majetku.
Stavby jsou tvieny sklady, vyrobnimi halami a kancedéni. Samostatné movité&si a
soubory movitych &ci jsou tvdeny gevazmi strojnimi zdizenimi, které firma
potrebuje k vyroB obali a obalového materialu a tifookolo 15 % z celkového
dlouhodobého majetku. Nejmensi zastoupeni majirpkye jiny dlouhodoby hmotny
majek. Pozemky podnik nijak zvkaserozs&iuje, protoZze ma dostdt® velké sklady i
vyrobni haly. Nej¥tSi zastoupeni @inych aktiv tvdi kratkodobé pohledavky, vzép
dlouhodobé pohledavky a zasoby a v posléddi kratkodoby finatni majetek.

OhsZn4 aktiva v letech 2012, 2013 a 20¥8gahuji kratkodoby cizi kapital. V
roce 2014 je tomu naopak. Kréntohoto roku je v ostatnich letedlisty pracovni

kapital v kladnych hodnotach, tudiz je to znakerbrdbo finadniho zdravi podniku.

To, jestli je podnik schopny splacet své zavazky,reflektovano zejména
pomoci ukazatél likvidity. BéZna likvidita by se ®la pohybovat od 1,5 do 2,5. Tento
interval sphuji roky 2013 a 2015. V letech 2012 j&7ba likvidita mirg nad Grovni a
v roce 2014 lehce pod Urovni, coz je investory govano za fijatelné. V roce 2014 je
hodnota miréy pod intervalem. To GZe znamenat problém se splacenim zavazk

Pohotova likvidita je v norg pouze se lisi rok 2012, kdy pohotova likviditegahuje
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interval 1,1 — 1,5. Vy3Si hodnota v tomtéipact maZze znamenat velkou vazanost
obéznych aktiv v podob pohotovych prosedki. Okamzita likvidita by msla byt
alespa 0,2, coz je spkno po celé sledované obdobi, az na rok 2014, kdyIkyidita
niZsi.

Jak podnik hospodiase svymi aktivy, prozrazuji ukazatele aktivite. dejmé,
Ze podnik vaze v zasobach vice kapitalu nez je éauRodnik tedy nehospada
efektivne s aktivy. Tim padem ma podnikétéi naklady na skladovani. Doba obratu
pohledavek je v giméru 46 dri a doba obratu zavailke v ptiméru 40 dri. To neni
aplrg pozitivni, ale ani fli$ negativni. Doba obratu pohledavek bylanbyt mensi nez
doba obratu zavank

Ve sledovaném obdobitgvladal v prvni polovié sledovaného obdobi viastni
kapital nad kapitalem cizim a v posledni pol@vsiedovaného obdobirgvladal cizi
kapital nad vlastnim kapitalem. Jinak se‘id@ Ze pondr vlastniho a ciziho kapitalu byl
celkem vyrovnany, krotroku 2014 kdy vyrazh vétSi podil na pasivech #ty cizi
zdroje, coz je zfsobeno vysSimi kratkodobymi zavazlirma nela vyssSi zavazky,
protoze, kdyz podnik iisel o vyznamného zakaznika, musela firma zainwentdo
novych zakazek. V procentnim vyjaai v pameéru vlastni kapitél zaujimé kolem 47 %
z celkovych pasiv a cizi kapital kolem 53 %.

Jak byl podnik financovan z cizich zdippam udavaji ukazatele zadluzenosti.
Pomoci stupt zadluZeni se sleduje financovani majetku cizimtébgm. ZadluZenost
podniku se pohybuje kolem 50 %. Podnik byl&npouzivat k financovani jak cizi, tak
vlastni kapital. Podnik Apoly, s.r.0. vyuZiva viaist cizi kapital ve stejném pairu.

Pouzivani cizich zdrdjma pozitivni vliv na rentabilitu podniku avSak imluje i miru

N

Jak podnik efektivé vyuZival vliozeny kapital, bylo zji&o pomoci ukazatél
rentability. Podnik vyk&zal negativni rentabilitrace 2014, jak uz bylo vySe znifro.
Tato situace je Zsobena zapornym vysledkem hospedd V ostatnich letech byl
podnik rentabilni. Jestlize je podnik financovarup® z vlastniho kapitalu, snizuje se

vynosnost podniku.

Zawrem lze zdraznit, Ze podnik vyuZiva vcelku efektirsvé zdroje a sy
majetek. Podnik by se ale mohl z&ith na vazanost kapitalu v zasobachisRpodilu
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zasob by mohl z&ginit problémy s platebni neschopnosti. Analyzaitity ukazala,
Ze podnik nemaiflis velké problémy s likviditou. Podnik by se matdn®tit na dobu
obratu pohledavek a zavagzkkde by n¢la doba obratu zavaik byt wWtSi nez doba

obratu pohledavek, coz v tomto podniku neplati.
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7 ZAVER
Jakymkoli finagnim rozhodnutim by #ta piedchazet finatni analyza

majetkové a kapitalové struktury. Cilem takovétalgzy je odhaleni slabych a silnych

stranek podniku a zjistit jaka je finémi situace podniku.

Analyza byla provedena v podniku Apoly, s.r.o.@npci ni bylo zjistno, ze
podnik pongrné dokie hospodé se svym majetkem a kapitalem. Nedostatky podniku
byly zjistény pouze ve vazanosti kapitalu v zasobach, daleehygl podnik zandtit na
dobu splatnosti pohledavek a dobu splatnosti zavadkak je podnik z hlediska

financni analyzy v ptadku.

Podnik by se ®& i nadale snazit o kladny zisk.
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8 SUMMARY

This bachelor thesis deals with an analysis of @riypand capital structure of
selected company through chosen methods and indicdthe analysis provides a
review about company’s debt, acquired profit, cdipako pay liability, the
effectiveness of the company’s property and th&kebtaralue management. Annual
reports contain all necessary information, mostlg balance sheet and profit and loss
report.

The theoretical part is focused on general chatiatitess of property and capital.
Next part describes selected company, which iedalpoly s.r.o. The company is
specialized in processing and packaging matef#is.practical part is focused on
property and capital structure. The result of Wik is to evaluate the current state of
managing all the aspects of the company. In commiusome recommendations for

improvement are suggested.

Key words:
property structure
capital structure
financial analysis
market value
acquired profit

balance sheet
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