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ABSTRAKT
Autor prace: Bce. Petra PospiSilova
Nazev diplomové prace: Finan¢ni analyza nabytkaiského podniku

Diplomova prace se zabyva vyhodnocenim finanéni a ekonomické situace
nabytkarského podniku NADOP — vyroba nabytku a.s. za obdobi let 2011 az 2015.
Cilem préce je vypracovani finan¢ni analyzy soucasného stavu podniku pomoci metod
horizontalni a vertikalni analyzy, rozdilovych a pomeérovych ukazatelti. Teoreticka
a metodologicka vychodiska a dalsi aspekty jsou charakterizovany v teoretické c¢asti.
Praktickd ¢éast obsahuje vypracovanou finan¢ni analyzu, na =zékladé¢ které je
vyhodnocena soucasna situace a dalsi vyvoj podniku a predikce finan¢ni tisné. Soucasti
prace je také navrh nastroji a postupti pro zlepSeni finanéniho managementu na zaklad¢

zjisténych vysledk.

Klicova slova: benchmarking, finan¢ni analyza, modely predikce finan¢ni tisné, ucetni

vykazy, ukazatele a metody finan¢ni analyzy.

ABSTRACT
Author’s name: Bc. Petra Pospisilova
Title of thesis: Financial analysis of the furniture company

This thesis deals with evaluation of financial and economical situation in furniture
company NADOP-vyroba nabytku a.s., for the period 2011-2015. Goal of the work is
an elaboration of financial analysis of company's current condition using methods
of horizontal and vertical analysis, differential indicators and ratio analysis. Theoretical
and methodological basis and other aspects are described in the theoretical part.
Practical part contains developed financial analysis based on which are evaluated
the current situation and further developement of the company, and a prediction
of financial distress. Part of the thesis is also proposal of tools and procedures
for improving financial management based on the found results.

Key words: benchmarking, financial analysis, financial statements, indexes

and methods of financial analysis, models of prediction financial distress.
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UvVoD

Mezi zékladni cile kazdého podniku patii finanéni prosperita a stabilita. Jednim
z nastroji pro hodnoceni dosazeni téchto cili je finan¢ni analyza. Ta je vyznamnou
soucasti finan¢niho fizeni podniku. Podéva informace nejen o minulém stavu
hospodateni, ale umoziiuje také snazs§i rozhodovani v oblasti finan¢niho planovani

a progn6zovani budouciho vyvoje.

Finan¢ni analyza dokaze odhalit jak silné stranky podniku, které¢ by mély byt dale
rozvijeny, tak i slabé a rizikové oblasti, na které by se mélo vedeni podniku zaméfit.

Pomoci analyzy lze také odhalit nadchézejici financni tisen a blizici se bankrot.

Hlavnim zdrojem informaci pfi finan¢ni analyze je Gcetnictvi, které vSak samo o sobé
nema velké vypovidajici schopnosti. Finan¢ni analyza tedy poméiuje jednotlivé polozky
z UCetnictvi navzdjem mezi sebou a tim poskytuje komplexnéjSi obraz o situaci

v podniku.

Existuji dvé zadkladni metody finan¢ni analyzy — elementarni a vyssi. Ob¢ zahrnuji celou
fadu dil¢ich metod, které analyzuji jednotlivé oblasti podniku. VétSinou se analyza
zpracovava na zakladé ucetni zadvérky — rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vykazu cash

flow. Uzivatel¢ analyzy se dé€li na interni a externi.

Samotny tspéch firmy podniku zavisi na mnoha faktorech. Pokud si chce podnik udrzet
sv€¢ postaveni na trhu, musi v zdvislosti na situaci ménit objem produkce, pocet

zameéstnancu, sortiment zbozi ¢i strukturu financovani.

Spolecnost by méla byt schopna efektivné analyzovat svou finan¢ni situaci nejen
z diivodu samotné stability, ale také k udrzeni své konkurenceschopnosti kvuli nizsi
poptavce zpiisobené ekonomickou krizi v minulych letech. Dalsim divodem nepiiznivé
situace na trhu s nabytkem je import levnéjsiho nabytku, i kdyZ méné kvalitniho. Podnik
by mél byt také pfipraven na moznost dalsi ekonomické krize a zav€as reagovat na

mozné problémy na trhu.

Diplomové prace se zabyva finan¢ni analyzou spolecnosti NADOP — vyroba nabytku,
a.s. Spolecnost byla vybrana z diivodu jeji dvaceti pétileté tradice a také jejiho silného
postaveni na ceském nabytkaiské trhu v soucCasnosti. Podnik je hodnocen pomoci

elementarnich metod finan¢ni analyzy.



1 CIL PRACE

Cilem diplomové prace je posouzeni financni stability ¢eské nabytkarské spolecnosti
NADOP — vyroba nabytku, a.s. se sidlem v Ofechové u Brna a to za obdobi minulych
péti let. Finan¢ni situace je hodnocena na zaklad¢ elementarnich metod financni analyzy
- ukazatele absolutni (horizontalni a vertikalni analyza), rozdilové a pomérové. Dale

jsou pouzity modely k predikci finan¢ni tisné.

Na zakladé vysledki je firma porovnana z finan¢niho hlediska s doporuc¢enymi praméry
ukazatelli pro své odvétvi a také je zhodnocen jeji vyvoj v ¢ase. Zavérecna ¢ast zahrnuje
opatieni pro zlepSeni finan¢éniho fizeni spolecnosti navrzena na zdkladé ziskanych

informaci.



2  VYCHODISKO RESENE PROBLEMATIKY
2.1 Pojem finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza zaujima dilezitou roli v soustavé fizeni podniku a spojuje finan¢ni
fizeni a finanéni Ucetnictvi podniku. Sedlacek (2011, s. 3) definuje finan¢ni analyzu
podniku jako metodu hodnoceni finan¢niho hospodatfeni podniku, pfi které se ziskana
data tfidi, agreguji, poméfuji mezi sebou navzajem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi,
hledaji kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje se jejich vyvoj. Tim se zvySuje
vypovidaci schopnost zpracovanych dat, zvySuje se jejich informacni hodnota.
Predmétem je ziskdvani a analyza informaci o kvalitativnich a kvantitativnich

vlastnostech zkoumanych jevii.

Baran (2002, s. 12) zase vymezuje financ¢ni analyzu jako ndastroj, ktery odrazi finan¢ni
zdravi podniku. Za finan¢né zdravy podnik se povazuje ten, ktery splaci svoje zavazky
ve stanoveném Case a zaroven je schopny dosahovat urcité miry zhodnoceni vlastniho

kapitalu. Finan¢ni analyza je zaroven zrcadlem finan¢ni politiky podniku.

2.2 Predmét a ucel financni analyzy

Finan¢ni analyza ma jako hlavni kol neustdlé hodnoceni ekonomické situace
spolecnosti. Zjistuje jeji vyvoj, pfiCiny stavu, vyhodnocuje vyhlidky do budoucna,
zajisStuje podklady pro opatfeni ke zlepSeni stavu spolecnosti a ke zkvalitnéni

rozhodovacich procesti. (Konecny, 2006)

Finan¢ni analyza se zaméfuje na budouci finan¢ni situaci podniku, na rozdil od ucetniho
vykaznictvi, které pouze podava informace o soucasném a minulém stavu. Za cil
si klade vyttidit z velkého mnozstvi dat ta podstatnd a na jejich zéklad¢ vytvofit realny

obraz o podnikani spole¢nosti. (Peterson, Fabozzi, 2012)

Ucelem je komplexni zhodnoceni finanéniho stavu podniku. Analyza hodnoti razné
oblasti finan¢niho fizeni spolecnosti jako je dosahovani dostate¢ného zisku, vhodna
struktura kapitélu, efektivni vyuZzivani aktiv, schopnost dostit zdvazkim a dalsi

podstatné skuteénosti. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)

Finan¢ni analyza byva vyuZivana manaZery v hierarchii rozhodovani. Uplatiiuje se jak

pii kazdodennim a operativnim rozhodovani, které tvoii zakladnu pyramidy, tak dale pfti
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strategii rozvoje, investi¢nich analyzach, planovani kapitalové struktury a analyze
vykonl. Na jejim samotném vrcholu je poté hodnoceni a investicni komunikace.

(Helfert, 2001)

2.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Ucetnictvi je jazykem podnikani a je zaroven prosttedkem pro sdileni financ¢nich
informaci pro mnoho riiznych skupin lidi — manazery, vlastniky, véfitele, investory,
zakazniky, dodavatele, vladu, ekonomy ad. Kazda ze skupin ma vsak rozdilné zajmy

a potteby ohledné téchto informaci. (Friedlob and Schleifer, 2003)

Informace o finan¢ni situaci podniku jsou pfedmétem zdjmu mnoha subjektt. Kazda
skupina uzivateli ma své specifické pozadavky na dostupné informace v zavislosti

na jejich vztahu k danému podniku, zajmu a motivech. (Griinwald a Holeckova, 2006)

Vyslednou prezentaci vysledkli analyzy je tfeba piizptsobit podle uzivatelii. Nazorné
zpracovani grafi a slovni komentéafe pouzitych metod usnadni orientaci ve vysledcich,
pfedevsim pro externi uzivatele ¢i ¢lovéka bez elementarnich znalosti finan¢ni analyzy.

(Rickova, 2011)

Vochozka (2011) d€li externi uzivatele nasledovné:

e Stat a jeho organy - stat kontroluje plnéni danové povinnosti a vyuziva data
o podnicich pro statistické prizkumy, rozdélovani financni vypomoci, kontrolu
podnikll se statni ucasti a sleduje podniky se svéfenymi vefejnymi statnimi

zakazkami.

e Investoii — sleduji, jak podnik naklada s prostfedky, které¢ do n& vlozili. Dale
ziskavaji informace pro rozhodovani o potenciondlnich investicich, sleduji miru
rizika a vynosii souvisejici s vlozenym kapitalem. Tento aspekt je dilezité

predevsim u akciové spolecnosti, kde jsou manazeii kontrolovani vlastniky.

e Banky a jini véfitelé — vétitelé za zaklade finanéni analyzy posuzuji finanéni zdravi
stavajiciho nebo budouciho dluznika. Véfitel se rozhoduje o vySi a podminkéch

poskytnuti tvéru. Dluznik dale pravidelné predava vétiteli zpravy o financéni situaci.
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e Obchodni partnefi — vyuzivaji analyzu k hodnoceni obchodnich vztaht s danym
podnikem. Sleduji, zda je podnik schopny dostit svym zavazkl. Ukazatele
zadluzenosti, solventnosti a likvidnosti jsou potom projevem kratkodobého zajmu

zékazniku a dodavatelu.

e Konkurence, apod. — podnik srovnava své vysledky hospodafeni se svymi

konkurenty v daném odvétvi.

Mezi interni uzivatele se potom zahrnuji:

e Majitelé — ziskavaji a kontroluji hospodareni s jejich majetkem.

e Manazefi — management podniku pouziva vysledky finan¢ni analyzy k fizeni
podniku, operativnimu 1 strategickému rozhodovani a finanénimu planovani
a stanoveni zékladnich cili podniku. Maji k dispozici informace, které nejsou

vefejné dostupné.

e Zaméstnanci — ziskavajici informace hlavné z diivodu jistoty zaméstnani, budouci

stability v oblasti socialni a mzdové.

Mezi dal$i uzivatele patfi burzovni makléfi, analytici, danovi poradci, ucetni znalci,

vvvvv

2006)

2.4 Zdroje vstupnich dat

V primérni fazi finan¢ni analyzy je podstatné ziskdni datového souboru, ktery je poté
analyzovan a zngj se nakonec potiebné¢ informace tézi. Kazdy finanéni manazer
potiebuje pro rozhodovani dostatecné mnozstvi kvalitnich podklada, aby dokézal

rozpoznat piilezitosti i hrozby. (Kone¢ny, 2006; Sedlacek, 2008)

Pti finan¢ni analyze je vyuzivana Siroka Skala dat. Kone¢ny (2006, s. 13) déli tato data

do tii velkych skupin:

1) Ucetni data podniku
- ucetni zavérky a piilohy k ti€etnim zavérkam,

- vnitropodnikové ucetnictvi, controlling,
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- vyro¢ni zpravy, Udaje o vyvoji a stavu zakdzek, zpravy o strategii podniku,

planované propocty, pruzkumy trhu, jiné provadéné analyzy.

2) Ostatni data o podniku
- statistika (poptavky, vyroby, prodeje, primérmého piepocteného stavu
zaméstnancl, mezd aj.),
- vnitfni smérnice, predpovéedi a zpravy vedoucich pracovnik, atd.,

- zpravy auditort.

3) Externi data
- Udaje statni statistiky, ministerstev, dalSich statnich organizaci,
- udaje z odborného tisku, burzovni zpravodajstvi, zpravy o vyvoji ménovych
relaci a irokovych mér,
- komentafe manazerli, odhady analytik rtiznych instituci,

- nezavisla hodnoceni a progndzy ekonomickych poradct, agentur a firem, atd.

2.4.1 Utetni vykazy

Jednou z nejvice pouzivanych metod ke zkoukani dat ve firmé je analyza ucetnich
vykazli béhem c¢asového useku nekolika let. V takovém piipad¢ lze totiz zaznamenat
dany trend ve vyvoji podnikéani. Pti zkoukani daného roku je trend analyzy vyhodnocen

na zakladé mési¢nich nebo Ctvrtletnich datech. (Newton, 2009)

Zakladni obraz o financnim chovani a finan¢nim zdravi se ziskdvd podle udaji
v rozvaze a ve vykazu zisku a ztraty, které jsou soucasti ucetni zaverky. Ptiloha ucetni

zaveérky také obsahuje piehled o penéznich tocich — cash flow. (Holeckova, 2008)

Vedle béznych ucetnich vykazli obsahuje vyrocni zprava také dalSi uzite¢né verbalni
informace, napiiklad zpravu managementu akcionaiim, plany na rozvoj a rozSifeni
firmy, zmény organizace a fizeni, pfehled o historii finan¢nich vysledki podniku ¢i
piehled o zménach ve struktuie a objemu pracovniho kapitalu. (Blaha a Jindfichovska,

1995)
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e Rozvaha

Vykaz rozvaha (bilance), také oznacovany jako vykaz aktiv a pasiv, méfi hodnotu
samotné¢ho podniku. Podava pisemny piehled o majetku podniku a jeho zdrojich
k ur¢itému datu. Nejcastéji se sestavuje ve tvaru ,, T, kde leva strana (majetkovad) se
oznacuje jako strana aktiv a prava strana (kapitdlova, zdrojovd) jako strana pasiv.
Majetkova struktura znazornuje podil jednotlivych slozek aktiv na celkovém majetku
a ovliviiyje likviditu podniku, tedy schopnost pfeménit aktiva v penize k uhrazeni
dluhii. Kapitalova sktruktura zase ptedstavuje podil vlastniho a ciziho, dlouhodobého
a kratkodobého kapitadlu na celkovém kapitalu. (Hales, 2006; Safatik a Hlavackova,
2014)

e Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (vysledovka) informuje o finan¢ni vykonnosti daného podniku
a poskytuje pfehled o nékladech, vynosech a vysledku hospodareni. Vykaz se sestavuje
ve dvou variantach — druhové a ucelové Clenéni. U druhového cClenéni, které je castéjsi,
se néklady rozliSuji podle pficiny jejich vzniku. V ucelovém clenéni se naklady Cleni
podle skutecnosti, za jakym ucelem byly vynalozeny. Znaceni a uspofadani polozek
vykazu je stanoveno v piiloze ¢. 2 a 3 vyhlasky 500/2002 Sb. Ve vykazu se sleduje
skutecnost za sledované obdobi a skutecnost v ticetnim obdobi minulém. To umoziiuje
srovnani a posouzeni vyvoje struktury ndkladi a vynosi a vyplyvajiciho vyvoje

vysledku hospodaieni. (Hlavackova a Safaiik, 2014)

e Vykaz penéznich toki (cash flow)

Vykaz penéznich toki je soucasti prilohy ucetni zavérky, ktera mé za kol objasiiovat,
doplilovat a rozpracovavat informace z rozvahy a vykazu zisku a ztraty a informovat
o dalSich skute¢nostech v podniku. Penézni tok pifedstavuje redlny pohyb penéznich
prostiedki daného podniku za konkrétni obdobi, které souvisi sjeho ekonomickou
¢innosti. Cash flow informuje o platebni pohotovosti a finan¢ni situaci podniku. Penézni
toky se analyzuji ve tfech ¢innostech - provozni, finan¢ni a investi¢ni. Jeho koncepce je
zaloZena na piijmech a vydajich a vyjadiuje redlné toky penéz a jejich zasoby. Cash

flow zprovozni c¢innosti se zjiStuje dvéma metodami — pfimou a nepiimou.
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Cash flow z finan¢ni a investi¢ni Cinnosti se vzdy stanovuje metodou piimou.

(Hlavackova a Safaiik, 2014)

Vykaz cash flow Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Pocatecni Vlastni
stav penéz Dlouhodoby kapital
majetek |—-—-—-—-—1
Vydaje (z toho HV Naklady
bdobi
obdobi) Vinosy
Obézna
Prijmy aktiva
o Cizi zdroje
Konecny (z tc?ho HV obdobi
stav penéz penize)

Obr. 1 Vzajemna provazanost ucetnich vykazi

Zdroj: Zdroj: http://www jatodokazu.cz

2.5 Slabé stranky finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza dokédze poskytnout mnoho dulezitych informaci o hospodateni

podniku. Stejné jako kazdé statistickd metoda ma vSak sva omezeni. Na ty je tieba

si davat pozor a brat je vuvahu pfi vyhodnocovani informaci zanalyzy. Mezi

problematické oblasti finan¢ni analyzy patii hlavné:

vypovidaci schopnost ucetnich vykazii a rozdilnost ti¢etnich praktik,

vliv sezonnich faktorti a mimotadnych udalosti na vysledky hospodaftent,
zévislost tradi¢nich metod a postupti finan¢ni analyzy na ti¢etnich udajich,
nutnost srovnani vysledkt ukazatelt s jinymi subjekty,

zanedbani rizika, nakladd obétované prilezitosti a budoucich pfinost

podnikatelskych aktivit.

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)
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e Vypovidaci schopnost ucetnich vykazl a ucetni praktiky

Ocenovani majetku a zdvazkl na principu historickych cen pfestavuje problém, jelikoz
tento zptisob nebere v tvahu zmény trznich cen. Dochézi k ignorovani zmény kupni sily
penézni jednotky a nakonec zkresluje vysledek hospodateni bézné¢ho roku. Také inflace
ma vliv na jednotlivé finan¢ni vykazy, ze kterych finan¢ni analyza vychézi. U rozvahy
je dopad inflace pfimy nebo zprostfedkovany u vSech aktiv a pasiv. Nejvice se vliv
inflace dotykd pfi vyjadfeni hodnoty dlouhodobého hmotného majetku. PredevSim
podniky se starSim vybavenim jsou postizeny vlivem inflace, jelikoz velkd cast
investiéniho majetku je odepsana, coz vede k vykazovani obzvlasté vysokého, avsak
nerealného zisku. Podobnad situace je také u zasob, kde se material skladuje v potizovaci
cen¢ a také vydava do spotieby. Tim padem je materidl na skladé¢ podhodnocen. Také
polozka penéznich prostifedkli a pohledavek je ovlivnéna inflaci z dvodu ptirozeného

ubytku kupni sily a nasledného zhorseni likvidity podniku. (Rackova, 2011)

e Vliv sezonnich faktort a mimotradnych udélosti na vysledky hospodateni

Také mimotadné udalosti ovliviluji vysledek hospodatfeni a tim zkresluji hospodateni
podniku za rGzna Casova obdobi. Je tedy vhodné nebrat tyto polozky v uvahu pii
finan¢ni analyze. V ¢eském ucetnictvi byly mimotradné naklady a vynosy vyclenény
zvlast ve vykazu zisku a ztraty, tudiz se mohly z analyzy vyloucit. Od roku 2016 jsou
vSak zruSeny ucty pro mimotfadné naklady a vynosy a ndsledné¢ mimotadny vysledek
hospodateni se ve vysledovce jiz nevykazuje. Sezénni faktory rovnéz znesnadiuji
porovnani hospodaieni v ¢ase. U podniki, jejichz ¢innost je ovlivnéna témito faktory,
se vysledek hospodatfeni béhem roku meéni, naptiklad prodej lyzi, hracek, Skolnich
potieb. Praveé rozvaha poskytuje pro financni analyzu pouze stavové udaje k urcitému
dni, ke kterému je sestavovana. Neodrazi tedy zmény v prubéhu analyzovaného obdobi.

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)

e Zavislost tradi¢nich metod a postuptl finan¢ni analyzy na ucetnich udajich

Postupy a metody tradi¢ni finan¢ni analyzy nejcastéji vychazi z informaci ucetnich

vykazi, které je vSak nutné doplnit o dalsi dulezité skutenosti. Naptiklad hodnoceni
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hotovostni likvidity, ktera muze byt vykazovdna pod doporu¢enymi hodnotami,
ale podnik pfitom nema problém s uhrazovanim svych zavazka, jelikoz ma k dispozici
levny kontokorentni Givér. V praxi existuje mnoho dilezitych udajii a informaci, které
klasickymi financnimi néstroji méfit nelze. Bez nich by vSak celkovy obraz o finan¢ni
situaci podniku byl neuplny, proto je tieba je vhodné zapracovat do hodnoceni a zavéra

v souladu s Gi¢elem, jemuz slouzi. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)

¢ Nutnost srovnani vysledki ukazatell s jinymi subjekty

Ziskané vysledky z finan¢ni analyzy je tfeba pro nazorné zhodnoceni porovnat s jinymi,
podobnymi subjekty. Zde je mozné uplatnit postupy benchmarkingu, s nimiz jsou vsak

spojené tyto zakladni problémy:

— Nelze najit dva shodné podnikatelské subjekty, 1 kdyz jsou ze stejného odvétvi.

Mohou se lisit velikosti, kapitdlovou strukturou nebo nést jiné riziko.

— Udaje, které jsou pfistupné, nejsou uplné nebo jsou zkreslené riznymi Gcetnimi
praktikami. V rdmci mezindrodniho srovnani mohou porovnani také ovlivnit rozdily
v ucetni legislativé jednotlivych zemi. Z tohoto diivodu jsou snahy o harmonizaci,
které by zajistily srovnatelnost pfi hodnoceni spolecnosti z rGznych narodnich

prostiedi.

— Neni mozné ziskat udaje podobnych subjektii nebo odvétvi. Castokrat jsou
informace o srovnatelnych podnicich nepfistupné nebo pouze v omezeném rozsahu.

Tento fakt se tykéa hlavné malych a stfednich podnik.

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)

e Zanedbani rizika, ndkladi obétované pfilezitosti a budoucich pfinost

podnikatelskych aktivit

Samotné hodnoty ukazatelli rentability jest¢ nejsou méfitkem uspéSnosti spolecnosti.
Je potieba je porovnat s naklady obétované pftilezitosti. Hodnoty v sobé neodrazi ani
riziko podnikani a ani rizika vyplyvajici naptiklad z pouzivani ciziho kapitalu a s tim

souvisejici hrozbu neschopnosti dostat zavazktim. (Knéapkova, Pavelkova, Steker, 2013)
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2.6 Postup finan¢ni analyzy

Kalouda (2008, s. 95) rozdéluje postup financni analyzy do Ctyt etap:
1) zjisténi zakladnich charakteristik (standardizovanych),
2) urceni odchylek od standard,
3) ptipadné podrobnéjsi analyza ve vybranych oblastech,

4) identifikace pficin nezadouciho stavu.

Pti konkretizovani vysSe uvedenych etap do prakticky pouzitelnych dil¢ich krokii 1ze

pouzivat nasledujici schéma podle Kaloudy (2008, s. 95) jako jeden z moznych postupti.

1. Charakteristika prostfedi a sbér dat
a) vybér srovnatelnych firem
b) sbér dat

¢) ovéteni pouzitelnosti dat

2. Vybér metody a zékladni zpracovani dat
a) vybér vhodné metody a ukazatell
b) zpracovani ukazateld (realizace)

c) relativni postaveni firmy

3. Pokrocilé (specialni) zpracovani dat
a) identifikace modelu dynamiky a nebo

b) analyza vtahu mezi ukazateli (odchylky, korelace,...)

4. Navrh cest k dosazeni zddouciho cilového stavu systému
a) navrhy (ve variantach)
b) odhady rizika variant

c) vybér (multikriteridlni) doporucené varianty (suboptimalni)
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2.7 Metody finan¢ni analyzy
Ve finan¢ni analyze se rozliSuji dvé zakladni skupiny metod — elementarni a vyssi.

Elementarni (zakladni) metody finan¢ni analyzy:

Analyza absolutnich ukazateld
o horizontélni analyza, tj. analyza trenda

o vertikalni analyza, tj. procentni rozbor

Analyza rozdilovych ukazateld
o analyza Cistého pracovniho kapitalu

o analyza cash flow

Analyza pomérovych ukazatelt
o ukazatele rentability

o ukazatele likvidity

o ukazatele aktivity

o ukazatele zadluzenosti

o ukazatele kapitalového trhu

Analyza soustav ukazatelt
o Du Pontlv rozklad

o ostatni pyramidové rozklady

Souhrnné indexy hodnoceni

Vyssi metody finan¢ni analyzy:

e bodové rozklady — slouzi k ur€eni orientac¢ni ,,normélni* hodnoty ukazatele pro

skupinu podnikd,

e statistické testy odlehlych dat — slouzi k ovéteni, zda ,.krajni hodnoty ukazateli

patii do zkoumaného souboru,

e cmpirické distribuéni funkce — odhad pravdépodobnosti vyskytu jednotlivych

hodnot,
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e korelacni koeficienty — posuzuji stupné¢ vzajemné zavislosti, k posouzeni ,,hloubky
paméti® v Casové tad€ ukazateld, k ptipravé regresnich a autoregresnich modela

ukazateld,
e regresni modelovani — charakterizuje vzajemné zavislosti mezi vice ukazateli,
e analyza rozptylu — vybér ukazatell, které maji vyznamny vliv na zadany vysledek,
e faktorova analyza — pro zjednoduseni zavislosti struktury ukazateld,

e diskriminacni analyza — pro stanoveni dilezitych piiznakd financni tisn¢ firmy,

posuzuje stupn¢ nebezpecné zhrouceni firmy.

(Safatik, Hlavagkova, Biezina, 2015)

2.8 Ukazatelé finan¢ni analyzy
2.8.1 Absolutni ukazatele

Horizontalni a vertikdlni analyza jsou elementarnimi metodami a Casto se vyuzivaji
1 mimo hranice finan¢ni analyzy. Slouzi k vyjadfeni vyvoje veli¢in nebo k zobrazeni
jejich struktury a uplatiuji se v analyze vyvojovych trendli v procentudlni analyze
komponent. K vhodnému postizeni trendi je doporu¢ovano analyzovat vyvoj

za minimaln¢ pét obdobi. (Kubickova, Jindtichovska, 2015)

Horizontalni analyza

Podéva informace o vyvoji finan¢ni a majetkové situaci podniku a dil¢ich polozkach,
kterymi je tvofena. Kvantifikuje zmény v téchto polozkdch a celkové situaci.

(Kubickova, Jindfichovska, 2015)

Tab. 1 Vzor horizontalni analyzy

Polozka Bézné obdobi | Minulé obdobi Rozdil Index Navyseni (%)
X Y X-Y X/Y (X/Y - 1) * 100

Zdroj: Safatik, Hlavagkova, Biezina (2015); upraveno
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Vertikalni analyza

Vertikalni analyza je procentudlni metodou, kterd posuzuje jednotlivé slozky aktiv nebo
pasiv k jejich celkové sumé. Pii samotné analyze se postupuje v jednotlivych letech
odshora dolii v sloupcich, proto se analyza oznacuje jako vertikalni. Ze zjisténé
struktury se da usuzovat na slozeni hospodaiskych prostiedkti a také z jakych zdroji
byly potfizeny. Hodnoti stabilitu podniku, kterd se odviji od vytvafeni a udrzovéni

rovnovazného stavu majetku a kapitalu. (Gildersleeve, 1999; Sedlacek, 2011)

Tab. 2 Vzor vertikaIni analyzy

= T p N P Podil v % .
Polozka Bézné obdobi Minulé obdobi — = — — Zména struktury
Bézné obdobi Minulé obdobi
Y AKTIVA X Y X/X * 100 Y/Y * 100 (X/X-Y/Y)* 100
Aktivum 1 X1 Y1 X1/X * 100 Y1/Y * 100 (X1/X-Y1/Y) * 100
Aktivum i Xi Yi Xi/X * 100 Yi/Y * 100 (Xi/X - Yi/Y) *100

Zdroj: Safatik, Hlavackova, Biezina (2015); upraveno

2.8.2 Rozdilové ukazatele

Tyto ukazatele byvaji tvofeny rozdilem mezi sumou urcitych polozek kratkodobych
pasiv a urcitych polozek kratkodobych aktiv. Ukazatele se také oznacuji jako fondy

finan¢nich prostiedkti — finan¢ni fondy. (Sedlacek, 2011)
Cisty pracovni kapital

Vypocita se jako rozdil mezi celkovymi obéznymi aktivy (OA) a celkovymi
kratkodobymi dluhy (CKkr). Splatnost mize byt vymezena od 3 meésicii do 1 roku.
Udava, kolik provoznich prostiedkti zlstane k dispozici, jestlize podnik uhradi v§echny
své kratkodobé zéavazky. Piedstavuje tedy kapital, ktery neustdle obihd a pracuje.

(Kubickové a Jindfichovska, 2015)

Optimalni je udrzovat jeho hodnotu v takové mife, ktera neznamena nadbytecné
naklady na financovani z dlouhodobych zdroju cizich nebo vlastnich a ktera zaroven

zajisti fungovani podniku. Ukazatel by nem¢l byt vyssi nez hodnota zasob.

CPK = Obézny majetek (obéznd aktiva) - Krdtkodobé cizi zdroje

(Rezidkova, 2010)
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Cisté pohotové prostiedky

CPP jsou poéitany jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzitd
splatnymi zavazky. Pohotovymi penéznimi prostfedky se rozumi penize v hotovosti
a na béznych uctech. Nékdy se zahrnuji 1 jejich ekvivalenty jako sménky, Seky,

kratkodobé cenné papiry a kratkodobé terminové vklady.

CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky

(Kubickova, Jindfichovska, 2015)
Cisty penéZni majetek

Ptedstavuje fond finan¢nich prostredkii vzniklych z objemu obé&znych aktiv pti odecteni
zasob a pohledavek jako malo likvidni formy majetku a zpravidla i o polozky Casové
rozliSeni a néaslednym odectenim kratkodobych zavazkli. Fond se pouziva
k nejptisnéjSimu posouzeni podnikové likvidity. Penézné pohledavkovy finan¢ni fond

predstavuje kompromis mezi obéma vyse uvedenymi ukazateli.

CPM = obézna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — krdtkodobad pasiva

(Kubickova, Jindfichovska, 2015)

2.8.3 Pomérové ukazatele

2.8.3.1 UkKkazatele aktivity

Tato skupina pomérovych ukazatelt hodnoti, jak efektivné dokéze podnik vyuzivat sva
aktiva. Souhrnné se nazyvaji ukazatele relativni vazanosti kapitalu ve formé kratkodobé
1 dlouhodobé. V praxi se jedna o ukazatele typu obratovosti a doby obratu. (DluhoSova,

2010; Lee, 2009)
Obrat celkovych aktiv

Ukazatel rychlosti obratu aktiv hodnoti obrat — intenzitu vyuzivani celkového majetku

podniku. Pouziva se hlavné pro mezipodnikové porovnani. Obecné plati, Ze ¢im je
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hodnota vyssi, tim efektivnéji podnik vyuzivad svlj majetek. Optimalni rozmezi

jeod 1,6 do 2,9. Lze také vyjadrit zvlast obrat dlouhodobych aktiv a obéznych aktiv.

trzby

ocA= aktiva celkem

(Dluho$ova, 2010; Konecny, 2006)

Obrat celkovych zasob

Udava kolikrat béhem roku je spoleCnost schopna pfeménit své zasoby na trzby.
Problémem ukazatele je rliznorodost veliCin Cinitele a jmenovatele. Ro¢ni trzby jsou
veli¢inou tokovou, kdezto zasoby jsou veli¢inou stavovou. Za hodnotu ro¢ni primérné
zasoby se dosazuje pramér zkoneénych mésinich stavii zasob. Cim je hodnota

vyroby.

trzby

UCZ — o e L r
prumérny stav zasob

(Safaiik, Hlavagkova, Biezina, 2015)

Doba obratu zasob

Ukazatel popisuje uroven bézného provozniho fizeni a udava pramérny pocet dni, kdy
jsou zasoby vazany v podniku do doby, kdy jsou spotfebovany nebo prodany.
Je pomérem primérného stavu zisob a prameérné denni trzby. Snahou je,

aby se ukazatel co nejvice blizil nule.

zasoby
DOZ= ———
dennitrzby

(Safaiik, Hlavagkova, Biezina, 2015)

Doba obratu pohledavek

Ukazatel udava, za jak dlouho jsou splaceny pohledavky. Snahou podniku je co
nejkrat§$i doba. V pfipad¢, ze wukazatel dlouhodobé piesahuje dobu splatnosti,

je potieba pfezkoumat platebni kazen odbératelt.
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DOP — pohledavky z obchodniho styku
B (trzby na fakturu/360)

(Dluhogova, 2010)

Doba obratu zavazka

Ukazatel udava pocet dni, na které dodavatelé poskytli obchodni uvér podniku.
Vysledna hodnota by méla byt trvale stabilni. Je vhodné, aby doba obratu zavazk byla

delsi nez doba obratu pohledavek.

zavazky vaci dodavatelim

DOZA =
(trzby na fakturu/360)

(Kubickova, Jindtichovska, 2015)

2.8.3.2 UKkazatele zadluZenosti

Tyto ukazatele vysvétluji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani podnikéani
a méfi, jak moc je podnik zadluzeny. Samotnd zadluzenost nema negativni charakter.
Do jisté miry muze jeji rust pfispivat k celkové rentabilité a tim 1 zaroven k vyssi trzni
hodnoté€ spolec¢nosti. Na druhou stranu se vSak zvysSuje i finan¢ni nestabilita. Ukazatele
zadluZenosti hodnoti strukturu vlastnich a cizich zdrojl, pfiCemz spravna struktura

kapitalu zavisi na daniové politice konkrétniho statu. (Béhm, 2008; Sedlacek, 2011)

Celkova zadluZenost

Casto nazyvana i jako ukazatel véfitelského rizika je pomérem ciziho kapitélu k sumé
aktiv. Plati, ze ¢im je vys$si podil vlastniho kapitdlu, tim je podnik odolnéjsi proti
ztratdm vetiteld v ptipad€ likvidace. Idedlni rozmezi zadluZzenosti se pohybuje
v intervalu od 30 do 60 %. Je-li zadluzenost vyssi, mize byt pro podnik obtizné ziskat
cizi kapital bez predchoziho navySeni vlastniho. Nebo vétitelé mizou pozadovat vyssi

urokovou sazbu.

cizi kapital

celkova zadluzenost = ,
aktiva celkem

(Kubickova, Jindtichovska, 2015)
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Dlouhodoba zadluZenost

Zobrazuje, jaka cast z celkovych aktiv je financovana dlouhodobymi dluhy. Ukazatel
pomaha nalézt vhodnou miru kratkodobych a dlouhodobych cizich zdroji. Dlouhodobé

zdroje zahrnuji uvéry, rezervy a dlouhodobé obchodni zavazky.

dlouhodoby cizi kapital

dlouhodoba zadluzenost = ,
aktiva celkem

(Sedlagek, 2011)

Bézna zadluZenost
Pom¢étuje kratkodoby cizi kapital vici celkovym aktivim. Do kratkodobého ciziho
kapitalu se zahrnuji bézné bankovni Uvéry, kratkodobé zavazky, pasivni prechodné
a dohadné polozky.

kratkodoby cizi kapital

aktiva celkem

béina zadluzenost =

(Sedlagek, 2011)

Koeficient samofinancovani

Vyjadiuje financni nezavislost a je dopliikkem k ukazateli celkové zadluzenosti.

Oba ukazatele, jejichz soucet je roven 1, podavaji informace o finan¢ni strukture.

vlastni kapital

mira samofinancovani = ,
aktiva celkem

(Rickové, 2011)

Podkapitalizovani

Vyjadiuje kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobym kapitalem. Pokud je hodnota vyssi
nez 1, dochazi k piekapitalizaci, coz znamend vyssi stabilitu podniku, ale zaroven
snizeni efektivnosti podnikani. V piipadé¢ hodnoty niz$i nez 1 podnik kryje sva

douhodobé aktiva kratkodobymi zdroji.

viastni kapital + dlouhodoby cizi majetek
dlouhodobi aktiva

podkapitalizovani =

(Sedlagek, 2011)
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Finanéni paka

Jednd se o pfevracenou hodnotu koeficientu samofinancovéani. Principem péaky je
pouziti malého mnoZstvi vlastniho kapitalu doplnéného vétsim mnozstvim ciziho, ¢imz

se muze maximalizovat zisk, ale i piipadna ztrata. Doporucené rozmezi je od 1,7 do 2,0.

¥ aktiv

PF =
viastni kapital

(Safaiik, Hlavagkova, Biezina, 2015)

2.8.3.3 UkKkazatele likvidity

Likvidita je obecna schopnost spolecnosti ziskat dostatené mnozstvi penéznich
prostiedkil na provedeni potiebnych plateb a dostat svym zavazkiim. Zavisi na rychlosti
podniku inkasovat své pohledavky, na prodejnosti vyrobkii a na schopnosti prodat své
zasoby v ptipad¢ potieby. (DluhoSova, 2010)

Bézna likvidita

Ukazatel pomeétuje vSechna ob&zna aktiva jako potenciondlni mnozstvi penéznich
prostiedkit s mnozstvim zavazkl, které jsou splatné v blizké dobé. Za kratkodobé

zavazky se povazuji neurocené zavazky (z obchodniho styku) a kratkodobé bankovni

uvéry. Idedlni rozmezi ukazatele je od 1,5 — 2,5. (DluhoSova, 2010; Gallagher, 2007)

obézna aktiva
 kratkodobé zivazky

BL

(Shim and Siegel, 2007)

Pohotova likvidita

Tento ukazatel odstranuje slabinu ptfedchoziho, kterd spocivd v tom, ze ne vSechna
ob¢zna aktiva je mozné proménit v hotovost v kratkém case. Také zpisoby ocenovani
zasob (metoda primérnych nakladt, FIFO, LIFO apod.) ovliviiuje ukazatel celkové
likvidity. Vysledna hodnota zavisi na strategii podniku, typu ¢innosti a odvétvi. Rast by

mél signalizovat zlepSeni financni situace. Doporucené rozmezi je od 1,0 do 1,5.

pL — (obéina aktiva — zasoby)
~ kratkodobé zivazky

(Sedléacek, 2011)
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Okamzita likvidita

Tato likvidita, nazyvana téz pokladni, je vyznamna z kratkodobého casového hlediska.
Zakladni slozku pohotovych platebnich prostfedkt tvoii penize v hotovosti a Seky. Dale
1ze do nich zahrnout 1 rizné formy rychle pfeménitelnych finan¢nich rezerv — sménné
pohledavky, n€které druhy cennych papirti apod. Optimalni rozmezi je od 0,2 do 0,5.

Ukazatel je vSak pomérné nestabilni a slouzi spisSe k dokresleni likvidni tirovné podniku.

finanéni majetek

0L =
kratkodobé zavazky

(Dluhogov4, 2010)

2.8.3.4 Ukazatele rentability

Rentabilita odkazuje na vydélecnou schopnost podniku, tedy schopnost tvofit zisk.
Pomérové ukazatele rentability hodnoti, zda je podnik schopny ¢i nikoliv byt vynosny
a méii jeho zisky na relativnich zakladech. Rentabilita vlozeného kapitalu je zdkladnim
kritériem pro hodnoceni vynosnosti daného podniku, tedy jeho miry zisku. Podle typu
kapitalu, ktery je pouzit, se rozliSuje rentabilita aktiv, vlastniho kapitdlu a dlouhodobé¢
investovaného kapitalu. Obecné je rentabilita definovana jako pomér zisku k vlozenému

kapitalu. (DIluhosova, 2010; Kwok, 2008)
Rentabilita aktiv (ROA)

Ukazatel je jednim z klicovych ukazatelli ve finan¢ni analyze. Ukazatel méfi, zda jsou
aktiva podniku efektivné vyuzivana. Pométuje zisk s celkovymi aktivy, které byly
investovany do podnikani a to bez ohledu na jejich zdroj financovani. EBIT — zisk pted
uroky a zdanénim se pouziva, jelikoz neni ovlivnén zménami trokovych a danovych
sazeb ani zménou struktury finan¢nich zdroji. Je také povazovan za méfitko ucinnosti

managementu.

ROA — EBIT
"~ akvita celkem

(Vance, 2003)
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
Vyjadiuje celkovou vynosnost kapitalu, ktery do podniku vlozili vlastnici. Udava
zhodnoceni v zisk a pro majitele podniku je nejdilezitéjSim ukazatelem. Ukazatel je
zavisly na rentabilité celkového kapitalu a trokové mire ciziho kapitdlu. Vysledna
hodnota by m¢la byt vyssi nez hodnota uroku, kterou by investor ziskal pfi jiné formé
investovani.

Cisty zisk

ROE =
viastni kapital

(Dluhosova, 2010; Johnston, 2006)

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

Rentabilita dlouhodobych zdrojii popisuje efekt z dlouhodobého investovani. Hodnoti
vyznam dlouhodobych investic na zékladé uréeni vynosnosti vlastniho kapitdlu

spojen¢ho s dlouhodobymi zdroji.

EBIT

ROCE =
vlastni kapital + dlouhodobé zavazky véetné bankovnich Gvéru

(Dluhosova, 2010; Chowdhry, 2007)
Rentabilita trzeb (ROS)

Tento ukazatel vyjadiuje mnozstvi zisku v korunach na 1 K¢ trzeb.

(Dluhosova, 2010)
2.8.4 Analyza soustav ukazateli

Cilem soustavy pomérovych ukazatelli je vyjadieni souhrnné charakteristiky celkové
finan¢ni situace firmy za pomoci jednoho souhrnného ukazatele. NejpouzivanéjSimi
soustavami jsou pyramidové a ucelové vybrané ukazatele, k nimz patii predikcni

a bonitni modely. (Hrdy a Horova, 2009)
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2.8.4.1 Pyramidové soustavy

Tyto soustavy jsou sestavovany jako pyramidy, aby nazorné vystihly postupné
rozSitovani poctu dil¢ich ukazateli v podrobnéjSich rozkladech. Za nejznaméjsi Ize
povazovat Du Pontlv rozklad ukazatele rentability ROE a ROA, ktery byl poprvé uzit

v nadndrodni chemické spole¢nosti Du Pont de Nomeurs. (Rackova, 2011)

ROE = Cisty
zizk MVlastni
kapital
roa=Cisty | | Aktiva/Viastni
zisk/Aktiva kapital
1
|| 1
ROS = Cisty Obrataktiv =
zisk,/Triby X Triby/Aktiva
Cisty zisk . . Celkova
o + Triby Triby +
(EAT) ’ ' aktiva
. . Dlouhodoby Ob&ing
Triby - Maklady !
T FHiacy majetek + aktiva
| | |
1 | | 1 1 || | 1
) Fat
. . . Ostatni . . KI_,E 'km,lc'l.:' '
Odpisy + Dangé + Uroky + . Zasoby + | Pohledavky | + financni
naklady -
! majetek

Obr. 2 Du Ponttv diagram pro ukazatel ROE

Zdroj: www.managementmania.com

2.8.4.2 Predik¢ni a bonitni modely

Predik¢ni modely, téz modely v€asného varovani, diagnostikuji financni situaci podniku
a predpovidaji jeji dalsi vyvoj za vyjadfeni jednoho c¢isla. RozliSuji se dvé zakladni

skupiny téchto modela:

- bankrotni modely, které vcas pfedpovidaji mozny bankrot firmy,

- bonitni modely, hodnotici finan¢ni zdravi firmy.

(Hrdy a Horova, 2009)
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Kralickiv Quicktest

Kralickv rychly test, ktery vyuziva vicekriteridlni charakteristiku, se sklada ze ctyf
ukazateli, které reprezentuji zakladni oblasti - stabilitu, likviditu, rentabilitu
a hospodarsky vysledek. Vysledné hodnoceni tedy zahrnuje celou informacéni kapacitu

rozvahy a vykazu zisku a ztrat.

Ukazatele finan¢ni stability:
R1 (kapitalova sila podniku) = (vlastni kapital/celkova aktiva) x 100 (% )
R2 (doba splaceni dluht z CF) = cizi zdroje - kratkodoby finan¢ni majetek/CF (v letech)

Ukazatele vynosové situace:
R3 (CF v % trzeb) = (CF provozni/trzby) x 100 (%)
R4 (ROA) = (HV pted zdanénim + ndkladové troky/suma aktiv) x 100 (%)

Vypoctené ukazatele se ohodnoti body podle hodnotici tabulky. Za kazdou oblast
(finan¢ni stabilita a vynosova situace) se seCtou body a podé€li se Cislem dvé. Celkové
hodnoceni situace se dostane sectenim obou vyslednych bodl za kazdou oblast

a opétovnym vydélenim ¢islem dvé.

Hodnoceni finanéni stability: FS = (R1 + R2) /2
Hodnoceni vynosové situace: VS = (R3 + R4) /2
Hodnoceni celkové situace: CS = (FS + VS) /2

Tab. 3 Kralickiv Quicktest — bodové ohodnoceni ukazatelil

& OhroZen
Vyborny | Velmi dobry | Priimérny tny
el yborny elmi dobry rimeérny Spatny insolvenci
1 2 3 4 5
R1 >30 % >20 % >10 % >0% negativni
R2 <3 roky <5let <12 let > 12 let > 30 let
R3 >10% >8% >5% >0% negativni
R4 >15% >12% >8% >0% negativni
Zdroj: Kislingerova (2005); upraveno
Vysledné hodnoceni:
Javicebodl................. podnik ma vazné financni problémy
Okolo 3 bodt ................. podnik se nachéazi v nevyhranéné financni situaci
Méné nez 2 body ............ podnik se nachazi ve velmi dobré situaci

(Kislingerova, 2005)
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Altmanuv Z-test

Altmantiv model ¢i Altmantv index pracuje s péti vybranymi pomérovymi ukazateli,
kterym byly pfifazeny pevné vahy na zékladé¢ empirickych vyzkuml provadénych
v americkych firmach. Ciselna hodnota ziskand z Altmanovy rovnice umozZiiuje
posoudit budouci finan¢ni vykonnost a stabilitu firmy v ¢asovém horizontu 2-5 let.
Z-test je vSeobecné povazovan za piinosnéj$i pomuicku pii hodnoceni budouci finan¢ni
vykonnosti nez tradicni metoda, vyuzivajici jednotlivé pomérové ukazatele ¢i jejich

jednotlivé trendy. (Petiik, 2009)

Altmantv index pro firmy s vefejn¢ obchodovatelnymi akciemi:

Z=12X1+1,4X2+3,3X3+0,6X4+0,999 X5

X1 = ¢Cisty pracovni kapital / aktiva celkem
X2 = nerozd¢leny zisk minulych let / aktiva celkem
X3 = EBIT (zisk pted zdanénim + nakladové uroky) / aktiva celkem
X4 = vlastni kapital / cizi zdroje
X5 = trzby / aktiva celkem
(Kubickova, Jindfichovska, 2015)

Jelikoz byl index navrzZen pro firmy ptsobici na americkém trhu, byva casto kritizovana
jeho nevhodnost pro pouziti u Ceskych firem. Rovnice byla proto doplnéna o podil
zavazki po 1hité splatnosti na celkovych vynosech, protoze platebni neschopnost méa na

hospodateni vyznamny vliv. Takto upravena rovnice ma tvar:

Z=12X1+14X2+3,3X3+0,6X4+0,999 X5+1,0X6

Pravidla pro vyhodnoceni vysledného skore:
Z<18............ pasmo bankrotu — podniky bezprostiedné ohrozené bankrotem
1,8 <Z<2,9.....pdsmo Sedé zony — nelze jednoznacné urcit

29<Z.cccci..... pasmo prosperity — podniky s vysokou pravdépodobnosti pieziti

(Safatik, Hlavagkova, Biezina, 2015)
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Altmantv index pro soukromé firmy neobchodovatelné na burze:

Z=0,717 X1+ 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,420 X4 + 0,998 X5

X1 = ¢isty pracovni kapital / aktiva celkem

X2 = nerozd¢leny zisk minulych let / aktiva celkem

X3 = EBIT (zisk pfed zdanénim + nakladové uroky) / aktiva celkem
X4 = vlastni kapital / cizi zdroje

X5 = trzby / aktiva celkem

Pravidla pro vyhodnoceni vysledného skore:
Z<123.......... pasmo bankrotu — podniky bezprostfedné ohrozené bankrotem
1,23 <Z <2.,9...pdsmo Sedé zony — nelze jednoznacné urcit

29<Z...i... pasmo prosperity — podniky s vysokou pravdépodobnosti preziti

(Safatik, Hlavagkova, Biezina, 2015)

Indexy diuvéryhodnosti IN

Autory indext davéryhodnosti IN jsou Inka a Ivan Neumaierovi, ktefi pomoci
matematicko-statistickych metod testovali ¢eské firmy. Indexy jsou tedy upravené
specidlné pro podminky ceského trhu. Doposud byly vytvofeny Ctyii verze indexu
davéryhodnosti. Kazda z nich obsahuje Cislo podle roku, kdy byly vytvoteny - IN95,
IN99, INO1 a INOS. (Neumaier, Neumaierova, 2005)

Index IN95

Index zohlediiuje stanovisko véfitele a ztohoto divodu se také nazyvd index
daveéryhodnosti nebo také véfitelsky (bankrotni) index. Dokaze odhadnout finan¢ni
tisett spolecnosti s vice nez 70% uspéSnosti. Podobné jako Altmanovo Z-skére tento
index zahrnuje pomeérové ukazatele zoblasti aktivity, vynosnosti, zadluzenosti
a likvidity. Zavazky po lhaté splatnosti nelze najit ve vykazu rozvaha ani vykazu zisku

a ztraty, naleznou se v analytické evidenci Ucetni. (Sedlacek, 2011)
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Obecny tvar indexu IN95 pro ekonomiku Ceské republiky je nasledujici:
IN95=0,22 X1 +0,11 X2 +8,33 X3 +0,52 X4+ 0,10 X5—16,80 X6

X1 = aktiva / cizi kapital

X2 = zisk pted zdanénim a uroky / nakladové uroky
X3 = zisk pfed zdanénim a troky / aktiva celkem
X4 = trzby / aktiva celkem 37

X5 = obézna aktiva / kratkodobé zadvazky

X6 = zavazky po lhité splatnosti / trzby

Pravidla pro hodnoceni vysledné hodnoty:

IN95<1.................firma je ohrozena vaznymi finan¢nimi problémy
I <INOS<2.......... Seda zoéna — nelze urcit jednoznaéné
IN9S>2 ..o, uspokojivé finan¢ni situace

(Neumaier, Neumaierova, 2005)

Index IN99

Tento index, nazyvany také bonitni index, akcentuje hledisko vlastnika a vystihuje
kvalitu (bonitu) spolecnosti z pohledu jeho finanéni vykonosti. V indexu IN99 jsou
upraveny vahy zindexu IN95 podle jejich vyznamu k dosazeni kladné ekonomické
hodnoty ekonomického zisku (EVA). Usp&nost bonitniho indexu je vice jak 85 %.
(Sedlacek, 2011)

Index se spocita podle vztahu:
IN99 =-0,017 X1 +4,573 X3 + 0,481 X4 + 0,051 X5

X1 = aktiva / cizi kapital

X3 = EBIT (zisk pted zdanénim + nakladové uroky) / aktiva celkem
X4 = trzby / aktiva celkem

X5 = obeézna aktiva / kratkodobé zavazky

Pravidla pro hodnoceni vysledné hodnoty:
IN99 <0,684..................podnik ma zapornou hodnotu ekonomického zisku

0,684 < IN99 < 1,089........v podniku jiz pfevladaji problémy
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1,080 <IN99 <142......... situace podniku je nerozhodna, ale firma ma své prednosti,

1 vyrazngj$i problémy

1,42 <IN99 <2,07............situace podniku neni jednoznacn4, ale firma na tom neni
Spatné
IN99 >207 e, podnik ma kladnou hodnotu ekonomického zisku

(Neumaier, Neumaierova, 2005)

Index INO1

Index vznikl spojenim dvou pfedchozich ukazateld a vychdzi zdat 1915 podnikl
z primyslu. Vyhodnocuje schopnost spole¢nosti vytvaret hodnotu pro vlastnika

a zaroven splnit své zavazky. (Sedlacek, 2011)
Index se vypocita podle rovnice:
INO1 =0,13 X1 +0,04 X2+3,92 X3 +0,21 X4+ 0,09 X5

X1 = aktiva / cizi kapital

X2 = zisk pred zdanénim a troky / nakladové uroky
X3 = zisk pfed zdanénim a troky / aktiva celkem
X4 = trzby / aktiva celkem

X5 = obézna aktiva / kratkodobé zadvazky

Pravidla pro hodnoceni vysledné hodnoty:

INO1 £0,75......................podnik sméfuje k bankrotu
0,75 <INO1<0,77............ podnik netvoii hodnotu, ale neni ohrozen bankrotem
INO1>0,77 .o, podnik tvoii hodnotu

(Neumaier, Neumaierova, 2005)

Index INO5

Doposud nejnovéjsi verze, kterd vznikla aktualizaci indexu INOI na zdklade testii
na datech primyslovych podnikti z roku 2004. Index dosahuje uspé&snosti 80 % a stejné

jako predchozi, zohlednuje hledisko vlastnika 1 vétitele. (Sedlacek, 2011)
Rovnice pro vypocet je nasledujici:
INO5 =0,13 X1 +0,04 X2+3,97 X3 +0,21 X4+ 0,09 X5
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X1 = aktiva / cizi kapital

X2 = zisk pted zdanénim a uroky / nakladové uroky
X3 = zisk pted zdanénim a Groky / aktiva celkem
X4 = trzby / aktiva celkem

X5 = ob¢ézna aktiva / kratkodobé zavazky

Pravidla pro hodnoceni vysledné hodnoty:

INO5<0,9.......................podnik sméfuje k bankrotu
0,9<INO5<1,6............ podnik netvofi hodnotu, ale neni ohrozen bankrotem
INOS>1,6 .ccvvvniinnnnne. podnik tvoii hodnotu

(Neumaier, Neumaierova, 2005)

2.9 Benchmarking

K uspésnému vyuziti benchmarkingu je zapotiebi ziskani kvalitnich informaci a proto
jsou postupy spojeny s vyuzivinim nejmodernéjSich informacnich technologii.
Ve vétsin€ evropskych zemi byvd podnikatelskym subjektim poskytovan urcity
benchmarkingovy nastroj s cilem posilit jejich konkurenéni vyhody. Podnikiim v Ceské
republice k porovnani jejich finan¢niho zdravi s dalSimi podniky bechmarkingovy

diagnosticky systém finan¢nich indikatorti INFA. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)
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3 MATERIAL A METODIKA

Nasledujici kapitola je rozdelena do dvou casti. Prvni oddil popisuje materialy potiebné
pro vychodisko teoretické ¢asti problematiky a zdroje pro praktickou cast finan¢ni
analyzy. Druhy oddil poskytuje vycet pouzitych ukazateli a metod finan¢ni analyzy
a také vysvétluje elementarni charakteristiku Casovych tad. Oddil metodiky dale
zahrnuje seznameni se spoleCnosti, kde je predstavena jeji historie, vyrobky a sluzby
a zékladni informace o chodu a vedeni firmy. Metodické postupy byly urceny tak, aby

splnily vymezené cile této prace.
3.1 Material

Teoreticka ¢ast diplomové prace je vypracovana na zaklad¢é dostupnych tuzemskych
1 zahrani¢nich publikaci zabyvajicich se danou problematikou. Po analyze zjisténych
poznatkii byl vytvofen synteticky literarni ptehled, ktery mé predevsim vysvétlit cile,

zdroje a pouzité metody financni analyzy.

Jako zdroje vstupnich dat byly pouzity Gcetni zavérky. Vstupni informace pro samotnou
finan¢ni analyzu byly Cerpany z vyrocnich zprav a ze zprav auditora zvefejnéné pro
analyzovanou spolecnost z let 2011 az 2015. Data pochazi z ucetnich vykazl - rozvahy
a vykazu zisku a ztraty. Firma je povinna podle zdkona 563/1991 Sb., o ucetnictvi
vyhotovovat a zvefejiiovat vyrocni zpravy, které musi byt také ovéfeny auditorem.
Vsechny vyrocni zpravy jsou pfistupné v elektronické verzi na portilu cCeského

soudnictvi www.justice.cz v €asti Vetejny rejstiik a Sbirka listin.
Veskera pouzita data z ti€etnich zavérek jsou uvedena v piiloze této prace.

Pii odvétvovém porovnani vysledki byla vyuzita data zbenchmarkingového
diagnostického systému financnich indikatorit INFA, jenZ je dostupny na internetovych
strankach Ministerstva pramyslu a obchodu. Tento systém v roce 2012 prosel inovaci
a byl doplnén o odvétvovou klasifikaci CZ-NACE. Kazdoro¢né je zpracovana
a zvefejnéna financni analyza podnikové sféry, kde jsou vypocteny finan¢ni ukazatele

1 pro odvétvi nabytku s kédem 31 Vyroba nébytku.
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V praci bylo vyuzito také nésledujicich legislativnich pfedpisi:

e zakon €. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi, ve znéni pozdéjSich predpisa,

v

e provadéci vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadéji nékterd ustanoveni

zékona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozd¢jSich predpist, pro ucetni

jednotky, kterou jsou podnikateli G¢tujicimi v soustavé podvojného tcetnictvi,

e zikon ¢. 221/2015 Sb., kterym se méni zdkon ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi,

ve znéni pozd¢jSich predpisii, a nékteré dalsi zakony,

e provadéci vyhlaska €. 250/2015 Sb., ktera novelizuje vyhlasku ¢. 500/2002 Sb.,

e zdkon ¢.90/2012 Sb., o obchodnich spolecnostech a druzstvech (zakon
o obchodnich korporacich).

3.2 Metodika

Diplomova prace obsahuje ¢ast teoretickou a praktickou. Teoreticka ¢ast pace je tvofena

literarni reSers$i z dostupnych zdroji. Je zde uceleny pichled samotné problematiky.

Uvodem je vysvétlen hlavné pojem, cile, uzivatelé, rizika a zdroje financni analyzy.

Dale jsou zde popsany jednotlivé metody finan¢ni analyzy, které byly pouzity. Nasledné

je zpracovana analyza podle nize uvedenych bodi:

1. Analyza majetkové a kapitalové struktury

horizontalni analyza majetku,

horizontalni analyza kapitalu,

horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty,
vertikalni analyza majetku,

vertikalni analyza kapitélu,

vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty.

2. Analyza rozdilovych ukazateld

Cisty pracovni kapital
Cisté pohotové prostiedky

Cisty penézni majetek
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3. Analyza pomérovych ukazateli
e Ukazatele aktivity - obrat celkovych aktiv,
- obrat dlouhodobych aktiv,
- obrat obéznych aktiv,
- obrat celkovych zasob,
- doba obratu zasob,
- doba obratu pohledéavek,

- doba obratu zavazku.

o Ukazatele zadluZenosti - celkova zadluzenost,
- dlouhodoba zadluzenost,
- bézna zadluZzenost,
- koeficient samofinancovani,
- podkapitalizovani,

- finan¢ni péka.

o Ukazatele likvidity - bézna likvidita,
- pohotova likvidita,

- okamzita likvidita.

e Ukazatele rentability - rentabilita vlastniho kapitalu,
- rentabilita aktiv,
- rentabilita trzeb,

- rentabilita investovaného kapitélu.

4. Predikce finan¢ni tisné a bankrotu podniku
e Kralickiiv Quicktest,
e Altmanuv index,
e index divéryhodnosti IN95,
e index divéryhodnosti IN99,
e index divéryhodnosti INO1,
¢ index divéryhodnosti INOS.

Pomoci elementarnich charakteristik ¢asovych fad je vyhodnocena dynamika vyvoje

dalezitych finan¢nich ukazatelti — rozdilovych a pomérovych.
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V kapitole ,,Benchmarking — porovnéni s odvétvim* jsou ziskané vysledky pro podnik

porovnany s odvétvovymi pramery.

Na zaklad¢ ziskanych poznatk je proveden rozbor financni situace za referencni
obdobi v kapitole ,,Diskuze”. Jsou zde porovnany dosazené vysledky s literaturou

1 odvétvovymi pruméry a okomentovany pficiny jejich odlisnosti.

Kapitola ,,Vyuziti vysledkli pro praxi®, ktera je stézejni ¢asti praktické ¢asti, obsahuje

vlastni navrh opatteni ke zlepSeni finan¢ni situace podniku.

Pti vypoctech a tvorbé grafti byl pouzit pocitacovy program Microsoft Office Excel
2013.

3.2.1 Elementarni charakteristika ¢asovych rad

Zkoumani dynamiky ekonomickych jevl je dilezitym ukolem statistickych analyz.
Empiricka pozorovani jsou &asto uspofadana do ¢asovych fad. Casové fada je chapana
jako fada hodnot jistého prostorové a vécné vymezeného ukazatele, ktera je usporadana

v Case smérem od minulosti do pfitomnosti.

Jednou ze zakladnich charakteristik Casovych fad je mira dynamiky, kterd umoziiuje
charakterizovat zakladni rysy ,,chovani* casovych fad a stanovit urcita kritéria pro jejich

modelovani.

Diilezitou mirou dynamiky ¢asovych fad je koeficient rlstu, jinak také tempo ristu,

ktery se oznacuje kt a vypocita se podle vzorce:

Pokud se vynésobi tento koeficient stem, udava na kolik procent hodnoty v Case ¢ — 1

vzrostla hodnota v ¢ase 7.

Primérné tempo rastu nebo primérny koeficient rastu se vypocita jako geometricky

pramér jednotlivych koeficientl ristu nasledovné:

R e i
k= "k ks e ‘"iF
Y1

(Arlt, Arltova, Rublikova, 2004)
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3.2.2 Predstaveni spole¢nosti

Spoleénost NADOP — VYROBA NABYTKU, a.s. (dale jen ,,spoleénost NADOP®) je
Ceskd firma s dvaceti pétiletou tradici a silnym postavenim na ceském trhu. Sidlo
spolecnosti a zaroven 1 jeji vyrobni prostory a showroom se nachazi v Ofechové u Brna.
Firma je drZitelem prestizni znacky Ceské kvalita — Néabytek, kterou udéluje Asociace
¢eskych nabytkait ve spolupraci s Narodnim informacnim stfediskem podpory kvality.
Tim zarucuje kvalitu na veSkery vyrabény sortiment. Dostupnost nabizeného sortimentu
zajistuje sit’ smluvnich prodejcii po celém tizemi republiky.

(NADOP-VYROBA NABYTKU, 2017)

ORECHOV  CESKY VYROBCE NASYTKU

Obr. 3 Logo spole¢nosti Obr. 4 Sidlo spole¢nosti Obr. 5 Remeslna vyroba

Zdroj: www.nadop.cz

Zakladni udaje

Obchodni jméno téetni jednotky: NADOP — VYROBA NABYTKU, a.s.

Sidlo ucetni jednotky: Zahradni 217/1a, 664 44 Ofechov
1CO: 63469863

Pravni forma: akciova spolecnost

Datum vzniku: 22. Cervna 1995

Ptedmét podnikani:

—  Cinnost G&etnich poradcii, vedeni tcetnictvi, vedeni dailové evidence

— Zednictvi

— Truhlafstvi, podlahafstvi

— Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona

— Silni¢ni motorova doprava — nakladni wvnitrostatni provozovana vozidly
0 nejvetsi povolené hmotnosti do 3,5 tuny vcetné, — nakladni vnitrostatni
provozovana vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti nad 3,5 tuny, — vnitrostatni

ptilezitostna osobni, — vnitrostatni zvlastni linkova
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Statutarni organ: Predseda ptredstavenstva: Ing. Jaroslav Pehal
Zakladni kapital: 30 000 000,- K¢
Akcie: 60 ks akcie na jméno v listinné podob¢ ve

jmenovité hodnoté 500 000,- K¢

(Ministerstvo spravedlnosti, 2017)

Historie

Spolecnost vznikla v roce 1995 jako rodinna Ceska firma, kterou je dodnes. Firma byla
zaloZzena Ctyfmi podnikateli - fyzickymi osobami, které spolu zacaly podnikat roku
1990 zdivodu zajisténi obchodni cinnosti a s pfedmétem podnikani truhlafstvi,
Calounictvi a obchodni ¢innost. Spolecnost pivodné vznikla jako spole¢nost s ru¢enim

omezenym v 1995. V roce 2009 se pravni forma spolecnosti zménila na akciovou.

Na zacatku byla hlavni vyrobni Cinnosti produkce calounéného nabytku, ktery byl
vyrabén ve vlastnich provizornich prostordch rodinného domku. Firma se zacala
postupné rozriistat a rozSifovat své vyrobni prostory i nova technologicka vybaveni

a zabyvat se 1 vyrobou dalSiho bytového a kancelatského nabytku.

V soucasnosti vzrostl pocet pracovnikll z piivodnich 4 — zakladatelli a spolumajitelti
na 100 zaméstnanci. Firma vlastni cca 10 000 m? vyrobnich, prodejnich, kancelaiskych,

skladovych a manipula¢nich prostor.
(NADOP-VYROBA NABYTKU, 2017)
Vyroba

Vyroba je rozdélena do jednotlivych technologickych usekii — ¢alounicka dilna, vyroba
polotovart pro ¢alounéni, klasickd stolarna, provoz pro zpracovani plosnych materialt,

lakovny a montazni dilny.

Firma zamé&stnava i vlastni vyvojovy tym a vlastni nejmodernéjsi technologicka zafizeni
- CNC obrabéci centra BIESSE a ALBERT]I, velkoplo$né natezové pily SCHELLING,
olepovacky hran HOMAG, Sirokopasové brusky pro piesnou kalibraci a brouSeni dyh
a lakdi, moderni navalovaci lakovaci linky pro pouziti UV natérovych hmot,

vysokotlaky lis pro plo$né a tvarové dyhovani, lakovaci pretlakové kabiny a dalsi.
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Béhem vyroby je kladen diraz na kvalitni zpracovani material, povrchovou upravu,
kovani a odbornou montaz. Firma disponuje modernimi technologickymi zafizenimi,
vykonnymi fidicimi systémy, vybornym propojenim pracovist, modernimi vyrobnimi

postupy a tymem zkuSenych pracovnik.

(NADOP-VYROBA NABYTKU, 2017)

Obr. 6 Showroom spole¢nosti

Zdroj: www.nadop.cz

Vyrobky a sluzby

Firma nabizi Siroky sortiment nabytku - sedaci soupravy, pohovky, kiesla, postele,
vestavéné skiing, zidle, jidelni stoly, konferen¢ni stolky, ndbytek do jidelny, loznice
a obyvaciho pokoje. Skv€lou moznosti je feSeni celého interiéru v jednotném stylu
a z jednoho materidlu. Na zakdzku lze vyrobit i1 atypické tvary ¢i specidlni nabytek
a razné dopliiky. Firma se zabyva jak dodavkami na uzemi tuzemska, tak i do zahrani¢i.
Dalsi ¢asti produkce je vyroba nabytku, ktery je urceny pro konkrétni odbératele a dalsi
obchodni aktivity.

Firma se kromé¢ bytového nabytku zabyvd 1 vyrobou a dodavkou nabytku
do komercnich prostor. Zatizuje interiéry hotell, restauraci, kanceléfi, obchoda, recepci

a laboratofi.
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Siroka nabidka materialti zahrnuje p¥iblizné 50 dezénti lamina, 1700 barevnych laki
v lesku nebo matu, MDF a dyhované desky v 15-ti dezénech a 10 typl masivu.
Kuchyniska dvitrka jsou nabizena v cca 300 dezénech dfevin a imitaci dieva vcetné 30-ti

typu folii nebo dalSich moznostech neobvyklych kombinaci struktur a povrchu.

Krom¢ samotného nabytku nabizi firma i sluzby v oblasti interiéru: navrhy interiéra,
sluzby architekta, zaru¢ni a pozarucni servis, doprava a montdz a investi¢ni poradenstvi.
Cely proces zakdzky zahrnuje prostorovy a materidlovy navrh, zaméfeni prostor,
vyrobu, dopravu i odbornou mont4z sestav a instalaci spotiebicii. Samoziejmosti je

1 pozarucni servis a zakaznické centrum.
(NADOP-VYROBA NABYTKU, 2017)
Organy spolecnosti

Firma, ktera je akciovou spole¢nosti, ma predstavenstvo jako statutarni organ a dozorci
radu jako kontrolni organ. Pfedsedou predstavenstva je Ing. Jaroslav Pehal, drzitel akcii
ve vysi 30 %. Mistopfedsedou predstavenstva je Ing. Marek Prochazka a ¢lenem Ing.
Lud€k Pehal. Za spoleCnost jedna predseda piedstavenstva samostatné nebo
mistopfedseda predstavenstva a c¢len predstavenstva spolecné. Dozor¢i rada ma

piedsedu Ing. Ivanu Pehalovou a dalsi dva ¢leny. (Ministerstvo spravedlnosti, 2017)
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4 VYSLEDKY FINANCNI ANALYZY

4.1 Analyza majetkové a kapitalové struktury

Analyza struktury aktiv a pasiv byla uskute¢néna pro primarni orientaci v hospodafeni

podniku. Zdrojem veskerych informaci jsou dokumenty ucetnich zavérek spolecnosti

NADOP, odkud byla Cerpadna data zrozvahy a vykazu zisku a ztradty pro vypocet

ukazatelll financni analyzy. Referen¢nim obdobim analyzy jsou roky 2011 az 2015.

4.1.1 Horizontalni analyza majetku a kapitalu

Tabulka ¢. 4 uvadi ptehled dat vybranych polozek aktiv a pasiv v tisicich K¢. V tabulce

¢. 5 jsou uvedené hodnoty zpracované horizontalni analyzy polozek majetku a v tabulce

[@]3

. 6 vysledky analyzy pro pasiva.

Tab. 4 Financni vyjadieni vybranych polozek majetkové a kapitalové struktury spole¢nosti

Polozka Rok
2011 2012 2013 2014 2015

AKTIVA CELKEM 60 697 72 020 84 415 76 440 91 195
Aktiva dlouhodoba 20 893 20744 32928 33 856 33775
Dlouhodby majetek nehmotny 804 230 4335 7174 5970
Dlouhodby majetek hmotny 20089 20514 28 593 26 682 27 805
Dlouhodoby majetek financni 0 0 0 0 0
Aktiva obézna 35902 45 373 44 450 29 992 32 650
Zasoby 14 240 13 898 16 853 13943 17 824
Dlouhodobé pohledavky 11 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 12 528 21792 28 587 21617 14 007
Kratkodoby finan¢ni majetek 9123 9683 -990 -5 568 819
Ostatni aktiva 3902 5903 7037 12 592 24770

PASIVA CELKEM 60 697 72 020 84 415 76 440 91 195
Vlastni kapital 56 441 57 274 58 270 56 386 59 614
Zakladni kapital 30 000 30 000 30 000 30 000 30 000
Kapitdlové fondy 6 300 7700 7700 4150 7350
Rezervni fondy 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
Vysledek hospodareni minulych let 13728 14 143 13574 14 570 16 236
Vysledek hospodareni bézného obdobi 413 -569 996 1666 28
Cizi zdroje 4256 14 712 26 145 20 054 31581
Rezervy 555 624 693 0 0
Dlouhodobé zévazky 545 545 371 361 5110
Kratkodobé zdvazky 3156 13543 25 081 19 693 23105
Bankovni Uvéry a vypomoci 0 0 0 0 3366

Zdroj: Rozvaha spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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Tab. 5 Horizontalni analyza aktiv spolecnosti

Polozka Zména 2012/2011 | Zména 2013/2012 | Zména 2014/2013 | Zména 2015/2014
abs. % abs. % abs. % abs. %

AKTIVA CELKEM 11323 18,65 12395 17,21 -7975 -9,45| 14755 19,30
Aktiva dlouhodoba -149 -0,71| 12184 58,74 928 2,82 -81 -0,24
Dlouhodby majetek nehmotny -574 -71,39 4105| 1784,78 2839 65,49 -1204 -16,78
Dlouhodby majetek hmotny 425 2,12 8079 39,38 -1911 -6,68 1123 4,21
Dlouhodoby majetek financni 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Aktiva obézna 9471 26,38 -923 -2,03| -14458| -32,53 2658 8,86
Zasoby -342 -2,40 2955 21,26 -2910 -17,27 3881 27,83
Dlouhodobé pohledavky -11| -100,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kratkodobé pohledavky 9264 73,95 6795 31,18 -6 970 -24,38 -7610 -35,20
Kratkodoby finanéni majetek 560 6,14 -10673| -110,22 -4578| -462,42 6387 114,71
Ostatni aktiva 2001 51,28 1134 19,21 5555 78,94| 12178 96,71

Zdroj: Rozvaha spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

V ramci sledovaného obdobi finan¢ni hodnota celkovych aktiv vzrostla o 50,25 %.
Byly zaznamenany pfiblizné stejné ptiristky celkovych aktiv u jednotlivych let vyjma
roku 2014, kdy byl naopak pokles o hodnotu - 9,45 %. Hodnota dlouhodobych aktiv
se celkové =zvySila o 61,66 %. Na zacatku referenéniho obdobi doslo
k nepatrnému poklesu dlouhodobych aktiv, avSak v roce 2013 bylo dosazeno nartistu
0 58,74 %. V dalsich letech poté pievladal jeho klesajici trend. Celkové dlouhodoby
majetek nehmotny vzrostl o 642,53 % a dlouhodoby majetek hmotny zase o 38,41 %.
Dlouhodoby finan¢ni majetek vykazoval po celou dobu nulovou hodnotu. Obézna
aktiva béhem sledovaného obdobi klesla o 9,06 %. Nejvétsi ubytek postihl polozku
kratkodobého finanéniho majetku, kde byl propad o 91,02 %. Polozka dlouhodobych
pohledavek zase klesla na nulovou hodnotu. Zasoby a kratkodobé pohledavky naopak

mirné vzrostly. Také polozka ostatnich aktiv narostla o znatelnych 534,80 %.

Vroce 2012 zaznamenala narGst obéznd 1 ostatni aktiva. Nicméné polozka
dlouhodobych aktiv vykazovala pokles (-0,71 %), coz bylo zplsobeno piedevsim
poklesem dlouhodobého nehmotného majetku o 71,39 %.

Vroce 2013 pokracoval meziro¢ni nariist celkovych aktiv. To se projevilo hlavné
na dlouhodobych aktivech a nejvice potom na polozce dlouhodobého nehmotného
majetku, ktera oproti minulému obdobi narostla o 1784,78 %. Polozka obéZnych aktiv
se snizila o 2,03 % kvali znaénému propadu kratkodobého finanéniho majetku

(-110,22 %).
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Rok 2014 doslo k mezirocnimu poklesu celkovych aktiv (-9,45 %), coz bylo
zapti¢inéno predevSim poklesem obéznych aktiv o 32,53 %. Kratkodoby financ¢ni
majetek pokracoval v klesajicim trendu (-462,42 %). Ostatni aktiva znatelné zvysila

hodnotu o 78,94 %.

Rok 2015 vykazal nejvétsi narist celkovych aktiv (19,30 %) za referenéni obdobi.
Dlouhodobé aktiva se snizila o 0,24 %, na kterda mé&l vliv dlouhodoby nehmotny
majetek. Oproti minulému roku se vSak polozka kratkodobého finan¢niho majetku
dostala ze zapornych hodnot do kladnych a zvysila se o 114,71 %. Polozka ostatnich

aktiv pokraCovala v rostoucim trendu.

Tab. 6 Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti

Poloika Zména 2012/2011 | Zména 2013/2012 | Zména 2014/2013 | Zména 2015/2014
abs. % abs. % abs. % abs. %

PASIVA CELKEM 11323 18,65 12 395 17,21 -7975 -9,45 14 755 19,30
Vlastni kapital 833 1,48 996 1,74 -1884 -3,23 3228 5,72
Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kapitalové fondy 1400 22,22 0 0,00 -3 550 -46,10 3200 77,11
Rezervni fondy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Vysledek hospodareni minulych let 415 3,02 -569 -4,02 996 7,34 1666 11,43
Vysledek hospodareni béZzného obdobi -982| -237,77 1565 275,04 670 67,27 -1638 -98,32
Cizi zdroje 10 456 245,68 11433 77,71 -6 091 -23,30 11527 57,48
Rezervy 69 12,43 69 11,06 -693( -100,00 0 0,00
Dlouhodobé zavazky 0 0,00 -174 -31,93 -10 -2,70 4749 1316
Kratkodobé zavazky 10387 329,12 11538 85,20 -5388 -21,48 3412 17,33
Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0,00 0 0,00 0 0,00 3366 0,00

Zdroj: Rozvaha spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Celkova finan¢ni hodnota pasiv v referencnim obdobi vzrostla o 30 498 tisic K.
Za nartst celkového kapitdlu mohlo hlavné navySeni cizich zdroji o 642,03 %, kde
v poslednim roce doslo u polozky dlouhodobych zavazkl a polozky bankovnich uvért
a vypomoci k navyseni. Podnik si v 2015 vzal Givér na pofizeni stroje ve vysi 4 868 tisic
K¢&. Ke konci roku 2015 bylo nesplaceno 4 696 tisic KC. Polozka bankovnich uvéri
a vypomoci stoupla z nulovych hodnot na hodnotu 3 366 tisice K&. Naopak rezervy se
snizily a na konci obdobi vykazovaly nulové hodnoty. Vlastni kapital stoupl pouze
0 5,62 %. Zakladni kapital se béhem let neménil a zistal na hodnoté 30 000 tisic K¢.

Stejné tak i rezervni fondy se béhem sledovaného obdobi neménily.

V roce 2012 celkova hodnota pasiv narostla o 18,65 %, pfedev§im kvili nartistu cizich
zdroji o 245,68 %. Samotné cizi zdroje pfitom vzrostly hlavné z divodu zvySeni

kratkodobych zavazki (329,12 %). Vlastni zdroje vykazovaly nepatrny nartst o 1,48 %.
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V roce 2013 pokracoval meziro¢ni riist celkovych pasiv (17,21 %). Vlastni kapital stale
vykazoval nepatrné navyseni (1,74 %). Cizi zdroje se zvysily tentokrat pouze o 77,71
%, jelikoZz 1 kratkodobé zdvazky vykazovaly niZ§i narist oproti pfedchozimu roku.

Zlepseni o 31,93 % zaznamenaly dlouhodobé zavazky.

Rok 2014 zaznamenal celkovy propad pasiv (-9,45 %). SniZily se vlastni 1 cizi zdroje.
U cizich zdroji dosSlo k poklesu rezerv na nulovou hodnotu. Zavazky kratkodobé

1 dlouhodobé zaznamenaly taktéZ snizeni.

Rok 2015 oproti minulém obdobi vykazal zvyseni o 19,30 % u celkovych pasiv.
U cizich zdroji doslo ke zvySeni ptedev§im u dlouhodobych zavazkl. Také bankovni
uvéry a vypomoci zaznamenaly zvySeni z nuly na 3 366 tisic K¢ Kapitalové fondy

oproti minulému roku vykazovaly zvySeni o 77,11 %.

4.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V nasledujici kapitole jsou analyzovany polozky vynosti, nakladd a vysledka
hospodatfeni. Tabulky ¢. 7, 9 a 11 uvadi finan¢ni vyjadfeni jednotlivych polozek.
V tabulkach ¢. 8, 10 a 12 jsou spocitany hodnoty horizontdlni analyzy. VesSkeré

vysledky jsou vyjadieny jak v tisicich K¢, tak i v procentech.

Tab. 7 Financni vyjadieni vynosovych polozek spole¢nosti

Polozka Rok
2011 2012 2013 2014 2015
CELKOVE VYNOSY 69502| 72095 93974| 105915 79 401
Provozni vynosy 69 135 71872 91356 105612 79 239
Trzby za prodej zbozi 479 429 435 371 108
Vykony 63 760 68 737 89634| 103662 78 099
TrZby za prodej vlastnich vyrobku a sluZeb 64 699 69 632 86 297| 105893 73 336
Zména stavu zdsob viastni ¢innosti -939 -895 3337 -2231 4460
Aktivace 0 0 0 0 303
Pfidana hdnota 16 068 16 511 17 052 18917 13 026
Trzby z prodeje dl. majetku a materidlu 2164 1529 1689 1552 773
Ostatni provozni vynosy 2732 1177 -402 27 259
Financni vynosy 367 223 2527 303 162
Mimoradné vynosy 0 0 91 0 0

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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Tab. 8 Horizontalni analyza vynost spole¢nosti

Polotka Zména 2012/2011 | Zména 2013/2012 | Zména 2014/2013 | Zména 2015/2014
abs. % abs. % abs. % abs. %
CELKOVE VYNOSY 2593 3,73 21879 30,35 11941 12,71 -26514 -25,03
Provozni vynosy 2737 3,96 19484 27,11 14 256 15,60( -26373 -24,97
Trzby za prodej zboZi -50 -10,44 6 1,40 -64 -14,71 -263 -70,89
Vykony 4977 7,81 20897 30,40 14028 15,65| -25563 -24,66
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluZzeb 4933 7,62 16 665 23,93 19596 22,71 -32557 -30,75
Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti 44 4,69 4232 472,85 -5568| -166,86 6691 299,91
Aktivace 0 0,00 0 0,00 0 0,00 303 0,00
Pfidana hdnota 443 2,76 541 3,28 1865 10,94 -5891 -31,14
Trzby z prodeje dl. majetku a materidlu -635 -29,34 160 10,46 -137 -8,11 -779 -50,19
Ostatni provozni vynosy -1555 -56,92 -1579| -134,15 429 -106,72 232 859,26
Finanéni vynosy -144 -39,24 2304| 1033,18 -2224 -88,01 -141 -46,53
Mimoradné vynosy 0 0 91 0 -91 -100 0 0

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Celkové vynosy behem referenéniho obdobi stouply o 14,2 %, tedy o 9 899 tisic K¢.

Celkové vynosy vykazovaly rostouci trend kromé roku 2015, kdy se propadly

0 25,03 %. Finan¢ni vynosy vykazovaly klesajici trend. Naopak provozni vynosy

zaznamenaly trend rostouci vyjma posledniho roku, kdy byl propad o 24,97 %. Vykony

a trzby za prodej vlastnich vyrobkll a zbozi mirn€ vzrostly béhem péti let. Mimotadné

vynosy vykazovaly nulovou hodnotu kromé roku 2013.

Tab. 9 Financni vyjadieni nakladovych polozek spole¢nosti

Polozka Rok
2011 2012 2013 2014 2015
CELKOVE NAKLADY 68 801 72 661 92 967| 103 895 79 319
Provozni naklady 68413 72 066 92700, 103710 78 136
Ndklady vynaloZené na prodané zbozi 469 392 341 326 146
Vykonova spotreba 47 702 52263 72 676 84790 65 035
Spotreba materidlu a energie 29 067 33232 43 235 48 455 38 381
Sluzby 18 635 19031 29441 36 335 26 654
Osobni naklady 12117 11924 15344 13789 13 327
Mzdové ndklady 9266 9313 11898 10 667 10 200
Ndklady na soc. a zdrav. pojisténi 2709 2530 3390 3076 3072
Socidlni naklady 142 81 56 46 55
Dané a poplatky 210 217 260 303 247
Odpisy dlouhodobého majetku 5389 3015 2286 3148 3388
Zustatkova cena prodaného dl. majetku 1557 1389 1339 1449 518
Zména stavu rezerv 247 2 445 -2 863 -799 -5127
Ostatni provozni ndklady 722 421 3317 704 602
Financni naklady 388 595 267 185 1183
Dané z pfijmu za béZnou Cinnost 288 0 11 354 54
Mimoradné naklady 0 0 0 0 0

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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Tab. 10 Horizontalni analyza nakladt spolec¢nosti

Polotka Zména 2012/2011 | Zména 2013/2012 | Zména 2014/2013 | Zména 2015/2014
abs. % abs. % abs. % abs. %
CELKOVE NAKLADY 3860 5,61 20 306 27,95 10928 11,75( -24576 -23,65
Provozni naklady 3653 5,34 20634 28,63| 11010 11,88 -25574 -24,66
Naklady vynaloZené na prodané zboZzi -77 -16,42 -51 -13,01 -15 -4,40 -180 -55,21
Vykonova spotfeba 4561 9,56 20413 39,06 12114 16,67| -19755 -23,30
Spotreba materidlu a energie 4165 14,33 10 003 30,10 5220 12,07| -10074 -20,79
Sluzby 396 2,13 10 410 54,70 6 894 23,42 -9681 -26,64
Osobni naklady -193 -1,59 3420 28,68 -1555 -10,13 -462 -3,35
Mzdové ndklady 47 0,51 2585 27,76 -1231 -10,35 -467 -4,38
Ndklady na soc. a zdrav. pojisténi -179 -6,61 860 33,99 -314 -9,26 -4 -0,13
Socidlni ndklady -61 -42,96 -25 -30,86 -10 -17,86 9 19,57
Dané a poplatky 7 3,33 43 19,82 43 16,54 56| -18,48
Odpisy dlouhodobého majetku -2374 -44,05 -729 -24,18 862 37,71 240 7,62
Zlstatkova cena prodaného dl. majetku -168 -10,79 -50 -3,60 110 8,22 -931 -64,25
Zména stavu rezerv 2198 889,88 -5308| -217,10 2064 72,09 -4328( -541,68
Ostatni provozni naklady -301 -41,69 2 896 687,89 -2613 -78,78 -102 -14,49
Finan¢ni naklady 207 53,35 -328 -55,13 -82 -30,71 998| 539,46
Dané z prijmu za béZnou ¢innost -288| -100,00 11 0 343| 3118,18 -300 -84,75
Mimoradné naklady 0 0 0 0 0 0 0 0

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Celkové naklady ve sledovaném obdobi péti let narostly o 15,28 %, z toho hlavné

naklady finanéni stouply o 205 %. Mimotadné ndklady po celou dobu zlstaly na nulové

hodnoté. Z provoznich nakladt stouply pfedevsim polozky vykonové spotieby, spotieba

materialu a energie a sluzeb.

Tab. 11 Finan¢ni vyjadieni vysledkll hospodaieni spole¢nosti

. Rok
Polozka
2011 2012 2013 2014 2015
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 413 -566 905 1666 28
Provozni vysledek hospodateni 722 -194 -1344 1902 1103
Financni vysledek hospodareni -21 -372 2 260 118 -1021
Dan z prijmu 288 0 11 354 54
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 91 0 0
Vysledek hospodafreni za tcetni obdobi 413 -566 996 1666 28
Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
Tab. 12 Horizontalni analyza vysledkli hospodateni spolecnosti
Bolotka Zména 2012/2011 | Zména 2013/2012 | Zména 2014/2013 | Zména 2015/2014
abs. % abs. % abs. % abs. %
Vysledek hospodareni za béZnou cinnost -979| -237,05 1471 259,89 761 84,09 -1638 -98,32
Provozni vysledek hospodareni -916| -126,87 -1150| -592,78 3246 241,52 -799 -42,01
Finan¢ni vysledek hospodafeni -351|-1671,43 2632 707,53 -2142 -94,78 -1139| -965,25
Dafi z pFijmu -288| -100,00 11 0 343| 3118,18 -300| -84,75
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0,00 91 0 -91| -100,00 0 0,00
Vysledek hospodareni za icetni obdobi -979| -237,05 1562 275,97 670 67,27 -1638 -98,32

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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Meziro¢ni situace vysledku hospodateni za ucetni obdobi vykazovala kolisajici trend,
vroce 2012 méla dokonce hodnotu zdpornou. Mimotadny vysledek hospodareni
zaznamenal zménu pouze v roce 2013. Finan¢ni vysledek hospodafeni béhem péti let

klesnul o 1 000 tisic K¢&. Naopak provozni vysledek stopnul o 52,77 %.

4.1.3 Vertikalni analyza majetku a kapitalu

V této kapitole jsou predstaveny vysledky vertikdlni analyzy, ktera poméiuje jednotlivé
procentudlni zastoupeni polozky v celkové sumé. Pfi vypoctu byla pouzita varianta, kdy
se pometfovaly veskeré polozky aktiv a pasiv k bilan¢ni sumé. Druhou moznou
variantou je pomeéiovani polozek k dil¢éim polozkdm, naptiklad jednotlivé polozky
obéznych aktiv k thrnu obéznych aktiv nebo jednotlivé polozky dlouhodobého majetku
se poméiuji k celkové vysi dlouhodobého majetku. Vertikalni analyzu majetku

predstavuje tabulka ¢. 13 a vertikdlni analyzu kapitalu tabulka ¢. 14.

Tab. 13 Vertikalni analyza majetku spole¢nosti

Polozka Podilv %
2011 2012 2013 2014 2015

AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100
Aktiva dlouhodoba 34,42 28,80 39,01 44,29 37,04
Dlouhodoby majetek nehmotny 1,32 0,32 5,14 9,39 6,55
Dlouhodoby majetek hmotny 33,10 28,48 33,87 34,91 30,49
Dlouhodoby majetek financni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktiva obézna 59,15 63,00 52,66 39,24 35,80
Zasoby 23,46 19,30 19,96 18,24 19,54
Dlouhodobé pohledavky 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 20,64 30,26 33,86 28,28 15,36
Kratkodoby finan¢ni majetek 15,03 13,44 -1,17 -7,28 0,90
Ostatni aktiva 6,43 8,20 8,34 16,47 27,16

Zdroj: Rozvaha spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Béhem celého obdobi tvofila dlouhodobé aktiva pfiblizné jednu tfetinu kromé roku
2014, kdy dosahla hodnoty az 44,29 %. Struktura dlouhodobého majetku se téméf
nezmeénila a byla tvofena témét zcela dlouhodobym majetkem hmotnym. Dlouhodoby
majetek nehmotny se zvysil o 5,23 %. Dlouhodoby finanéni majetek vykazoval
po celou dobu nulovy podil. Ob&zna aktiva na zacatku obdobi tvofila témét dve tietiny
a vroce 2015 nakonec pouze 35 % z celkovych aktiv. Naopak ostatni aktiva tvofila

na konci obdobi téméf jednu tietinu oproti pocatecnimu stavu 6,43 %.
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Obr. 7 Struktura celkového majetku
Zdroj: Rozvaha spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Na obrazku ¢. 8 lze pozorovat, ze zadsoby béhem referen¢niho obdobi mirné poklesly.
Kratkodoby finan¢ni majetek z pocatecnich 15,03 % klesnul na nulovou hranici.

Dlouhodobé pohledavky se pohybovaly na nulové urovni.
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Obr. 8 Struktura obézného majetku
Zdroj: Rozvaha spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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Tab. 14 Vertikalni analyza kapitalu spole¢nosti

. Podil v %
Polozka
2011 2012 2013 2014 2015

PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 92,99 79,53 69,03 73,77 65,37
Zakladni kapital 49,43 41,66 35,54 39,25 32,90
Kapitalové fondy 10,38 10,69 9,12 5,43 8,06
Rezervni fondy 9,89 8,33 7,11 7,85 6,58
Vysledek hospodareni minulych let 22,62 19,64 16,08 19,06 17,80
Vysledek hospodareni béZného obdobi 0,68 -0,79 1,18 2,18 0,03
Cizi zdroje 7,01 20,43 30,97 26,23 34,63
Rezervy 0,91 0,87 0,82 0,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 0,90 0,76 0,44 0,47 5,60
Kratkodobé zavazky 5,20 18,80 29,71 25,76 25,34
Bankovni Uvéry a vypomoci 0,00 0,00 0,00 0,00 3,69

Zdroj: Rozvaha spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Struktura celkového kapitdlu se znacn€¢ zmeénila béhem sledovaného obdobi. Vlastni

zdroje klesly 792,99 % na pouhé dvé€ tfetiny na ukor cizich zdrojl, které vzrostly

z pocateCnich 7,01 % na jednu tfetinu. SloZeni vlastniho kapitalu vyrazné béhem péti let

se neménilo. Zakladni kapital, kapitdlové a rezervni fondy mirné poklesnuly. Pfic¢inou

zvySeni cizich zdroji bylo navySeni kratkodobych zavazka 20,14 % a také bankovni

uveéry a vypomoci v roce 2015. Naopak reverzy vykazovaly klesajici trend, az se v roce

2014 dostaly na nulovou hodnou.
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Zdroj: Rozvaha spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

V nésledujici kapitole jsou uvedeny vysledky vertikdlni analyzy pro vykaz zisku
a ztraty pro referencni obdobi 2011 az 2015. Tabulka ¢. 15 obsahuje vypoctené hodnoty

analyzy pro vynosové polozky, tabulka ¢. 16 pro nakladové polozky a tabulka
¢. 17 vysledky hospodaieni.

Tab. 15 Vertikalni analyza vynosi spole¢nosti

. Podil v %
Polozka
2011 2012 2013 2014 2015
CELKOVE VYNOSY 100 100 100 100 100
Provozni vynosy 99,47 99,69 97,21 99,71 99,80
Trzby za prodej zbozi 0,69 0,60 0,46 0,35 0,14
Vykony 91,74 95,34 95,38 97,87 98,36
TrZby za prodej vlastnich vyrobki a sluZeb 93,09 96,58 91,83 99,98 92,36
Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti -1,35 -1,24 3,55 -2,11 5,62
Aktivace 0,00 0,00 0,00 0,00 0,38
Pridana hdnota 23,12 22,90 18,15 17,86 16,41
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 3,11 2,12 1,80 1,47 0,97
Ostatni provozni vynosy 3,93 1,63 -0,43 0,03 0,33
Financni vynosy 0,53 0,31 2,69 0,29 0,20
Mimoradné vynosy 0 0 0,10 0 0

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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Celkové byly vynosy tvofeny hlavné€ provoznimi vynosy a to pies 99 % behem celého
obdobi. Mimotadné vynosy netvofily Zzadnou hodnotu vyjma roku 2013. Financni
vynosy tvofily pouze malou ¢ast celkovych vynost, v roce 2012 to bylo 2,69 %, jinak

se pohybovaly tésn¢ nad nulou.

Tab. 16 Vertikalni analyza nakladt spolec¢nosti

Polozka Rok
2011 2012 2013 2014 2015
CELKOVE NAKLADY 100 100 100 100 100
Provozni naklady 99,44 99,18 99,71 99,82 98,51
Ndklady vynaloZené na prodané zboZi 0,68 0,54 0,37 0,31 0,18
Vykonova spotreba 69,33 71,93 78,17 81,61 81,99
Spotreba materidlu a energie 42,25 45,74 46,51 46,64 48,39
Sluzby 27,09 26,19 31,67 34,97 33,60
Osobni naklady 17,61 16,41 16,50 13,27 16,80
Mzdové ndklady 13,47 12,82 12,80 10,27 12,86
Ndklady na soc. a zdrav. pojisténi 3,94 3,48 3,65 2,96 3,87
Socidlni naklady 0,21 0,11 0,06 0,04 0,07
Dané a poplatky 0,31 0,30 0,28 0,29 0,31
Odpisy dlouhodobého majetku 7,83 4,15 2,46 3,03 4,27
Zustatkova cena prodaného dl. majetku 2,26 1,91 1,44 1,39 0,65
Zména stavu rezerv 0,36 3,36 -3,08 -0,77 -6,46
Ostatni provozni naklady 1,05 0,58 3,57 0,68 0,76
Financ¢ni naklady 0,56 0,82 0,29 0,18 1,49
Dané z prijmu za béZnou cCinnost 0,42 0,00 0,01 0,34 0,07
Mimoiradné naklady 0 0 0 0 0

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Celkové¢ struktura nakladt byla také tvotfena pievazné provoznimi polozkami. Provozni
naklady se skladaly hlavné z vykonové spotieby a spotieby materidlu a energie a jejich
rozlozeni se bchem referencniho obdobi vyrazné nezmeénilo. Mimoifadné néklady

zustaly po celou dobu na nulové hodnoté.

Tab. 17 Vertikalni analyza vysledkt hospodateni spolecnosti

Polozka Rok
2011 2012 2013 2014 2015

Vysledek hospodareni za ticetni obdobi 100 100 100 100 100
Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 100 100 90,86 100 100
Provozni vysledek hospodareni 174,82 34,28| -148,51 114,17 3939,29
Financni vysledek hospodareni -5,08 65,72 249,72 7,08| -3 646,43
Dan z ptijmu 69,73 0,00 1,22 21,25 192,86
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 9,14 0 0

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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Vysledek hospodateni za tcetni obdobi byl tvoien predevsim vysledkem hospodateni
za béznou Cinnost. Pouze vroce 2013 byl tvofen 9,14 % mimotfadnym vysledkem
hospodafeni. Z obrazku ¢. 11 Ize pozorovat vyraznou zménu financniho vysledku
hospodareni, ktery sice béhem analyzovaného obdobi stoupl, ale v roce 2015 se jeho
podil opét dostal do zapornych hodnot. Provozni vysledek kromé roku 2013 vykazoval

kladny podil na celkovém slozeni vysledku hospodateni za béznou ¢innost.
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Obr. 11 Struktura vysledkt hospodafeni za béznou €innost

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

4.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele byly taktéz vypocteny z dat rozvahy. Tabulka ¢. 18 zobrazuje
vypoctené ukazatele, které byvaji oznacovany také jako finan¢ni fondy.
Tab. 18 Rozdilové ukazatele

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
Cisty pracovni kapital 32 746 31830 19 369 10299 6179
Tempo rastu - 0,97 0,61 0,53 0,60
Cisté pohotové prostiredky 5967 -3 860 -26 071 -25261 -22 286
Tempo rastu - -0,65 6,75 0,97 0,88
Cisty penéini majetek 18 495 17 932 2516 -3644 -8 279
Tempo rastu - 0,97 0,14 -1,45 2,27

Zdroj: Rozvaha spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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Obr. 12 Vyvoj rozdilovych ukazatelt
Zdroj: Rozvaha spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Z grafu na obrazku €. 12 je patrné, ze béhem referencniho obdobi doslo k postupnému
snizovani objemu vsech finanénich fondd. Cisty pracovni kapital se po celou dobu
pohyboval v kladnych ¢islech. V roce 2013 vSak vyrazné klesl a béhem péti let se snizil
o 81,13 %. V roce 2015 ¢&inila hodnota CPK 6 179 tisic K¢&, coz je nejméné za celé
obdobi. Za pokles mohlo hlavné zvySeni kratkodobych zévazki, hodnota obéZznych
aktiv se totiz ménila jen velmi malo. Tempo rstu vykazoval CPK pod hodnotou jedna.
Nejpomaleji klesal ukazatel v roce 2012, kdy se hodnota ukazatele sniZila pouze o 3 %.
Primérné tempo rastu ukazatele je 0,68, coz znaci, Ze hodnota ukazatele se mezirocné
snizila o 32 %. Cisté pohotové prostiedky, které také vykazovaly klesajici trend,
se vroce 2012 dostaly do zapornych cisel. Bylo to zpiisobeno pravé zvySenim
kratkodobych zavazki stejné jako u CPK, ale také sniZenim objemu finanéniho
majetku. Cisty penézni majetek také klesl do zapornych hodnot, ale az v roce 2014.
Idedlni je udrzovat hodnotu ukazatelii v takové vysi, kterd neznamena piebytecné
naklady na financovani z dlouhodobych cizich nebo vlastnich zdroji a kterd zaroven
zajisti fungovani podniku. Vysledné zaporné hodnoty vSak mohou znamenat pro podnik

problémy s hrazenim nepiedvidatelnych vydaja.
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4.3 Analyza pomérovych ukazateli
4.3.1 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti, jak efektivné spole¢nost hospodaii se svymi aktivy. Tabulka
¢. 19 zobrazuje vysledné hodnoty rychlosti ukazatelti a tabulka ¢. 20 zase zobrazuje

doby obratu jedné obratky vybranych polozek aktiv.

Tab. 19 Ukazatele aktivity — rychlost obratu (v po¢tu obratek za rok)

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
Obrat celkovych aktiv 1,11 0,99 1,05 1,41 0,81
Tempo rastu - 0,90 1,05 1,35 0,58
Obrat dlouhodobych aktiv 3,22 3,45 2,69 3,18 2,20
Tempo rastu - 1,07 0,78 1,19 0,69
Obrat obéznych aktiv 1,88 1,58 1,99 3,59 2,27
Tempo rastu - 0,84 1,26 1,81 0,63
Obrat celkovych zasob 4,58 5,04 5,15 7,62 4,12
Tempo rastu - 1,10 1,02 1,48 0,54

Zdroj: Rozvaha spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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Obr. 13 Vyvoj rychlosti obratu (v poctu obratek za rok)
Zdroj: Rozvaha spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Obraty vSech vybranych polozek aktiv dosahaly nejvysSich hodnot v roce 2014. Obrat
celkovych aktiv se béhem referencniho obdobi nepatrné¢ pohyboval kolem hodnoty
jedna. Nejvyssi hodnotu vykazoval v roce 2014 (1,41). Celkové se béhem péti let obrat
snizil 0 26,65 %. Obrat dlouhodobych 1 obéZznych aktiv mél kolisajici prib&éh. Obrat

dlouhodobych aktiv se zpocatecni hodnoty 3,22 snizil na konecnou hodnotu 2,20.
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Naopak obrat obéznych aktiv zaznamenal celkové zvySeni o 21,19 %. Obrat zasob

se behem obdobi snizil o 10 %. V pribéhu roku 2014 byly zasoby prodany a znovu

uskladnény vice jak sedmkrat.

Tab. 20 Ukazatele aktivity — doba obratu (v poctu dni jedné obratky)

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
Doba obratu zasob 78,65 71,41 69,95 47,24 87,37
Tempo rlistu - 0,91 0,98 0,68 1,85
Doba obratu pohledavek 69,26 111,98 118,66 73,23 68,66
Tempo rastu - 1,62 1,06 0,62 0,94
Doba obratu zavazku 20,44 72,39 105,64 67,94 138,30
Tempo rastu - 3,54 1,46 0,64 2,04
Zdroj: Rozvaha spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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Obr. 14 Vyvoj doby obratu (ve dnech)
Zdroj: Rozvaha spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Doba obratu zasob béhem prvnich ctyt let klesala, coz se odrazilo i na tempu ristu.
V roce 2014 ¢inil primérny pocet dni, béhem kterych byly zasoby vazany v podniku
az do své spotieby nebo prodeje, pouhych 47 dni. Nicméné v roce 2015 nakonec doba
stoupla na 87 dni, coz bylo nejvice za celé obdobi. Pfi¢inou byly vyssi zasoby a pfitom

snizeni trzeb oproti pfedchozimu roku.

Doba obratu pohledavek vykazovala rostouci trend az do roku 2013, kdy byla primérna
doba splatnosti pohledavek 119 dni. Poté doslo k pozitivnimu poklesu az na konec¢nou

hodnotu 69 dni.
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Doba obratu zavazki béhem prvnich ctyf let kopirovala trend pohleddvek a byla
zéroven niz$i. V roce 2014 doslo u obou dob k poklesu a vroce 2015 doba obratu

zévazki prevysila dobu obratu pohledavek, coz je ptiznivé.

4.3.2 Ukazatele zadluZenosti

Tabulky ¢. 21 uvadi vysledky pro ukazatele zadluZenosti véetné jejich tempa ristu
za obdobi 2011 az 2015. Hodnoty jsou uvedené pro celkovou, dlouhodobou i béznou

zadluzenost a dalsi ukazatele.

Tab. 21 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
Celkova zadluzenost 7,01% 20,43% 30,97% 26,23% 34,63%
Tempo rastu - 2,91 1,52 0,85 1,32
Dlouhodoba zadluzenost 1,81% 1,62% 1,26% 0,47% 5,60%
Tempo rastu - 0,90 0,78 0,37 11,86
BéZna zadluZenost 5,20% 18,80% 29,71% 25,76% 29,03%
Tempo rastu - 3,62 1,58 0,87 1,13
Koeficient samofinancovani 92,99% 79,53% 69,03% 73,77% 65,37%
Tempo rastu - 0,86 0,87 1,07 0,89
Podkapitalizovani 2,75 2,82 1,80 1,68 1,92
Tempo rastu - 1,02 0,64 0,93 1,14
Finan¢ni paka 1,08 1,26 1,45 1,36 1,53
Tempo rastu - 1,17 1,15 0,94 1,13

Zdroj: Rozvaha spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Podle grafu na obrazku ¢. 15 byly na zacatku referen¢niho obdobi vSechny tfi druhy
ukazatelli zadluZenosti pod hodnotou 10 %. Dlouhodobé zadluZenost si béhem celého
obdobi udrZela tuto nizkou hodnotu. V roce 2015 mirné stoupla (5,60 %) a vykazala
tempo rastu 11,86 % z diivodu zvySeni dlouhodobych zavazkl. Naopak celkova a bézna
zadluzenost zaznamenaly od roku 2012 a 2013 vyznamny nartst. Pfi¢inou nartstu
celkové zadluzenosti bylo zvySeni piedev§im polozky kratkodobych zéavazka
z obchodnich vztahil. Zvyseni této polozky zapfiCinilo také zvySeni bézné zadluzenosti,
kterd pocitd s kratkodobymi zavazky. V roce 2014 doslo k mirnému poklesu u vSech
tfi ukazateld kvuli snizeni celkovych aktiv. Rok 2015 zaznamenal oproti piedeslému

roku opac¢ny trend, vzrostla celkova aktiva i cizi zdroje.
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Dle vysledkt podnik netrpi problémy s dlouhodobymi dluhy a celkova zadluzenost se
na konci obdobi dostala na hodnotu 34,63 %, coz odpovida doporucené mite 30 — 60 %,

kdy je kryti aktiv cizimi zdroji vyhodné;si.

Koeficient samofinancovani, jenz je opakem celkové zadluzenosti, béhem péti let klesl
0 30 %. V poslednim roce spolecnost kryla sva aktiva z 65,37 % vlastnich zdroji.

Nejvyssiho tempa rlstu dosahl koeficient v roce 2014, kdy hodnota ¢inila 1,07 %.
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Obr. 15 Vyvoj zadluzenosti
Zdroj: Rozvaha spole¢nosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Hodnota ukazatele podkapitalizovani se v ramci referencniho obdobi nedostala pod
hodnotu jedna, coz znamend, Ze podnik nekryl dlouhodoba aktiva kratkodobymi zdroji
a nehrozila mu platebni neschopnost. Primérn4 hodnota ukazatele Cinila 2,19 %, podnik

tedy kryl sviij dlouhodoby majetek dlouhodobymi zdroji.

Financni pdka béhem péti let vzrostla zhodnoty 1,08 na konecnou hodnotu
1,53 zdGvodu zvyseni cizich zdroji. Doporuc¢ena rozmezi je 1,7 — 2,0, ¢emuz

se vysledna hodnota na konci obdobi pfibliZzila.

4.3.3 Ukazatele likvidity

Vypoctené ukazatele likvidity podéavaji informace o tom, jak je spolecnost schopna
platit své kratkodobé zéavazky pii pfeméné aktiv v hotovost. Tabulka ¢. 22 uvadi

vysledky pro vSechny tii stupné likvidity.
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Tab. 22 Ukazatele likvidity

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
Bézna likvidita 11,38 3,35 1,77 1,52 1,23
Tempo rastu - 0,29 0,53 0,36 0,81
Pohotova likvidita 6,86 2,32 1,10 0,81 0,64
Tempo rastu - 0,34 0,47 0,74 0,79
Okamzita likvidita 2,89 0,71 -0,04 -0,28 0,04
Tempo rastu - 0,25 -0,06 7,16 -0,13

Zdroj: Rozvaha spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Podle obrazku €. 16 lze pozorovat u vSech tii ukazatelli klesajici trend. Na zacatku

obdobi vykazoval kazdy z ukazateli pomérné rozdilné hodnoty. V roce 2012 vSak doslo

k prudkému poklesu a v nésledujicich letech se hodnoty drzely na podobné urovni, coz

odpovidd 1 tempu rastu. Bézna likvidita na zaCatku obdobi dosahovala vysokych

hodnot. Teprve vroce 2013 a 2014 dosdhla doporucenych hodnot. Bézna likvidita

predstavovala témét dvojndsobek pohotové likvidity. Ta doséhla idedlni hodnoty pouze

vroce 2013. Okamzitd likvidita na zaCatku obdobi sice také zaznamenala vysokou

hodnotu a rok poté hodnotu idealni, nicméné¢ v nasledujicich letech se pohybovala pod

nulovou hranici. Velmi nizkd a zapornd cCisla okamzité likvidity byla zplisobena

zvySenim kratkodobych zavazkl a zdpornymi hodnotami financniho majetku v danych

letech.

Likvidita

2011

Bé&ina likvidita

2012

Obr. 16 Vyvoj ukazatelu likvidity
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Obdobi

Pohotova likvidita

2014
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Zdroj: Rozvaha spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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4.3.4 Ukazatele rentability

Vysledky pro ukazatele rentability a jejich tempa rlstu jsou uvedeny niZe.

Tab. 23 Ukazatele rentability

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
ROE 0,73% -0,99% 1,71% 2,95% 0,05%
Tempo rastu - -1,35 -1,73 1,73 0,02
ROA 2,54% -0,70% 1,44% 3,22% 0,24%
Tempo rastu - -0,28 -2,06 2,24 0,07
ROS 0,61% -0,79% 1,13% 1,55% 0,04%
Tempo rastu - -1,29 -1,42 1,37 0,02
ROCE 2,67% -0,86% 2,05% 4,34% 0,34%
Tempo rastu - -0,32 -2,38 2,12 0,08

Zdroj: Rozvaha a Vykaz zisku a ztraty spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Podle grafu na obrazku ¢. 17 lze pozorovat stejny trend u vSech ukazatelli rentability.
V roce 2012 doslo k vaznému propadu, kdy se ukazatele dostaly do zapornych hodnot.
Dlvodem byla zdpornd hodnota vysledkii hospodareni. V nésledujicich letech doslo
k ristu a hodnoty se pohybovaly v kladnych cislech. V roce 2014 dosahla nevyssi
hodnoty ROCE a nejnizsi hodnotu rentabilita trzeb. V poslednim roce doSlo opét
k propadu, tentokrat vSak hodnoty zlstaly tésné nad nulou a vSechny ukazatele

dosahovaly téméf stejné hodnoty.

Ukazatel ROA (rentabilita celkového kapitalu) vykazoval nerovnomérny vyvoj béhem
referencniho obdobi. V roce 2011 jeho hodnota ¢inila 0,73 % a v dalS$im roce
se propadla o 1,72 % kvili vysledku hospodateni. V dalSich letech doslo k obratu
do kladnych ¢&isel a v roce 2014 byla hodnota ROA 2,95 %. V poslednim roce klesla

témér na nulu.

Ukazatel ROE (rentabilita vlastniho kapitalu) mél podobny pribéh jako ukazatel ROA.
V roce 2011 doséhl hodnoty 0,73 % a na konci obdobi pouze hodnoty 0,05 %.

Ukazatel ROS kopiroval vyvoj ukazatele ROE v prvnim roku. Poté mél obdobny trend
jako ostatni ukazatele rentability. Behem referencniho obdobi dosahoval nejnizsich

hodnot ze vSech ukazateli ve vSech letech.

Ukazatel ROCE zaznamenal obdobné jako ostatni ukazatele klesajici a poté rostouci
trend. V prvnim roce vykazoval nejvétsi hodnotu ze vSech (2,67 %). Pokles

v nasledujicim roce byl zpisoben stejné¢ jako u ukazatele ROA splatnou dani.
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Ta klesla na nulovou hodnotu v roce 2012 1 2015, ¢imz se vysvétluji tak nizké hodnoty
obou ukazatelll. V roce 2014 vSak ROCE vykazoval nejvétsi hodnotu ze vSech béhem

celého obdobi (4,34 %).
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Obr. 17 Vyvoj ukazatelil rentability
Zdroj: Rozvaha a Vykaz zisku a ztraty spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
4.4 Predikce financ¢ni tisné a bankrotu podniku

Predik¢ni modely dokazi diagnostikovat finan¢ni situaci spolecnosti a predpovedét jeji
dalsi vyvoj za vyjadieni jednoho ¢isla. V této kapitole je vypocten Kralickliv Quicktest,

Altmaniv model a jednotlivé indexy divéryhodnosti IN.
4.4.1 Kralickiv Quicktest

Pro prvotni orientaci ve finan¢ni situaci podniku byl vyuzit Kralickiiv Quicktest. Test

byl proveden pro posledni rok 2015 a jeho hodnoty jsou uvedeny v tabulce ¢. 25.

Tab. 24 Kralicktv Quicktest

Ukazatel 2015 bodové ohodnoceni
R1 65,37% 1
R2 88,40 5
R3 8,74% 2
R4 0,24% 4
Financni stabilita 3
Vynosova situace 3
KralickGv Quicktest 3

Zdroj: Rozvaha a Vykaz zisku a ztraty spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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Podle vysledk jednotlivych ukazateld je patrné, ze slaba mista jsou v oblasti splaceni
dluhii a rentability aktiv. Naopak v ukazatelich kapitalové sily a rentability trzeb métené
cash flow podnik ziskal nizké znadmky, coz je ptiznivé. Podle vyslednych 3 bodi

se podnik nachazi v neurcitelné finan¢ni situaci a je potieba stav pribézné sledovat.

4.4.2 Altmanuv index

V tabulkach €. 25 a €. 26 jsou spocteny jednotlivé polozky z Altmanovy rovnice a také
jeho vysledné hodnoty za referen¢éni obdobi. Ciselna hodnota Z-skore umoziuje
posoudit budouci finan¢ni stabilitu a vykonnost firmy v horizontu 2 az 5 let. Hodnoty
byly spocteny podle rovnice pro akciové spolecnosti s akciemi neobchodovatelnymi
na burze a pro firmy s jinou pravni formou a také podle rovnice upravené specialné

pro spolecnosti ¢inné na ceském trhu.

Tab. 25 Altmantv index pro spolecnosti necinné na burze

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
X1 0,54 0,44 0,23 0,13 0,07
X2 0,23 0,20 0,16 0,19 0,18
X3 0,03 -0,01 0,01 0,03 0,00
X4 13,26 3,89 2,23 2,81 1,89
X5 1,11 0,99 1,05 1,41 0,81
Z-skore mimo burzu 7,33 3,09 2,33 2,95 1,81

Zdroj: Rozvaha a Vykaz zisku a ztraty spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Tab. 26 Altmantv index pro Cesky trh

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
X1 0,54 0,44 0,23 0,13 0,07
X2 0,23 0,20 0,16 0,19 0,18
X3 0,03 -0,01 0,01 0,03 0,00
X4 13,26 3,89 2,23 2,81 1,89
X5 1,11 0,99 1,05 1,41 0,81
X6 0,00 0,00 0,01 0,03 0,05
Z-skére pro CR 10,11 4,11 2,95 3,66 2,33

Zdroj: Rozvaha a Vykaz zisku a ztraty spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

Z vyslednych hodnot podle rovnice pro spole¢nosti neinné na burze se podnik nachazel
v pasmu prosperity, vyjma let 2013 a 2015. Skore mélo klesajici trend a v poslednim

roce se podnik s hodnotou 1,81 dostal do Sedé¢ zony (1,23 —2,9).

Podle vysledkii Z-skére pro spolecnosti ¢inné na ¢eském trhu se také podnik vétSinu
sledovaného obdobi nachdzel v pasmu prosperity a mél tedy vysokou pravdépodobnost
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pteziti v nasledujicich letech. Na obrazku €. 18 Ize pozorovat, Ze na zacatku obdobi bylo

skore vysoké a v nésledujicich letech mélo klesajici trend, pouze v roce 2014 mirné

kleslo. V poslednim roce se skore dostalo na hodnotu 2,33 a tim do Sedé zony.

Z-skore

Obr. 18 Vyvoj Altmanova indexu
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Zdroj: Rozvaha a Vykaz zisku a ztraty spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

4.4.3 Indexy divéryhodnosti

Nasledujici indexy jsou upravené specialné pro podminky ceského trhu. V tabulce

¢. 27 jsou vypocteny vSechny Ctyfi verze, které byly doposud vytvoteny.

Ve vypoctu indexu IN95 bylo pocitano se zavazky po splatnosti nad 184 dni. Vysledné

hodnoty indext byly vyhodnoceny podle kritérii uvedenych v kapitole 2.8.4.2.

Tab. 27 Indexy duveéryhodnosti IN

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
X1 14,26 4,90 3,23 3,81 2,89
X2 41,59 -7,98 52,83 31,97 1,61
X3 0,03 -0,01 0,01 0,03 0,00
X4 1,11 0,99 1,05 1,41 0,81
X5 11,38 3,35 1,77 1,52 141
X6 0,00 0,00 0,02 0,03 0,05
IN95 9,64 0,97 7,11 5,01 0,57
IN99 0,99 0,53 0,61 0,84 0,43
INO1 4,87 0,80 2,97 2,33 0,75
INO5 4,88 0,80 2,97 2,34 0,75

Zdroj: Rozvaha a Vykaz zisku a ztraty spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani
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Podle vysledki indexu IN95 se podnik vletech 2011, 2013 a 2014 nachazel
v uspokojivé ekonomické situaci. V roce 2012 a 2015 vSak hodnoty indikovaly ohrozeni
vaznymi finan¢nimi problémy. Tento index zohlednuje stanovisko véfitele a vyjadiuje
hlavné schopnost spolecnosti dostdt svym zavazkim. Velmi nizké hodnoty tohoto

indexu byly zptsobeny pravé zavazky po lhite splatnosti.

Vysledné hodnoty indexu IN99 znaci, Ze podnik mél na zacatku obdobi jiz problémy
a vroce 2012 mél ekonomickou zapornou hodnotu. V nasledujicich letech se situace

nezmeénila k lepSimu.

Na obrazku €. 19 lze pozorovat, ze hodnota indexu INO1 se piekryvala s indexem INOS.
Rovnice pro vypocet obou indexii jsou totiz téméi stejné. Podle vysledkli indexu INO1
podnik tvofil hodnotu vyjma posledni roku, kdy byl na pomezi zony bankrotu a zény

netvorici zisk.

Dle indexu INOS5, stejné¢ jako podle piedchoziho, podnik tvofil hodnotu v roce 2011,
2013, 2014. V roce 2012 a 2015 doslo opét k nevyhovujicim hodnotdm indexu a podnik
sp¢l k bankrotu.
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Hodnota indexu
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Obr. 19 Vyvoj indexti divéryhodnosti IN
Zdroj: Rozvaha a Vykaz zisku a ztraty spolecnosti NADOP z obdobi 2011 — 2015; vlastni zpracovani

66



4.4.4 Benchmarking — porovnani s odvétvim

Pti porovnani s odvétvovymi prumeéry byl vyuzit benchmarkingovy diagnosticky systém
indikatorti INFA s klasifikaci CZ-NACE, ktery je dostupny na internetovych strankach
Ministerstva priimyslu a obchodu. Vysledné hodnoty finan¢ni analyzy pro spole¢nost
NADOP za referencni obdobi 2011 az 2015 byly srovnany s odvétvim 31 Vyroba
nabytku za stejné obdobi. Hodnoty pro dané odvétvi jsou zvefejnény kazdorocné

ve zpraveé obsahujici finan¢ni analyzu podnikové sféry za 1. — 4. Ctvrtleti.

4.4.4.1 Obrat celkovych aktiv

Tab. 28 Porovnani obratu celkovych aktiv

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
podnik 1,11 0,99 1,05 1,41 0,81
odvétvi 1,00 1,01 1,03 1,14 2,06

Obrat celkovych aktiv

Zdroj: MPO CR 2016 a vlastni; vlastni zpracovani

Béhem prvnich tfech let obdobi se hodnoty obratu celkovych aktiv pro podnik a odvétvi
témer shodovaly. V roce 2014 byl sice podnikovy obrat vyssi nez pro odvétvi, avSak
v dal$im roce se trend obratil. Podnik vykazoval dvaapilkrat niz8i obrat aktiv, nez byl
pramér pro odvétvi nabytku. Doporucend hodnota ukazatele je minimaln¢ jedna, kterou

odvétvi splnovalo po celou dobu. Podnik toto minimum nespliioval v roce 2012 a 2015.

4.4.4.2 Koeficient samofinancovani

Tab. 29 Porovnani koeficientu samofinancovani

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
podnik 92,99% 79,53% 69,03% 73,77% 65,37%
odvétvi 66,65% 71,57% 66,56% 71,14% 66,99%

Koef. samofinancovani

Zdroj: MPO CR 2016 a vlastni; vlastni zpracovani

Z vysledki v tabulce €. 29 je patrné, Ze firma postupné zvySovala mnozstvi ciziho
kapitalu a tim se koeficient nepfimo umérné snizoval. Primérna hodnota koeficientu
pro odvétvi €inila 68,58 %.

4.4.4.3 Likvidita

Tabulka ¢. 30 uvadi hodnoty srovnani vSech tii Grovni likvidity pro podnik a jeho

odvétvi. Jejich vyvoj zndzoriiuje obrazek ¢. 20.
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Tab. 30 Porovnani ukazatell likvidity

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
B&3n4 likvidita BL pod?lk’ 11,38 3,35 1,77 1,52 1,23
BL odvétvi 1,99 1,99 1,88 2,08 1,98
Pohotovi likvidita PL pod‘rl'llk’ 6,86 2,32 1,10 0,81 0,64
PL odvétvi 1,21 1,04 0,92 1,18 1,22
Okamiits likvidita OL pod?lk’ 2,89 0,71 -0,04 -0,28 0,04
OL odvétvi 0,26 0,18 0,08 0,22 0,34

Zdroj: MPO CR 2016 a vlastni; vlastni zpracovani
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Obr. 20 Porovnani ukazatelt likvidity
Zdroj: MPO CR 2016 a vlastni; vlastni zpracovani

Na zacatku obdobi byly hodnoty likvidity podniku znaéné vysoké oproti priméru
odvétvi. Primérné hodnoty odvétvi se téméet po celou dobu drzely v doporuceném
rozmezi. Teprve v roce 2013 vykazoval podnik nizsi hodnoty nez odvétvi a tento trend

si udrzel.

4.4.4.4 Rentabilita

Tab. 31 Porovnani ukazatelii rentability

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
ROA ROA podnik 2,54% -0,70% 1,44% 3,22% 0,24%
ROA odvétvi 4,08% 3,27% 4,94% 6,92% 10,41%
ROE ROE podnik 0,73% -0,99% 1,71% 2,95% 0,05%
ROE odvétvi 5,84% 3,61% 6,32% 7,24% 11,71%

Zdroj: MPO CR 2016 a vlastni; vlastni zpracovani

Béhem prvnich Ctyt let sledovaného obdobi obé rentability podniku kopirovaly trendy

pro odvétvi a mély stoupajici charakter vyjma roku 2012, kdy jejich hodnoty mirné
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klesly. Vroce 2015 vsak doslo k znaénému propadu obou podnikovych rentabilit,

1 kdyz odvétvovy primér pokracoval v nartistu.
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Obr. 21 Porovnani ukazatell rentability

Zdroj: MPO CR 2016 a vlastni; vlastni zpracovani
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5 DISKUSE

Finan¢ni a ekonomicka situace ndbytkaiského podniku NADOP — vyroba nabytku a.s.
byla hodnocena za referencni obdobi 2011 az 2015. Béhem tohoto obdobi si spole¢nost

prosla komplikovanym obdobim, které bylo zptisobeno hospodéiskou krizi.

Z horizontalni analyzy aktiv je patrné, Ze hodnota celkovych aktiv stoupla o polovinu
(50,25 %) a z toho dlouhodob4 aktiva narostla celkové o 61,66 %. Dlouhodoby finan¢ni
majetek se po celou dobu drzel na nulové hodnoté. Obézna aktiva klesla jen mirné
(-9,06 %), z toho vSak zasoby vzrostly o 25,16 %. Nartst celkovych pasiv béhem péti
let byl zpisoben pfedevS§im navySenim cizich zdroji o 642,03 %. V poslednim roce
si podnik vzal uvér na pofizeni stroje ve vysi 4 868 tisic K¢ a k datu 31.12.2015 nebylo
splaceno 4 696 tisic K¢. Podnik si déale vzal kratkodoby bankovni uvér ve vysi
3366 tisic K¢. Celkové vynosy vzrostly o 14,2 %. Finan¢ni vynosy vykazovaly
klesajici trend a provozni vynosy naopak trend rostouci, vyjma posledniho roku.
Néklady celkové také vzrostly a to o 15,28 %, ztoho pfedev§im ndklady financ¢ni
0 205 % z dGvodu uvéri v poslednim roce. Vysledek hospodateni za ucetni obdobi

vykazoval kolisajici trend a v roce 2012 m¢l dokonce zapornou hodnotu.

Vertikalni analyza zase potvrzuje fakt, ze podnik zménil strukturu svého majetku
a snizil podil svych obéznych aktiv z po€atecnich dvou tfetin na jednu tfetinu béhem
péti let. Naopak ostatni aktiva vzrostla o tfetinu. Ve struktufe cizich zdroji béhem péti
let zvysila sviiyj podil jak polozka dlouhodobych zavazki, tak i1 téch kratkodobych.
Polozka kratkodobych bankovnich uvérti a vypomoci se v poslednim roce dostala z nuly
na 3 366 tisic K& Vynosy byly po celou dobu tvofeny z vice jak 99 % provoznimi
vynosy. Naklady se skladaly pfevazné z téch provoznich, jako byla vykonové spotieba
a spotfeba materidlu a energie. Vysledek hospodatreni byl pouze v roce 2013 tvofen

z 9,14 % mimofadnym VH.

Z analyzy rozdilovych ukazatelli je patrné, ze doSlo ke sniZzeni objemu financ¢nich
fondd. Cisty pracovni kapital se béhem péti let snizil o 81,13 % na &astku 6 179 tisic
K¢. Dlvodem byl hlavné nartst kratkodobych zavazkil, obézna aktiva svou hodnotu
zménila jen velmi malo. Jak wuvadi Reziidkova (2010), snizovani CPK
je pozitivnim jevem, jelikoZ nevznikaji pfebytecné ndklady na jeho financovani
z dlouhodobych zdrojii. Zaporna nebo nulova hodnota by vSak znamenala problémy

s hrazenim odebraného zbozi nebo sluzeb a také skutecnost, ze podnik nedostava penize
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od svych zdkaznikli. Nizké kladné cislo v poslednich dvou letech znamend idedlni
hodnotu, jelikoz CPK nebyl vyssi nez hodnota zasob a podnik mél p¥itom dostateny
kapitdl na své fungovéani. Negativnim faktem je vSak hodnota Cistych penéznich
prostiedktli a Cistého penézniho majetku, kterd se dostala do zapornych cisel. Zaporné
hodnoty obou ukazatelli naznacuji, ze spolecnost mize mit problémy s hrazenim

nepiedvidatelnych vydaju.

Na problémy se schopnosti hradit své kratkodobé zavazky upozornuji i hodnoty
ukazatelti likvidity, které byly na velmi nizké urovni v poslednim roce. Na zacatku
obdobi byly vSechny tfi stupné likvidity velmi vysoké a béhem obdobi se postupné
pozitivné snizovaly. V roce 2013 a 2014 bézna a pohotova likvidita témét spliiovaly
doporucené hodnoty, které jsou uvedeny napiiklad v publikacich Dluhosova (2010)
a Sedlacek (2011). Divodem bylo sniZzeni podilu obéznych aktiv z pocatecnich dvou
tfetin na jednu tfetinu a také zvySeni kratkodobych zavazkl az na 23,1 miliént K¢.
Hodnoty pro okamzitou likviditu dokonce doséhly zapornych cisel a v roce 2015 se
pohybovaly tésné¢ nad nulou. Podnik byl tedy malo likvidni, coz bylo zpisobeno
negativnim stavem na uctech v bankach. Pfi mezipodnikovém srovnéani 1ze pozorovat,
ze vprvnich dvou letech referencniho obdobi podnikové likvidity prevySovaly
odvétvovy primeér. V roce 2013 se vSak jejich hodnoty dostaly pod primér odvétvi

a tento trend si udrzely po zbytek obdobi.

Ukazatele rentability stejné jako vysledek hospodafeni béhem referen¢niho obdobi
kolisaly. Na zacatku obdobi m¢l vysokou rentabilitu investovany kapital (2,67 %)
a celkova aktiva (2,54 %). Nicméné vroce 2012 se vSechny rentability dostaly
do zépornych cisel. V nésledujicich dvou letech se situace vyrazné zlepsila. V roce 2014
ukazatel ROCE zaznamenal nejvyssi hodnotu za celé obdobi (4,34 %). V roce 2015
vSak doslo opét k propadu a hodnoty se drzely tésné nad nulou hlavné kvili poklesu
finan¢niho vysledku hospodafeni na -1 021 tisic K¢ Pii porovnani ROA a ROE
s odvétvovymi pruméry je patrné, ze se hodnoty pro podnik po celou dobu drzely pod
doporuc¢enymi hodnotami pro odvétvi. Nejvyssi rozdil byl zaznamenan v poslednim
roce, kdy odchylka ¢inila pfiblizn¢ 10 %. Podnik totiz nedosahl takového zisku jako

v ptredchozich letech.

Neptiznivé vysledky ukazateld rentabilit v roce 2015, které byly také niz§i oproti

odvétvovému priameéru, byly zapti¢inény hlavné velmi nizkym vysledkem hospodareni.
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Na ten mél vliv pfedev§im finan¢ni vysledek hospodafeni, kde polozka ostatnich
finan¢nich nékladi c¢inila 1 048 tisic K. Ke zvyseni této polozky doslo kviili poplatkiim
spojenych s uvérem. Provozni vysledek hospodateni (1 103 tisic K¢) byl sice skoro

dvakrat nizs8i nez predesly rok (1 902 tisic K<), ale potfad velmi vysoky.

Podle ptilohy ucetni zavérky za rok 2015 ¢inil souhrn stroji, zafizeni a dopravnich
prostiedkd 31 112 tisic K& a opravky 22 647 tisic K. Z divodu vysokého souhrnu
odpistt bylo pofizeno nové strojni vybaveni, na které si podnik vzal uvér. Rocni
prirGstek za stroje, zafizeni a dopravni prostiedky c¢inil 6 187 tisic K¢. Jedna
se o investici do budoucna a lze usuzovat, ze v nasledujicich letech se rentabilita opét
zvysi, az podnik splati tyto své zavazky. Jelikoz byla firma v pfedchozim roce 2014
velmi prosperujici a netrpéla problémy s dlouhodobymi dluhy, bylo pfiznivé investovat
timto zpisobem do nového strojniho vybaveni a nahradit to starSi. Spolecnost

by se vSak méla zaméfit na zvySeni svych trzeb.

Ukazatele aktivity hodnotily schopnost podniku vyuzivat svoje prostfedky. Hodnoty
obratii se béhem referenéniho obdobi vyrazné nemeénily. Obrat celkovych aktiv
se snizoval a vletech 2012 a 2015 se dokonce hodnoty dostaly pod c¢islo jedna.
Doporuceny obrat celkovych aktiv je dle Dluhosové (2010) a Konecného (2006)
v rozmezi od 1,6 do 2,9, ¢emuz se podnik nejvice priblizil v roce 2014 s hodnotou 1,41.
Pti mezipodnikovém srovnani se hodnoty pro podnik i odvétvi témét shodovaly a v roce
2014 byl obrat podniku dokonce vyssi. V poslednim roce vsak doslo ke zmén¢ a podnik
vykazoval dvaaputlkrat niz8i obrat aktiv, nez byl primér pro nabytkové odvétvi. Doba
obratu dlouhodobych aktiv se také mirn¢ snizila. Obrat dlouhodobych aktiv je ukazatel,
ktery hodnoti efektivnost vyuzivani budov, strojii, dopravnich prostfedkt a ostatniho
zatizeni. Pokud je jeho hodnota nizk4, znamena to nizké vyuzivani tohoto majetku
a podnik by mél omezit firemni investice a zvysit vyuziti vyrobnich kapacit. V pifipadé
nizké hodnoty se doporucuje zvysit trzby nebo také odprodavat aktiva. Naopak obrat
obézného majetku se zvysil z pocatecni hodnoty 1,88 na kone¢nou hodnotu 2,27.
Dlivodem bylo sniZeni obéznych aktiv. Nejrychlejsi obraty mél podnik v roce 2014,
kdy 1 obrat zasob byl nejvyssi ze vSech (7,62). Naopak v roce 2015 byla doba obratu
zasob nejnizsi (4,12) za celé obdobi. Doporucend hodnota ukazatele zavisi na odvétvi.
Pti¢inou vSak nebyly nizké trzby za prodej zbozi a prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb,
nybrz vyssi zasoby, nez bylo potieba. Polozka materidlu béhem obdobi mirné poklesla,

ale polozka nedokoncené vyroby a polotovarti narostla o 192 % b&hem péti let. Taktéz
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polozka vyrobkt celkové vzrostla o 42 %. Doba obratu pohledavek béhem prvnich ¢ty
let byla vyssi nez doba obratu zdvazkl. V roce 2015 vsak byla doba obratu zavazkl
dvakrat vy$si nez u pohledavek, coz je podle Kubickové a Jindfichovské (2015)
piiznivé z diivodu prostoru pro Cerpani dodavatelského tvéru bezurocné. Vysledna
hodnota doby obratu zédvazkl by vSak méla byt trvale stabilni, ta se vSak béhem obdobi

sedmkrat zvétsila.

Ukazatele zadluZenosti, které posuzuji finanéni nezéavislost, své hodnoty bchem
sledovaného obdobi vyrazné zménily. Na zacatku obdobi vSechny tii druhy zadluZenosti
byly pod 10 %. Celkova zadluZenost zacala stoupat kvili zvySeni bézné zadluZenosti.
Pticinou bylo ptfedevsim zvySeni kratkodobych zavazki, konkrétné polozky zavazkl
z obchodnich vztahd. Dlouhodoba zadluzenost stoupla az v poslednim roce na 5,60 %,
kdy si podnik vzal uvér na pofizeni strojniho vybaveni. Béhem péti let se celkova
zadluzenost dostala z pocateCnich 7,01 % na hodnotu 34,63 %. Uvadéné rozmezi
v literdrnim zdroji Kubickova a Jindfichovska (2015) této zadluZenosti ¢ini 30 - 60 %,
tudiz se jedna o pozitivni vysledek. Hodnota podkapitalizovani se béhem péti let
nedostala pod hodnotu jedna. Podnik tedy své dlouhodoba aktiva nekryl kratkodobymi
zdroji, jak uvadi Sedla¢ek (2011). Financni paka vzrostla kvili cizim zdrojim
a v poslednim roce se svou hodnotou 1,53 piiblizila doporu¢enému rozmezi 1,7 — 2,0,
které uvadi Safaiik (2015). Koeficient samofinancovani se naopak snizoval a b&hem
peti let klesl o 30 %. V poslednim roce se jeho hodnota (65,37 %) témér shodovala

s odvétvovym priimérem (66,99 %).

K posouzeni financniho zdravi a tisné podniku byl pouzit Kralickiv Quicktest,
Altmanovo Z-skére a indexy divéryhodnosti IN. Pro prvotni orientaci ve financ¢ni
situaci podniku za posledni rok referencniho obdobi byl proveden Quicktest. Podle
vysledku za rok 2015 (3 body) a hodnoceni uvadéném v publikaci Kislingerova (2005)
se podnik nachazel v neptiznivé situaci. Podnik mél problémy jak v oblasti vynosnosti,
tak 1 v oblasti stability. Podle jednotlivych ukazateli podnik nedokaze rychle splacet
dluhy a ma nizkou rentabilitu aktiv. Je tedy vhodné, aby podnik sledoval svou situaci
a zam¢ril se na tato slaba mista. U tohoto testu je tieba vzit v potaz, Ze hodnotici

stupnice je vypracovana pro jin¢ podminky nez ty ¢eské.

Pomoci Altmanova indexu lze piedpovédét, zda firma spéje k bankrotu nebo bude

prosperovat. Skore bylo spocitano jak podle rovnice pro spolecnosti
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s neobchodovatelnymi akciemi na burze, tak i podle rovnice upravené pro Cesky trh.
Vyslednd hodnota podle rovnice pro spole¢nosti ne¢inné na burze byla v prvnim roce
sice vysoka (7,33), ale v nasledujicich letech vyrazné poklesla. Podnik se vétSinu
obdobi nachazel v pasmu prosperity 2,9 < Z, kdy mél vysokou pravdépodobnost pieziti.
Pouze vletech 2013 a 2015 se dostal do Sedé zony. Taktéz vysledné skore
pro podminky ¢eského trhu zaznamenalo klesajici trend a v poslednim roce se podnik
s hodnotou 2,33 dostal do $edé zony, konkrétné 1,8 — 2,9 podle Safatika (2015).
Na nizké hodnoty Z-skore mély vliv zavazky po lhaté splatnosti, které postupné

nartstaly a v roce 2015 ¢inily 10 847 tisic K¢, z toho nad 184 dni 3 659 tisic K¢.

Z vysledki bankrotniho indexu IN95, ktery hodnoti schopnost spolecnosti dostat svym
zévazklim, byl podnik v letech 2012 a 2015 ohrozen vaznymi problémy. V ostatnich
letech se vSak hodnoty podniku nachéazely v pasmu prosperity (IN95 < 1), které¢ uvadi
Neumaierovi (2005). Zaporné hodnoty byly zpiisobeny vysokymi hodnotami zavazkt
po lhité splatnosti nad 184 dni. Dle bonitniho indexu IN99, ktery hodnoti situaci
z pohledu vlastnika, pfevazovaly v podniku problémy a v letech 2012, 2013 a 2015 m¢l
zépornou ekonomickou hodnotu zisku. JelikoZz se ale jednd o star$i verzi indexu, je také
potieba brat vysledky s urCitou rezervou a zaméfit se spiSe na vysledky novéjSich
indexti. Index INO1 v sobé kombinuje oba piedchozi indexy a podle jeho vysledki
podnik tvofil hodnotu kromé roku 2015, kdy sice nebyl ohrozen bankrotem, ale hodnotu
netvofil. Podle aktualizovaného indexu INO5 se podnik nachézel ve stejné situaci jako

podle indexu INO1 kromé let 2012 a 2015, kdy spé¢l k bankrotu.

V roce 2011 spole¢nost disponovala velkym objemem financnich fondl a byla vysoce
likvidni. Vysledné obraty aktiv a zdsob byly pomérné vysoké oproti ostatnim ucetnim
obdobim. Podnik byl také minimalné zadluzen, koeficient samofinancovani dosahl
hodnoty 92,99 %. Hodnoty ROA a ROCE pfesahly 2,5 % a rentability trzeb a vlastniho

kapitalu se drzely mirn¢ nad nulou.

Rok 2012 byl pro spolecnost kriticky z diivodu ekonomické krize, coz se odrazilo
1 na hodnotach vSech sledovanych rentabilit, které dosahly zadpornych ¢isel. Celkova
zadluzenost podniku vzrostla na 20,43 %. Vyrazny propad zaznamenaly hodnoty vSech
tii stupni likvidit. Ukazatel ¢ist¢ pohotovych prostiedkii se dostal do zadpornych Cisel

(-3 860 tisic K&), kde se po zbytek obdobi drzel.
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V roce 2013 doslo ke zlepSeni situace v hospodafeni podniku. Finan¢ni fondy se dale
snizovaly a rychlost obratu celkovych aktiv a zasob se zvysila. Celkovéa zadluzenost
se dostala na hodnotu 30,97 %. Hodnoty rentabilit se zvysily a dostaly se ze zdpornych

Cisel.

V roce 2014 byl podnik podle vysledkii velmi prosperujici, coz lze pozorovat také
u ukazatelli rentability, které dosdhly nejvysSich hodnot za celé obdobi. Hodnoty
ukazateld likvidity se nachédzely téméf v doporu¢eném rozmezi. Podnik mél také

nejvyssi obraty obéznych aktiv a zasob.

Rok 2015 podnik zaznamenal propad v hospodatfeni, jak dokazuji i skoro nulové
hodnoty ukazatell rentabilit. DoSlo ke snizenim obrati aktiv a doba obratu zasob byla
nejvyssi za celé obdobi (87 dni). Divodem byly vysSsi zasoby a pfitom nizké trzby.
Podle ukazateld likvidity byl podnik také malo likvidni, coz lze pozorovat

1 na zapornych hodnotach nékterych rozdilovych ukazatelt.
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6  Vyuziti vysledku pro praxi

Na zéklad¢ vysledkti financni analyzy spole¢nosti NADOP — vyroba ndbytku a.s.
za obdobi let 2011 az 2015 byla navrzena opatieni a doporuceni ke zlepSeni finan¢niho
managementu. Navrhy budou pfinosem pro vedeni podniku a budou vyuzity

pro rozhodovani a fizeni.

Jednim z problémii v hospodaieni podniku je velmi nizka likvidita, kterd se v poslednim
roce dostala pod doporucené rozmezi. JelikoZ podnik nedisponuje ani velkym
mnozstvim finan¢nich fondd, bylo by vhodné zvysit penézni prostiedky. Stav na uctech
v bankach byl v poslednim roce totiz témét nulovy. Bylo by mozné prodat nepotiebné
starsi strojni vybaveni nebo drobny hmotny majetek, aby m¢l podnik alespont minimalni
potfebny stav na uctech v bance. Dal$i moznosti jak ziskat penézni prostfedky je

dobyvani pohledavek po splatnosti.

Podnik by mél tedy také zvysit své trzby, coz naznacuje i1 snizeni ukazatelli rentability
a jejich porovnani s odvétvovymi priméry v poslednim roce. Ke zvySeni trzeb by mohla
vést lepSi marketingova strategie, kde by se spolecnost zaméfila na propagaci svého
jediného showroomu. Ten se nachdzi i s vyrobnimi prostory v Ofechové u Brna, coz
neni moc vhodnd poloha sidla. Spole¢nost ma vSak nékolik partnerskych prodejct
po CR, kde si zakaznik zbozi miize objednat. I kdyz m4 firma dlouholetou tradici, neni
tolik znama jako ostatni konkurenti, jako jsou naptiklad Hanak, Sykora ¢i Koryna,
u kterych ma potencionalni zakaznik moznost vidét a vyzkouset si zbozi na vice mistech
po Ceské republice a to i ve mésté Brné. Podnik by mél také vice propagovat své
vyrobky a sluzby, jako jsou navrhy kuchyni a interiérti, realizace kuchyni a interiéra,

odborné konzultace zdarma a akce na spotiebice a ndbytek ze showroomu.

Podnik se snazil financovat Cinnost pfedevSim z vlastnich zdroji, i kdyz béhem
sledované¢ho obdobi se hodnota celkové zadluzenosti dostala na hodnotu 34,63 %.
Jelikoz ndklady na cizi kapital jsou niz$i nez na ten vlastni a to do urcité miry, bylo

by také mozné zvysit Casem podil ciziho kapitalu.

Dal8im navrhovanym opatfenim je sniZeni stavu zdsob a také snaha zvySeni prodeje
vyrobkt. I kdyz se totiz trzby zvySovaly béhem obdobi, polozky nedokoncené vyroby
a vyrobkl se vyrazné zvysily. Spole¢nost by méla snizit zdsoby nedokoncené vyroby,

pokud neni evidentné potfeba. Optimalizaci zasob ve vyrobé se zabyva samostatnd
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oblast finan¢niho fizeni spole¢nosti. Dale by se méla zaméfit na lepsi propagaci svého

sortimentu vyrobkil, naptiklad formou internetové reklamy.
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ZAVER

Tato diplomova prace se zabyvala vypracovanim financni analyzy nabytkaiské
spolecnosti NADOP — vyroba nabytku a.s., kterd nabizi kvalitni cesky nabytek
s nad¢asovym designem a perfektnim femeslnym zpracovanim. Rozbor hospodateni byl

proveden za obdobi let 2011 az 2015.

Prace si vytycila za cil zhodnotit finan¢ni a ekonomickou situaci spolecnosti pomoci
metod horizontalni a vertikdlni analyzy, rozdilovych a pomeérovych ukazatelti. Dale
byly pouzity modely k predikci bankrotu — Kralickiv Quicktest, Altmaniv index
a indexy divéryhodnosti IN. Zdrojem dat pro finan¢ni analyzu byly vyro¢ni zpravy

a zpravy auditora.

Na zékladé¢ vysledki finan¢ni analyzy byla vyhodnocena soucasna situace a dalsi vyvoj
podniku. Soucasti prace byl také navrh doporuceni ke zlepSeni financniho managementu
na zéklad¢ zjisténych vysledkti. Konkrétni doporuceni jsou uvedena v kapitole ,,Vyuziti

vysledkt pro praxi*

Béhem sledovaného obdobi spolecnost zaznamenala piiznivé 1 Spatné roky
v hospodateni. Podle zjisténych vysledkt bylo shledano, ze v prvnim roce se spole¢nost
nachazela v uspokojivé situaci. AvSak v roce 2012 si prosla ipadkem kvili ekonomické
krizi, ze kterého se vSak dostala. V roce 2013 se situace obratila k lepSimu. Rok 2014
byl dokonce nejvice uspésny z celého obdobi, coz se odrazilo i na ukazatelich aktivity
a rentability. Bohuzel v roce 2015 doslo opét k propadu, coz se projevilo 1 na snizeni
hodnot ukazateli a indexech hodnoticich finan¢ni zdravi podniku. Spolecnost by tedy
m¢ela okamzit€ podniknout vdzna opatfeni a odstranit prevladajici problémy zplsobujici

negativni pokles téchto ukazatel a indexi.

Prace slouzi jako kompletni piehled hospodafeni podniku za dané referencni obdobi a je
predev§im pfinosem pro management podniku. Price mize byt pouzita také jako
studijni material, konkrétné¢ jako prakticky piiklad vypoctu jednotlivych ukazatel

finan¢ni analyzy.
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SUMMARY

This thesis dealt with elaboration of financial analysis of the furniture company
NADOP-vyroba nabytku, a.s., that offers good-quality Czech furniture with timeless
design and perfect workmanship. Financial analysis was conducted for the period 2011

to 2015.

Set goal was to evaluate company’s financial and economical situation using methods
of horizontal and vertical analysis, differential indicators and ratio analysis. Additional
models were used for a bankruptcy prediction — Kralick Quicktest, Altman’s index and
indices of credibility IN. Source of data for financial analysis were the annual reports

and auditor’s reports.

Based on the results of financial analysis were evaluated the current situation and
further developement of the company. Part of the work was also  proposal
of recommendation for improvement of financial management based on the findings.

Specific recommendations are given in the chapter ,,Use of the Results in Practise®.

During the examined period company experienced favorable years as well as bad years
in economy. According to the results, the first year company found itself in satisfactory
situation. However, in the year 2012 it went through a decline due to the economical
crisis, from which it came out. In the year 2013 the situation turned for the better.
The year 2014 was  actually the most successful one, which was reflected
in the indicators of activity and profitability. Unfortunately, in 2015 there was a fall
again, which resulted in decrease of indicator values and indices evaluating financial
health of the company. Therefore, the company should immediatelly take serious
measures and remove prevailing problems causing the negative decline of these

indicators and indices.

The thesis serves as a comlete summary of company’s economy for the given reference
period and is primarily a benefit for the management of the company. The thesis can be
used also as a study material, specifically as a practical example of calculation

of particular indicator of financial analysis.
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Priloha 1: Rozvaha (obdobi 2011 — 2015)

Obchodni firma nebo jiny

Zpracovano v souladu s wyhlagkou &. 500/2002 ROZVAHA nazev Géetni jednotky
Sb. ve znéni pozdéjSich predpist
(BILANCE) NADOP-vyroba nabytku, a.s.
31.12.2015
(v celych tisicich K¢ ) Sidlo, bydli§t& nebo misto
. podnikani G€etni jednotky
Ic Zahradni 1a
63 46 98 63 Ofechov
66444
oznat AKTIVA Fad Ucetni obdobi
a b c 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVACELKEM (f. 02 + 03 + 31 + 63) 001 60 697 72 020 84 415| 76 440 91 195
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
B. Dlouhodoby majetek (¥. 04 + 13 + 23) 003 20 893 20744 32928| 33 856 33 775
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek (¥.05 az 12) 004 804 230 4 335 7174 5970
B. I. 1 |Zfizovaci vydaje 005
2 [Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006
3 |Software 007 574 0 0 3 861 2 657
4 |Ocenitelna prava 008
5 |Goodwill 009
6 |Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010
7 |Nedokongeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 1022 0 0
8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 230 230 3313 3313 3313
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek (¥.14 az 22) 013 20089] 20514 28593 26 682 27 805
B. Il 1 [Pozemky 014 555 555 555 555 555
2 |Stavby 015 15133 12 937 14 781 11 848 10 926
3 [Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 3990 3 608 3 263 3 387 8 465
4 |Péstitelské celky trvalych porostd 017
5 |Zakladni stado a tazna zvitata 018
6 |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019
7 |Nedokoné&eny dlouhodoby hmotny majetek 020 6 3009 549 0 0
8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 405 405 9445| 10892 7 859
9 |Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 022
B. . Dlouhodoby finanéni majetek (F. 24 az 30) 023 0 0 0 0 0
B. ll. 1 |Podiy v ovlddanych a fizenych osobach 024
2 |Podily v u€etnich jednotkach pod podstatnym viivem 025
3 |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026
4 |Pujcky a uvéry - oviadajici a fidici osoba, podstatny vliv 027
5 |Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028
6 |Potizovany dlouhodoby finanéni majetek 029
7 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030
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oznac

AKTIVA rad Ugetni obdobi
a b c 2011 2012 2013 2014 2015
Obézna aktiva (F. 32 + 39 + 48 + 58) 031 35902 45373 44 450 29992 32 650
. Zasoby (.33 aZ 38) 032 14 240 13 898 16 853 13 943 17 824
l. 1 |Material 033 9 688 8 844 8413 7995 7 156
2 |Nedokoncena vyroba a polotovary 034 2 577 2937 5914 3511 7513
3 | Vyrobky 035 1961 2100 2455 2329 2787
4 |Zvitata 036
5 |Zbozi 037 14 17 71 108 368
6 |Poskytnuté zalohy na zasoby 038
C. |l Dlouhodobé pohledavky (F. 40 az 47) 039 11
C. I 1 ]Pohledavky z obchodnich vztaht 040 11
2 |Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 041
3 |Pohledavky - podstatny viiv 042
4 PohI?déyky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ugastniky
sdruzeni 043
5 |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044
6 |Dohadné ucty aktivni 045
7 |Jiné pohledavky 046
8 |OdloZena dariova pohledavka 047
C. I Kratkodobé pohledavky (. 49 az 57) 048 12 528 21792 28 587 21617 14 007
C. ll. 1 |Pohledavky z obchodnich vztaht 049 9 029 15 958 23 351 18 653 11 891
2 |Pohledavky - oviadajici a fidici osoba 050
3 |Pohledavky - podstatny viiv 051
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky
4 |sdruzeni 052
5 |Socialni zabezpegeni a zdravotni pojisténi 053
6 |Stat - dafiové pohledavky 054 163 422 2857 1306 555
7 |Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 3 296 5373 2375 1651 1564
8 |Dohadné ucty aktivni 056 39 38 0 0 0
9 |Jiné pohledavky 057 1 1 4 7 -3
V. Finanéni majetek (F. 59 az 62) 058 9123 9 683 -990 -5 568 819
. V. 1|Penize 059 3 563 1464 2116 471 819
2 |U&ty v bankéch 060 5 560 8219 -3 106 -6 039 0
3 |Kratkodoby cenné papiry a podily 061
4 |Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 062
Ll Casové rozligeni (F. 64 az 66) 063 3902 5903 7 037 12 592 24 770
I 1 [Naklady pistich obdobi 064 446 429 308 235 215
2 |Komplexni néklady pfistich obdobi 065 3 456 5474 6729 12 357 24 555
3 |PFijmy pfistich obdobi 066
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oznaé PASIVA fad Ugetni obdobi
a b [ 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVACELKEM (. 68 + 85 + 118) 067 60 697 72 020 84 415 76 440 91 195
A Vlastni kapital (¥.69 +73 + 78+ 81+ 84) 068 56 441 57 274 58 270 56 386 59 614
Al Zakladni kapital (f. 70 az 72) 069 30 000 30 000 30 000 30 000 30 000
1 |Zakladni kapital 070 30 000 30 000 30 000 30 000 30 000
2 [Viastni akcie a viastni obchodni podily (-) 071
3 |Zmény zakladniho kapitalu 072
Al Kapitalové fondy (.74 a2 77) 073 6 300 7 700 7 700 4150 7 350
A. Il 1 |Emisniazio 074 0 0 0 0 0
2 [Ostatni kapitalové fondy 075 6 300 7 700 7700 4 150 7 350
3 [Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkh 076
4 |Ocerovaci rozdily z pfecenéni pii premé&nach 077
Al Rezervni fondy, nedélitel. fond a ost. fondy ze zisku (F. 79 + 80 ) 078 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
A. . 1 |Zakonny rezervnifond / Nedélitelny fond 079 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
3 |Statutarni a ostatni fondy 080
A. V. |Vysledek hospodafeni minulych let (F. 82 + 83) 081 13 728 14 143 13 574 14 570 16 236
A. V. 1 |Nerozdéleny zisk minulych let 082 13728 14 143 13728 14 724 16 390
2 [Neuhrazena ztrata minulych let 083 0 0 -154 -154 -154
A V. Vysledek hospodareni bézného Géetniho obdobi (+/-) 084 413 _569 996 1666 28
/f.01-(+69+73+78+81+ 85+ 118)/]
B. Cizi zdroje  (F. 86 + 91 + 102 + 114) 085 4 256 14 712 26 145 20 054 31 581
B. | Rezervy (.87 az 90) 086 555 624 693 0 0
B. I. 1 |Rezervy podle zvia$tnich pravnich predpist 087 555 624 693 0 0
2 [Rezerva na duichody a podobné zavazky 088
3 |Rezerva na dari z piijmu 089
4 |Ostatni rezervy 090
B. 1l Dlouhodobé zavazky (F. 92 az 101) 091 545 545 371 361 5 110
B. Il. 1 |Zavazky z obchodnich vztaht 092
2 |zavazky - oviadajici a fidici osoba 093
3 |Zavazky - podstatny viiv 094
4 |Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lenim druzstva a k U¢astnikim sdruzeni 095
5 |Dlouhodobé pfijaté zalohy 096
6 |Vydané dluhopisy 097
7 |Dlouhodobé sménky k Uhradé 098
8 |Dohadné gty pasivni 099
9 |Jiné zavazky 100 0 0 0 0 4 696
10|OdloZeny dafovy zavazek 101 545 545 371 361 414
B. i Kratkodobé zavazky (i. 103 az 113) 102 3156 13 543 25 081 19 693 23 105]
B. ll. 1 |Zavazky z obchodnich vztaht 103 1163 10 411 21634 18 798 20 459
2 |zavazky - oviadajici a fidici osoba 104
3 |Zavazky - podstatny viiv 105
4 |Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lenim druzstva a k u¢astnikim sdruzeni 106
5 |Zavazky k zaméstnancim 107 526 571 587 633 648
6 [Zavazky ze socidlniho zabezpegeni a zdravotniho pojisténi 108 272 331 366 300 362
7 |Stat - dariové zavazky a dotace 109 -2 038 51 91 -1 863 52
8 |Kratkodobé prijaté zalohy 110 3170 1787 910 797 1071
9 |Vydané dluhopisy 111
10|Dohadné ucty pasivni 112 34 355 1472 1007 483
11|Jiné zavazky 113 29 37 21 21 30
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci (F. 115 az 117) 114 0 0 0 0 3 366
B. V. 1 |Bankovni Gvéry dlouhodobé 115
2 [Bankovni uvéry kratkodobé 116 0 0 0 0 3 366
3 |Kratkodobé finanéni vypomoci 117
C. | Casové rozlieni (¥. 119 + 120) 118 0 34 0 0 0
C. I 1 |Vydaje pFistich obdobi 119 0 34 0 0 0
2 [Vynosy pristich obdobi 120

Zdroj: or.justice.cz 2016, vlastni zpracovani
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Ptiloha 2: Vykaz zisku a ztraty (obdobi 2011 —2015)

Zpracovano v souladu s whlaskou ¢.

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

500/2002 Sb. ve znéni pozdéj$ich predpist

Obchodni firma nebo jiny
nazev ucetni jednotky

NADOP-vyroba nabytku, a.s.

31.12.2015
(v celych tisicich K& ) Sidlo, bydli&ts nebo misto
" podnikani Gcetni jednotky
IC
Zahradni 1a
63 46 98 63 Ofechoy
66444
Oznadeni TEXT Cislo Ugetni obdobi
fadku
a b c 2011 2012 2013 2014 2015
l. Trzby za prodej zboZi 01 479 429 435 371 108
A Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 02 469 392 341 326 146
+ Obchodni marze (¥. 01-02) 03 10 37 94 45 -38
II. Vykony (F. 05+06+07) 04 63 760 68 737 89634 103 662 78 099
Il. 1 |Trzby za prodej viastnich vyrobk a sluzeb 05 64 699 69 632 86 297] 105893 73 336
2 |[Zména stavu zasob vlastni innosti 06 -939 -895 3337 -2 231 4 460
3 |Aktivace 07 0 0 0 0 303
B. Viykonova spotfeba (F. 09+10) 08 47 702 52 263 72 676 84 790 65 035
B. 1 |Spotfeba materialu a energie 09 29 067 33 232 43 235 48 455 38 381
B. 2 [Sluzby 10 18 635 19 031 29 441 36 335 26 654
+ Pfidana hodnota (¥. 03+04-08) 11 16 068 16 511 17 052 18 917 13 026
C. Osobni naklady 12 12 117 11 924 15 344 13 789 13 327
C. 1 |Mzdové naklady 13 9 266 9313 11 898 10 667 10 200
C. 2 |Odmény &lenam organd spole¢nosti a druzstva 14
C. 3 |Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 2709 2 530 3390 3076 3072
C. 4 |Socialni naklady 16 142 81 56 46 55
D. Dané a poplatky 17 210 217 260 303 247
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 5 389 3015 2 286 3148 3 388
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (. 20+21) 19 2164 1529 1689 1552 773
IIl. 1 |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 235 0 0 0 164
2 |Trzby z prodeje materiélu 21 1929 1529 1689 1552 609
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu (i. 23+24 ) 22 1557 1389 1339 1449 518
F. 1 |Zastatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 23 0 0 0 0
F. 2 |Prodany material 24 1534 1389 1339 1449 518
G. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a komplexnich naklad(
pFitich obdobi 25 247 2445 -2 863 -799 -5127
V. Ostatni provozni vynosy 26 2732 1177 -402 27 259
H. Ostatni provozni naklady 27 722 421 3317 704 602
V. Prevod provoznich vynost 28
1. Pfevod provoznich nakladd 29
. Provozni vysledek hospodateni ) 30 722 194 1344 1902 1103
/(F.11-12-17-18+19-22-25+26-27+(-28)-(-29)/
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Oznadenl TEXT Cislo Ugetni obdobi
fadku

a b c 2011 2012 2013 2014 2015

Vi Trzby z prodeje cennych papirt a podilii 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32

VI.  |Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku ( ¥. 34 + 35 + 36) 33 0 0 0 0 0

VII. 1 |podstatnym vlivem 34

VIl 2 |Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podilti 35

VIl 3 |Wnosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36

VIIIl.  [Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37
K. Néklady z finan¢niho majetku 38

IX.  |Vynosy z pfecenéni cennych papird a derivat( 39
L. Néaklady z pfecenéni cennych papir(i a derivatd 40
M Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finan¢ni oblasti 41

X Vynosové Uroky 42 15 24 6 1 0
N. Néakladové troky 43 37 63 23 77 135

XI. Ostatni finan¢ni vynosy 44 352 199 2 521 302 162
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 351 532 244 108 1048

XIl. PFevod finanénich vynost 46
P. PFevod finan&nich nakladi 47

. Finanéni vysledek hospodaieni 48 21 372 2260 118 1021

/(F.31-32+33+37-38+39-40-41+42-43+44-45-(-46)+ (-47))/

Q. Daii z pfijmi za béZnou &innost  (F. 50 + 51) 49 288 0 11 354 54
Q. 1 -splatna 50 801 0 185 365 0
Q. 2| -odlozend 51 -513 0 -174 -11 54

** Vysledek hospodareni za béznou éinnost (. 30 + 48 - 49) 52 413 -566 905 1666 28

Xill.  [MimoFadné vynosy 53 0 0 91 0 0
R. MimoFadné naklady 54
S. Daii z pfijmil z mimofadné &innosti (F. 56 + 57) 55 0 0 0 0 0
S. 1 -splatna 56
S. 2| -odlozend 57

* Mimofadny vysledek hospodaieni (f. 53 - 54 -55) 58 0 0 91 0 0
T. Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim (+/-) 59

***  |\ysledek hospodareni za uéetni obdobi (+/-) (F. 52 + 58 - 59) 60 413 -566 996 1666 28

=**  |Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) (¥. 30 + 48 + 53 - 54) 61 701 -566 1007 2020 82
Zdroj: or.justice.cz 2016, vlastni zpracovani
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