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Abstract

Dlabajova, P. The using of method of financial analysis to evaluate the financial
situation of company - Pronext, a. s.. Bachelor thesis. Brno: Mendel University,
2015.

This thesis deals with the assessment of the financial situation Pronext, a.s. The
task is divided into theoretical and practical part. The theoretical part will explain
the terms related to financial analysis and financial analysis methods. In practical
part will be used the findings from theoretical part and also the methods of the
financial analysis of the selected company. The methods of absolute indicators,
ratios, pyramidal system of indicators and aggregate models for assessing financial
level were used for own task. The aim of this thesis is to assess the financial
situation of the selected company using appropriate methods of financial analysis
and propose measures to improve the situation.

Keywords

Financial analysis, balance, cash-flow, financial ratios, absolute ratios, profitability.

Abstrakt

Dlabajova, P. Vyuziti metod finanéni analyzy kzhodnoceni finan¢ni situace
vybraného podniku - Pronext, a. s.. Bakalaiska prace. Brno: Mendelova univerzita
v Brnég, 2015.

Tato bakalarska prace se zabyva posouzenim financ¢ni situace podniku Pronext,
a. s.. Prace je rozdélena na cast teoretickou a vlastni. V teoretické casti budou
vysvétleny pojmy tykajici se problematiky finan¢ni analyzy podniku a dale metody
finan¢ni analyzy. Ve vlastni praci budou vyuzZity poznatky z teoretické Casti a téz
provedena aplikace metod finan¢ni analyzy na vybrany podnik. Pro vlastni praci
byly vyuzity metody absolutnich ukazatelli, pomérovych ukazateli a souhrnné
modely hodnoceni finan¢ni urovné. Cilem bakalarské prace je posoudit financni
situaci vybraného podniku pomoci vhodnych metod finan¢ni analyzy a navrhnout
opatieni vedouci ke zlepSeni situace.

Klicova slova

Finan¢ni analyzy, rozvaha, cash flow, pomérové ukazatele, absolutni ukazatele,
rentabilita.
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1 Uvod

V dnes$nim silném konkuren¢nim prostiedi je stdle vice dilezité, aby podniky
védély jak efektivné zhodnotit svou finan¢ni situaci. Podnikové finance se stavaji
sttedem pozornosti vSech podniki. Divodem miuze byt krize, ktera zacala v roce
2008, a jeji nasledky se v nékterych podnicich objevuji doposud. UZ z definice
podnikani, ktera zni: ,Podnikdni v soucasné dobé spocivd v samostatné, soustavné,
udrZitelné, dlouhodobé vydélecné Ccinnosti na vlastni odpovédnost, usilujici
o zhodnocovdni vlastniky investovaného kapitdlu k dosaZeni zisku a maximalizaci
trzni hodnoty podniku konkurenceschopnym uspokojovdnim poti'eb zdkaznikdi,
zaméstnancii a dalSich zdjmovych skupin v ménicim se globdlnim prostredi.”
(Martinovicova, Konecny, Vavrina, 2014, str. 10), je patrné, Ze zisk je hlavnim
motivem podnikani. Z pohledu podnikovych financi se ale cilem podnikani stava
finan¢ni stabilita a pravé finan¢ni analyza se pouziva jako nastroj pro zjisténi
»Zdravi“ podniku.

Finan¢ni analyza prestavuje vyznamnou soucast finan¢niho fizeni. Je
propojena s finan¢nim tcetnictvim, které poskytuje zakladni data a informace pro
finan¢ni analyzu. Odhali, jakych cilG se podniku podarilo dosahnout a ve kterych
jsou skryté mezery. Tato ziskana data se zpracuji pomoci jednotlivych metod a je
pak moZné z nich vytvorit Casovou tfadu, kterd zobrazuje vyvoj jednotlivych
ukazatelli v Case. Samotné informace maji ale malou vypovidaci schopnost.
Financni analyza dokaZe tyto informace rozsirit a umoznuje dospét k riznym
doporucenim, které mohou danou situaci podniku zlepsit. Tyto vystupy vyuZivaji
manazefi podniku k odstranéni problematickych mist.

Jako kazda véc ma i finan¢ni analyza své vyhody a nevyhody. Jedna z vyhod
finan¢ni analyzy je moZné porovnani s ostatnimi oborovymi podniky a zjisténi
piipadné pozice v daném oboru. Mezi nevyhody je mozZné zatadit rozdilné ucetni
praktiky v podnicich a vypovidaci schopnost pouzitych tcetnich vykazi.
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2 Cil a metodika prace

2.1 Cil prace

Cilem bakalarské prace je posoudit finan¢ni situaci vybraného podniku pomoci
vhodnych metod finan¢ni analyzy a navrhnout opatieni vedouci ke zlepSeni
situace. Vybrany podnik Pronext, a.s. se zabyva vyrobou stroji, vyrobnich
zarizeni a forem. Zhodnoceni finan¢ni situace bude provedeno pomoci metod
finan¢ni analyzy s vyuzitim dat, které byly poskytnuty podnikem Pronext, a.s..

2.2 Metodika prace

Pro vypracovani bakalarské prace byly nastudovany aktualni zdroje, které byly
pouzity ke zpracovani teoretické casti, kterd se tyka problematiky financ¢ni
analyzy. Teoreticka Cast slouzi jako podklad pro zpracovani vlastni prace. Bude
zde vysvétlena problematika finan¢ni analyzy, kdo vyuZiva finan¢ni analyzy,
vstupy do finan¢ni analyzy, metody finan¢ni analyzy, dale je zde uveden rozklad
ukazatele rentability vlastniho kapitadlu. Tato Cast je zamérena na vysvétleni
zakladnich pojmi z dané problematiky a na tuto ¢ast by méla navazat prakticka
prace.

Dale bude vypracovana cast vlastni, ktera vychazi z Literdarni reSerse.
Prvotné bude predstaven zvoleny podnikatelsky subjekt. Poté budou sestaveny
jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy pomoci metod z Literarni resSersSe. Tato ¢ast
bude rozdélena do tematickych celki zabyvajicich se vzdy danou skupinou
ukazatelli: horizontdlni analyza, vertikdlni analyza, analyza pomérovych
ukazatelii. V kapitole pomérové ukazatele budou vypocteny ukazatele likvidity,
aktivity, rentability, zadluZenosti a trzni hodnoty. Ziskané vysledky budou
vyuzity k posouzeni financni situace podniku, dale zde bude uvedeno hodnoceni
a navrhy na reSeni dané situace.

Vlastni prace slouzi k posouzeni finan¢ni situace vybraného podniku pomoci
vhodnych metod finan¢ni analyzy. Vzavéru bude provedeno zhodnoceni
vysledki a navrhnuta mozna doporuceni, kterych by podnik mohl vyuzit.
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3 Literarni reserse

V této Casti bakalarské prace jsou podrobné vysvétleny zakladni pojmy, které se
tykaji problematiky finan¢ni analyzy. Mezi né je mozné zaradit uzivatele financni
analyzy a vstupy do finan¢ni analyzy. Dale jsou vysvétleny zakladni metody
finan¢ni analyzy, které budou prakticky vyuzity pri zpracovani vlastni prace.

3.1 Financni analyza

V nasledujicim textu jsou uvedeny definice finan¢ni analyzy, co je cilem financ¢ni
analyzy, jaké postaveni zaujima finan¢ni analyza pfi hodnoceni projekti a co
pomaha financni analyza odhalit.

Finan¢ni analyzu je mozné zaradit mezi zakladni dovednosti kazdého
finan¢niho manaZera. Zavéry a poznatky ztéto analyzy se vyuZzivaji pro
strategické a taktické rozhodovani o investicich, pro reporting vlastnikiim,
véritelim
a dal$im pripadnym zajemcim. (Kislingerova, 2010)

Podle Riickové (2010) je hlavnim smyslem financéni analyzy pripravit
podklady, které slouZi ke kvalitnimu rozhodovani o fungovani podniku. Finan¢ni
analyza téz vyuziva informace z ucetnictvi. Z néj je mozné zjistit pomérné presné
hodnoty penéznich udajli, které se ovSem vztahuji kjednomu casovému
okamziku. Aby mohla byt tato data vyuzita k hodnoceni finan¢niho zdravi
podniku, musi byt podrobena pravé financ¢ni analyze.

Valach (1997) uvadi, Ze se jedna o metodu, kterd poméruje ziskané udaje
mezi sebou navzdjem a rozSifuje tak jejich vypovidaci schopnost. UmoZiiuje
dospét kurcitym zavéram o celkovém hospodareni a finan¢ni situaci podniku.
Tyto zavéry je pak mozné pouzit k pfijmuti urcitych rozhodnuti. Tato analyza
slouZzi k hodnoceni minulosti, soucasnosti a predpokladané budoucnosti podniku.

Podle Fotra (2011) =zaujimad finan¢ni analyza a hodnoceni projekti
v technicko-ekonomické studii projektu dulezité postaveni. Je tomu tak, protoZe
poskytuje zakladni informace pro rozhodovani o pfrijeti ¢i zamitnuti projektu.
Déle je mozné vyuZit finan¢ni analyzu k vybéru nejvhodnéjsi varianty projektu,
ktera by méla byt uskutecnéna.

Finan¢ni analyza patfi mezi metody, které celkové hodnoti finan¢ni situaci
podniku. Pomaha odhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou
kapitalovou strukturu, zda efektivné vyuZziva svych aktiv, zda je schopen vcas
splacet své zavazky a celou tfadu dalSich skutecnosti. (Knapkova, Pavelkova,
Steker, 2013)

3.2 Uzivatelé financni analyzy

Finan¢ni analyzu vyuZzivaji podle Kislingerové (2010) dva typy uzivateld. Tyto
typy se daji rozdélit na interni a externi uzivatele.
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3.2.1 Interni uzivatelé

e ManaZeri: v kratkodobém c¢asovém horizontu sleduji platebni schopnost
podniku. Je také zkoumana struktura zdroji a finan¢ni nezavislost podniku.
Velmi dilezitou polozkou finan¢ni analyzy je ziskovost. Tuto skuteCnost je
moZzné odlvodnit tim, Ze se manaZzeri za své jednani zodpovidaji vlastnikiim
podniku. Ddle téZ manaZeti zkoumaji likviditu podniku.(Rtckova, 2010)

e Zaméstnanci: se prirozené zajimaji o prosperitu a finan¢ni stabilitu
podniku, ve kterém pracuji. Dale je pro zaméstnance diilezité znat informace
0 jistoté zaméstnani, danych mozZnostech v socidlni a mzdové oblasti
a mnoho dalSich informaci tykajici se vyhod poskytovanych
zaméstnavatelem. (Kislingerova, 2010)

e Vlastnici podniku: se zajimaji predevsim o navratnost svych prostiedki.
Zaméruji se tedy na rentabilitu vloZeného kapitalu. (Knapkova, Pavelkova,
Steker, 2013)

e AKcionari: se zajimaji o to, zda jsou jejich penézni prostiedky vhodné
uloZeny, zda je podnik dobie veden, o stabilitu a likviditu podniku,
o disponibilni zisk. Hodnoti téZ své manaZery, zda jejich zaméry zajistuji
trvani a rozvoj podniku. (Kovanicova, Kovanic, 1995)

3.2.2 Externi uzivatelé

¢ Investori: poskytuji kapital podniku. Sleduji informace o finan¢ni vykonosti
podniku ze dvou diivodi. Prvnim divodem je ziskani dostatecného mnozstvi
informaci pro rozhodovani o piipadnych investicich v daném podniku.
Druhym diivodem je ziskani informaci, které informuji investory o tom, jak
podnik naklada se zdroji, které jim byly podniku poskytnuty. (Kislingerova,
2010)

e Konkurenti: se zajimaji o finan¢ni informace, které jsou srovnatelné s jejich
vlastnimi hospodarskymi vysledky. Zajimaji se o ukazatele rentability,
ziskovou marzi, velikost ro¢nich trzeb, solventnost, vysi a hodnotu zasob
a o jejich obrat. (Kovanicova, Kovanic, 1995) Konkurenti se snazi ziskat
vysledky téch podniki, kterym se na trhu dari. Témito vysledky se snazi
inspirovat a aplikovat dspéSné praktiky i u svého podniku. (Knapkova,
Pavelkov4, Steker, 2013)

e Banky a jini véritelé: véritelé se zajimaji hlavné o likviditu svych
obchodnich partnerti a jejich schopnosti splacet zavazky. (Knapkova,
Pavelkova, Steker, 2013) Banky sleduji dlouhodobou likviditu a hodnoti
ziskovost v dlouhodobém ¢asovém horizontu. (Rtackova, 2010)

e Stat a jeho organy: statni instituce zajima schopnost podnikii generovat

zisk a nasledny odvod dani do statniho rozpoctu. (Knapkova, Pavelkovs,
Steker, 2013)
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e Obchodni partneri: zaméruji se na schopnost podniku splatit své splatné
zavazky, solventnost, likviditu a zadluZenost. (Kislingerova, 2010) Mezi dané
obchodni partnery je mozné zaradit dodavatele a odbératele. Dodavatelé se
v kratkém obdobi zaméruji na schopnost hradit zavazky. V dlouhém obdobi
sleduji stabilitu podniku. Odbératelé se zaméruji na sledovani finan¢nich
potiZi daného dodavatele. (Griinvald, HoleCkova, 2009)

e Verejnost: zaméruje se na cinnosti, které jsou v rozporu s ochranou

.....

informace a analyzy téch podnik, které jsou kétovany na burze a po jejichz
akciich byva vyraznéjsi poptavka. (Kovanicova, Kovanic, 1995)

3.3 Vstupy do finan¢ni analyzy
V nasledujicim budou podrobnéji popsany zakladni zdroje informaci pro finan¢ni
analyzu, mezi, které je mozné zaradit:

e Rozvahu

e Vykaz ziski a ztrat

e Cash flow

3.3.1 Rozvaha

Rozvaha je zadkladnim ucetnim vykazem kazdého podniku. Informuje o tom, jaky
majetek podnik vlastni a z jakych zdroju je tento majetek financovan. Rozvaha se
sestavuje vZdy k urcitému datu. Musi zde platit zadkladni bilan¢ni rovnice, Ze
aktiva se rovnaji pasiviim. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)
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Tab. 1 Struktura rozvahy

AKTIVA PASIVA
Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital

Dlouhodoby nehmotny majetek  A.Il.  Kapitalové fondy
Dlouhodoby hmotny majetek AlIll.  Rezervni fondy, ...

Dlouhodoby finan¢ni majetek A.lV. VH minulych let
AV.  VH bézZného uc. obdobi

Obézna aktiva B. Cizi zdroje
Zasoby B.L Rezervy

Dlouhodobé pohledavky BIL.  Dlouhodobé zavazky
(NIIAN Kratkodobé pohledavky B.III.  Kratkodobé zavazky
VAN Kratkodoby financéni majetek B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci
D. Casové rozli$eni C. Casové rozli$eni

Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013

Aktiva predstavuji celkovou vysi ekonomickych zdroji, které podnik vlastni
v urcitém casovém okamziku. (Riic¢kova, 2010) Skladaji ze dvou zakladnich slozek
a to z dlouhodobého majetku a z obé&znych aktiv. (Kislingerova, 2010)

Dlouhodoby majetek, je takovy majetek, u néjz je doba premény na hotové
prostiredky del$i neZ jeden rok, nespotifebovava se najednou, ale postupné
prostfednictvim odpist. (Rickova, 2010) Podle Knapkové, Pavelkové, Stekera
(2013) je rozdélen dlouhodoby majetek na:

1. Dlouhodoby hmotny majetek je definovan jako majetek, ktery podniku
slouzi dlouhou dobu a postupné se opotfebovava. Patfi sem budovy
stavby, stroje, vyrobni zarizeni, pristroje, inventar a dopravni prostredky.
Dale je mozZné zaradit do této skupiny majetek, ktery podnik pouZziva
dlouhou doba a pritom se neopotifebovava. Mezi tento majetek patii
pozemky, umélecka dila a zlato. (Synek, 2011)

2. Dlouhodoby nehmotny majetek je sloZzen ze zfizovacich vydajd,
nehmotnych vysledki vyzkumu a vyvoje, softwaru, ocenitelnych prav.
Mezi ocenitelna prava lze zaradit licence, patenty, autorskd prava
a pramyslové vzory. Cena tohoto majetku je vysSsi neZ limit, ktery je
stanoveny zakonem a doba pouZitelnosti je delSi neZ 1 rok. (DluhoSova,
2006)

3. Dlouhodoby finan¢ni majetek, je sloZzen z cennych papird a podild,
jejichZ doba drzenti je delsi nez jeden rok. Jde napriklad o majetkové ucasti,
dluZné cenné papiry drzené do splatnosti, a jejichZ doba drZeni ptresahuje
jeden rok. (Kislingerova, 2010)
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ObéZzna aktiva méni postupné svoji podobu. Existuji v podobé vécné a penézni.
ObéZny majetek je v rozvaze usporadan podle likvidity od nejméné likvidnich
k nejlikvidnéjSim ¢astem majetku. (Kislingerova, 2010) Jedna forma obéZného
majetku prechazi v jinou. Nejdrive jsou za penize nakoupeny suroviny, ty se
zméni
v nedokoncené vyrobky, ty v hotové vyrobky, hotové vyrobky jsou preménény
v pohledavky, pohledavky v penize na uctech nebo v hotové penize. Oproti
dlouhodobému majetku, ktery se obraci velmi pomalu, je obrat obéZného majetku
velmi rychly. Cim rychleji se obraci, tim prinaseji vétsi zisk. (Synek, 2011)

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013) dale pridavaji k aktiviim ¢asové
rozliSeni, které zachycuje zistatky ucti casového rozliSeni nakladi pristich
obdobi. Mezi ¢asové rozliSeni naklada priStich obdobi je mozné zaradit predem
placené najemné. Kromé nakladli se zde objevuje i Casové rozliSeni prijmi
pristich obdobi napt. provedené a dosud nevyuctované prace. Dale pohledavky
za upsany zakladni kapital, které zachycuji stav nesplacenych akcii nebo podilt
jako jednu z protipolozek zakladniho kapitalu. Jsou to pohledavky za spolec¢niky,
akcionafi a ¢leny druZstva. Casto ale byva tato polozka nulova.

Pasiva jsou zdroje financovani podniku. (Rickova, 2010) Je mozné je Clenit
podle hlediska vlastnictvi: vlastni kapital a cizi zdroje. (DluhoSova, 2006)

Podle Pavelkové, Knapkové a Stekera (2013) se finanéni struktura sklada
z nasledujicich poloZek:

1. Vlastni kapital je takovy kapital, ktery zakladatel vloZil do podniku na
zacatku podnikani nebo jej postupné navysoval. (Scholleova, 2012) Tento
kapital je dle Knapkové, Pavelkové, Stekera (2013) tvoren z nasledujici ¢asti:

3.1. Zakladni Kkapital: sklddad se z penéZnich i nepenéznich vkladi
spolecniki. Spolecnost s rucenim omezenym a akciova spolec¢nosti maji
povinnost vytvaret zadkladni kapital a jeho vysi zapsat do obchodniho
rejstriku. (Synek, 2011)

3.2. Kapitalové fondy: jsou sloZzeny z fondl, které jsou vytvoreny
z externich zdroji. Tyto fondy nejsou tedy tvoreny ze zisku. Mezi
kapitalové fondy je tedy mozné zatadit emisni azio, dary, dotace na
porizeni majetku, vklady spole¢niki. (DluhoSova, 2006)

3.3. Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku: jsou fondy
tvorené interné ze zisku. Do téchto fondl je mozné zaradit rezervni
fond, statutarni fondy nebo fondy na zdkladé vlastniho rozhodnuti
spolecnosti. Patfi sem ocenlovaci rozdily z precenéni majetku a zavazkl
a pri preménach spolecnosti. (Knapkova, Pavelkova, Sterker, 2013)

3.4. Nerozdéleny zisk: je Cast zisku, kterd se nerozdéluje mezi majitele
podniku, ale slouzi k dalsimu podnikani. Tento zisk ovS§em nemusi nutné
predstavovat penize v pokladné nebo na bankovnim uctu. Proto mize
mit podnik, ktery ma velké mnoZstvi tohoto zisku v tiZivé platebni
situaci. (Synek, 2011)
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2. Cizi zdroje predstavuji dluh podniku, ktery musi byt v rtizné dlouhém
¢asovém horizontu uhrazen. ProtoZe si jej podnik zaptijcuje, je zfejmé, Ze
za néj plati aroky a ostatni vydaje spojené se ziskavanim tohoto kapitalu.
Kratkodoby kapital byva zpravidla levnéjsi nez dlouhodoby kapital
a zaroven také, Ze cizi kapital je levnéjsi nez kapital vlastni. Cizi kapital je
sloZen z rezerv, které je mozno rozdélit na zakonné a ostatni. Dlouhodobé
zavazky, které maji dobu splatnosti delSi nez jeden rok, a odloZeny danovy
zavazek, kratkodobé zavazky a bankovni dvéry a vypomoci. (Rickova,
2010)

3. Casové rozliseni zachycuje ziistatky vydaji ptristich obdobi napt. ndjemné
placené pozadu a zistatky vynost pristich obdobi napt. predem pfrijaté
najemné, predplatné. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)

Rickova (2010) uvadi mozna uskali pti analyze rozvahy:

e NejzasadnéjSim problémem analyzy rozvahy je fakt, Ze popisuje stav na
zakladé historickych cen.

e Zobrazuje stav hodnot kdanému okamziku bez ohledu na celkovou
dynamiku podniku. Toto uskali se stava méné problematickym v okamziku,
pokud jsou data fazena do Casové rady.

e Nepracuje s casovou hodnotou penéz. Neuvadi jaka je soucasna hodnota
aktiv a pasiv, protoZe nebere ohled na vliv vnéjSich faktort. Tyto faktory
mohou ovSem vyrazné ovlivnit vybrané polozky rozvahy.

3.3.2  Vykaz ziski a ztrat

Smyslem vykazu je informovat o ispéSnosti prace podniku. Jde tedy o informace
o vysledku, kterého podnik dosahl svou podnikatelskou cinnosti. Zachycuje
vztahy mezi vynosy a naklady. (Kislingerova, 2010)

Vynosy je mozné popsat jako penézni Castky, které podnik ziskal
z veSkerych svych aktivit za dané obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi
doslo kjejich inkasu. Naklady je pak mozné definovat jako penézni Castky, které
podnik v daném obdobi vynalozil na ziskdni vynost, i kdyZ kjejich zaplaceni
nemuselo v daném obdobi dojit. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)

V ramci analyzy vykazu zisku a ztraty se podnik snazi zjistit, jak jednotlivé
polozky vykazu ovlivnily vysledek hospodareni. (Riickova, 2010)

Vykaz ziskl a ztraty poskytuje informace o hospodareni podniku za dané
obdobi. Z tohoto dlivodu se jedna o veli¢iny tokové. Je sloZzen ze tii zakladnich
casti, které se zabyvaji vysledky hospodareni z provozni, finan¢ni a mimoradné
¢innosti.(Scholleovd, 2012)

Dale jsou zde wuvedeny nejCastéji pouZzivané zkratky, které jsou
charakteristické pro vysledky hospodareni podniku.
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Tab. 2 Casto pouzivané anglické zkratky charakterizujici vysledky hospodaieni podniku

Zkratka Anglické znéni Cesky preklad Vysvétleni
Earning after Tax Zisk pozdanéni  Vysledek hospodateni za
(Cisty zisk) ucetni obdobi
Earning before Tax Zisk pred EAT + dan za béZnou
zdanénim ¢innost + dai za

mimoradnou ¢innost
EBIT Earning before Interest Zisk pred uroky = EBT + nakladové aroky
and Tax a zdanénim

WUV Earning before Zisk ptred uroky, EBIT + odpisy
Interest, Tax, zdanénim a
Amortizing and odpisy
Depreciation

[0V Net Operation Profit Provozni zisk po  Nejlepsi odhad EBIT * (1
after Tax zdanéni - t), kde t je dafiova sazba

Zdroj: Scholleova, 2012

3.3.3 Cash flow

Cash flow zachycuje rtizné druhy vynost, nakladl a zisku v obdobi jejich vzniku,
bez ohledu na to, zda vznikaji readlné penézni piijmy ¢i vydaje. Z tohoto diivodu
nastava ¢asovy nesoulad mezi naklady a vydaji, vynosy a prijmy, ziskem a stavem
penéznich prostiedkl. Tento problém pomaha odstraniovat pravé sledovani cash
flow. (Knapkova, Pavelkova, Sterker, 2013)

3.4 Zakladni metody financ¢ni analyzy

Knapkova, Pavelkova a Steker uvadéji ve své publikaci Finanéni analyza:
Komplexni privodce s priklady (2013) zakladni metody, které se pfi financ¢ni
analyze pouZivaji:

¢ Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelt

Analyza tokovych ukazatelt

Analyza rozdilovych ukazatelt

Analyzy pomérovych ukazateld

V nasledujicim textu bude podrobnéji vysvétlena analyza pomérovych ukazatell
a analyza stavovych ukazateld s uvedenymi zplisoby vypoctu Pro zacatek zde
bude uveden postup financ¢ni analyzy.

Postup financ¢ni analyzy zahrnuje dle Synka (2011, str. 352) tyto kroky:

1. ,Uprava a agregace ukazateli (hodnot ukazatelii) rozvahy, vysledovky
a vykazu cash flow. Uprava dat spociva v kontrole ocenéni podle soucasné
situace na trhu.
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2. Analyza absolutnich ukazatelil, a to v ¢ase, pomoci indexii retézovych
i bdzickych popr. odvozeni trendii regresni a korelacni analyzou nebo
pomoci grafii; téZ srovndni udajii rozvahy a vysledovky s pldnovanymi
hodnotami.

3. Analyza vykazii sestavenych v procentnim vyjddreni, a to v case
i mezipodnikové (benchmarking).

4. Vypocet pomérovych ukazateli.

5. Srovndni pomérovych ukazatelii sodvétvovymi primeéry (komparativni
analyza, zvand téz sektorovd analyza) se standardnimi nebo prahovymi
hodnotami (prahu, obvykle Cisla 0 nebo 1 by podnik nemél dosdhnout),
s konkurencnimi podniky nebo s nejlepsim podnikem v oboru.

6. Hodnoceni pomérovych ukazatelii v Case (zdklad finanéniho hodnoceni
podniku).

7. Hodnoceni vzdjemnych vztahiti mezi pomérovymi ukazateli (systém Du Pont,
pyramidovd soustava ukazatelil).

8. Vypocet a hodnoceni dalsich ukazatelii (vétsinou absolutnich - napt. MVA,
EVA)

9. Aplikace specifickych postupti (modely predikce financni tisné, bonitni
modely, SWOT analyza, spider graf, analyza bodu zvratu).

10. Ndvrh na opatieni (analyza odhaduje slabd a silnd mista ekonomiky
podniku a slouZi tak jako podklad pro financni Fizeni, pldnovdni
a prognézovdni).”

3.5 Analyza absolutnich ukazatelt

Absolutni ukazatele se vyuzivaji k analyze vyvojovych trendi. Slouzi tedy ke
srovnani vyvoje v Casovych radach. Proto se této analyze tika horizontalni. Dale
se také pouzivaji k procentnimu rozboru komponent. To znamend, Ze se
jednotlivé polozKky vykazi vyjadri jako procentni podily téchto komponent. Odtud
plyne nazev vertikalni analyza. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)

3.5.1  Horizontalni analyza (analyza trendii)

Horizontdlni analyza se zabyva casovymi zménami absolutnich ukazatelt.
Zakladnim predpokladem jsou dostatecné dlouhé casové rady. Diky témto
casovym Faddm nevznikaji neptesnosti zhlediska interpretace vysledkd.
(Rackova, 2010)

Porovnava zmény jednotlivych ukazateld v ¢asové radé. Pri analyze se berou
v tvahu jak zmény absolutni, tak i procentni zmény jednotlivych poloZek vykaz.
Tyto zmény se berou po radcich tudiz horizontalné. Proto je moZné hovorit
o horizontaln{ analyze absolutnich ukazateld. (Sedlacek, 1998)

Interpretace zmén jednotlivych ukazatell v ¢asové radé, musi byt provedena
obezretné a komplexné. Musi byt brany do uvahy jak zmény absolutni, tak zmény
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relativni. Pro vypocet absolutni a relativnich zmén jsou zde uvedeny nasledujici
vzZorce:

Absolutni zména = Ut - Ut-1 = AUt (1)

Relativni zména = (Ut - Ut.1) /U1 = A Ut/ U (2)
¢ Utje hodnota ukazatele,
e tje bézny rok,
e t-1je predchazejici rok. (Dluhosova, 2006)

3.5.2  Vertikalni analyza (analyza struktury, procentni rozbor
komponent)

Vertikalni analyza se pouziva ke zjisténi vyznamu jednotlivych dil¢ich slozek
a jejich sloZeni vybraného souhrnného absolutniho ukazatele. VyuZiva se zejména
pti analyze aktiv a pasiv podniku. Vzorec pro vypocet vertikalni analyzy ma tuto
podobu:

Podil celku = Y (3)
Su
¢ Uij, je hodnota dil¢iho ukazatele,
e YUi je velikost absolutniho ukazatele. (DluhoSova, 2006)

3.6 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérova analyza davd do poméru jednotlivé polozky vzajemné mezi sebou.
Postupy pomérové analyzy se nejcastéji shrnuji do nékolika skupin ukazateld.
Tyto skupiny ukazatelli je moZné nazvat jako soustavy ukazatelli. Divodem pro
existenci nékolika soustav ukazatelli je skuteCnost, Ze podnik je slozity
organizmus

a charakteristika finan¢ni situace nemize byt provedena pouze s jednim
ukazatelem. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

Pomérové ukazatele jsou nejCastéji pouzivanym rozborovym postupem
ucetnich vykazili, protoze tato analyza vychazi zuadaji zakladnich ucetnich
vykazl. K této analyze se tedy pouzivaji zakladni ucetni vykazy, ke kterym ma
pristup externi finan¢ni analytik. (Rackova, 2010)

Tridéni pomérovych ukazatelli podle Kovanicové a Kovanice (1995):

e Rentabilita (vynosnost): ukazatele poméruji zisk s dalSimi veliCinami.
Pouzivaji se k zhodnoceni aspésnosti dosahovani podnikatelskych cili.

o Aktivita: méri efektivnost podnikatelské cinnosti a vyuziti.
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e ZadluZenost: : tyto ukazatele slouzi k zhodnoceni vyse rizika, ale i jako mira
schopnosti podniku znasobit své zisky vyuZitim cizich zdroj.

e Likvidita: je oznacovdna jako schopnost urc¢itého podniku splacet
kratkodobé zavazky.

e Ukazatele kapitalového trhu: se zabyvaji hodnocenim ¢innosti z hlediska
zajmu soucasnych a budoucich akcionari.

3.6.1 Ukazatele likvidity

Nejdrive je potfeba se seznamit se zakladnimi pojmy v dané oblasti a to je
likvidita, solventnost a likvidnost.

,Likvidita je vyjddreni schopnosti podniku premeénit svd aktiva na penéZni
prostredky a témi kryt véas, v poZadované podobé a na poZadovaném misté vSechny
splatné zdvazky. Likvidnost vyjadruje miru obtiZnosti transformace majetku do
hotovostni formy. Solventnost je vyjddrenim schopnosti podniku hradit vcas,
vpoZadované vysi a na  poZadovaném  misté  vSechny  splatné
zdvazky.“(Kislingerova, 2010, str. 103)

Ukazatele likvidity slouzi k zjiSténi schopnosti podniku uspokojit nebo téz
vyrovnat své splatné zavazky. Pouzivaji se k posouzeni schopnosti podniku
vyrovnat své dluhy, kdyZ nastane doba jejich splatnosti. (Synek, 2011)

Podle Riickové (2010) cleni ukazatele likvidity na tii zakladni a to okamzita
likvidita, pohotova likvidita a béZna likvidita.

Bézna likvidita: méri platebni schopnost podniku. V citateli se uvadeéji
veSkera obézna aktiva a ve jmenovateli veSkeré kratkodobé zavazky, které maji
dobu splatnosti krat$i nez jeden rok. Je to pomérné hruby ukazatel platebni
schopnosti, ale pro svou jednoduchost je v praxi velmi rozsifeny. UmozZiuje
srovnani s odvétvovym priimérem. Optimalni hodnota tohoto ukazatele leZi
v intervalu 1,5 - 2,5. Cim je hodnota vyssi, tim mensi je riziko platebni
neschopnosti.

Obéina aktiva

Bézna likvidita = — — (4)
Kratkodobé zavazky

(Synek, 2011)

Kislingerova ve své publikaci ManaZerské finance (2010) udava tri zakladni
strategie, pro které uvadi intervaly hodnot, kterych by béZzna likvidita méla
dosahovat. Podle priimérné strategie by se méla bézna likvidita pohybovat
v intervalu 1,6 - 2,5, podle konzervativni strategie ma byt tato hodnota vyssi nez
2,5 a podle agresivni nizsi nez 1,6, ale ne niZsi neZ 1. Management podniku se sdm
rozhoduje, kterou strategii zvoli. Vybér strategie zavisi na tom, zda chce podnik
dosahnout vysokého vynosu nebo radéji preferuje nizké riziko.

Ovsem Knapkova, Pavelkova a Steker (2013) pouZivaji pro vypocet bézné
likvidity nasledujici vzorec:
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Obézina aktiva

Bésna likvidita = (5)

Kratkodobé cizi zdroje
Podle autort bézna likvidita udava, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé
cizi zdroje. Doporucena hodnota se nachazi v rozmezi 1,5 - 2,5. Pfi rovnosti
obézného majetku a kratkodobych zavazkii, hodnota ukazatele je rovna 1. Za této
situace je ovSem podnikova likvidita znacné rizikova, v pripadé, Ze je obrat
kratkodobych cizich zdroji vyss$i neZ obrat obéznych aktiv. (Knapkova,
Pavelkova, Steker, 2013)

Je tedy patrné, Ze se metody pro vypocet bézné likvidity liSi u kazdého
z autord. Synek ve svém vzorci uvadi pouze kratkodobé zavazky, zatimco
Knapkova, Pavelkova a Steker uvadéji kratkodobé cizi zdroje. Hodnota
jmenovatele bude tedy vyssi v pripadé metody uvedeného u Knapkové, Pavelkové
a Stekera, protoZe kratkodobé cizi zdroje v sobé zahrnuji jak kratkodobé zavazky,
tak i kratkodobé bankovni Gvéry. Co se, ale neménti je interval pro doporuc¢enou
hodnotu.

Pohotova likvidita je vytvorena tak, Ze z ukazatele bézné likvidity byly
vylouceny nejméné likvidni ¢asti z obéznych aktiv a to jsou zasoby. Dilezité je
porovnani hodnot s podniky a sledovani vyvoje ukazatele v ¢ase. Doporucena
hodnota se pohybuje v intervalu 0,7-1,0, u konzervativni strategie 1,1-1,5
a v pripadé agresivni strategie jsou hodnoty v intervalu 0,4-0,7. Nabyva-li
ukazatel hodnoty 1, znamend to, Ze podnik by mél byt schopen vyrovnat své
zavazky bez nutnosti prodeje zasob.

Obézna aktiva—Zasoby (6)

Pohotova likvidita = - —
Kratkodobé zavazky

(Kislingerova, 2010)

Pri vypoctu tohoto ukazatele se berou v ivahu pouze pohotové prostredky
z celkovych obéZnych aktiv. Mezi tyto pohotové prostiedky lze zaradit napriklad
pokladni hotovost, penize na bankovnich uctech a obchodovatelné cenné papiry.
Vhodné je snizit Citatele tohoto ukazatele o nedobytné pohledavky, pripadné
o pohledavky, jejichZ navratnost je pochybna. Mezi tento druh pohledavek je
mozné zaradit naptiklad pohledavky po lhiité splatnosti, a likvidita nizka.
(DluhoSova, 2006)

Pohotova likvidita =

Kratkodobé pohledavky+Kratkodoby financni majetek (7)
Kratkodobé cizi zdroje

Doporucena hodnota tohoto ukazatele se nachazi v rozmezi 1 - 1,5. Pfi
poméru menSim nez 1 musi podnik spoléhat na pripadny prodej zasob.
(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)

Opét jako v pripadé bézné likvidity se autori ve svych metodach neshoduji.
Zatimco Kislingerova ve svém vzorci uvadi v cCitateli hodnotu obéznych aktiv
snizenou o zasoby. Tudiz v Citateli zlistdva hodnota dlouhodobych i kratkodobych
pohledavek a kratkodobého finan¢niho majetku vydélend hodnotou
kratkodobych zavazkid. Knapkova, Pavelkova a Steker uvadéji v Citateli vzorce
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pouze kratkodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek bez dlouhodobych
pohledavek, podélenych celkovou hodnotou kratkodobych cizich zdroji. Coz
znamend, Ze hodnota bude vyssi v pripadé Kislingerové. Intervaly doporucené
hodnoty se ndm v obou pripadech lisi.

Hotovostni likvidita: hotovosti se rozumi vSechny pohotové platebni
prostiedky. Tyto prostiedky v sobé zahrnuji nejen sumu prostiedkli na béZném
nebo jiném uctu, v pokladné, ale také volné obchodovatelné kratkodobé cenné
papiry
a Seky. Doporucena hodnota ukazatele je 0,2.

Penézni prostredky

Hotovostni (penézni)likvidita = (8)

Kratkodobé zavazky

(Kislingerova, 2007)

V publikaci Financni analyza: Komplexni priivodce s priklady (Knapkova,
Pavelkova, Steker, 2013) je uveden nasledujici zptsob vypoétu hotovostni
likvidity:

Kratkodoby finanéni majetek

Hotovostni likvidita = 9)

Kratkodobé cizi zdroje
Doporucena hodnota lezi v intervalu 0,2 - 0,5. Pokud podnik dosahuje vysokych
hodnot, znamena to, Ze neefektivné vyuziva své financni.

Opét jako u dvou vySe uvedenych likvidit se autofi neshoduji ve svych
metodach vypoctu hotovostni likvidity. Vzorec, ktery uvadi Kislingerova pro
vypocet hotovostni likvidity, jsou v C(Citateli penézni prostredky vydélené
kratkodobymi zavazky. Zatimco Knapkova, Pavelkova a Steker uvadéji ve svém
vzorci v Citateli kratkodoby finan¢ni majetek vydéleny kratkodobymi cizimi
zdroji, které v sobé obsahuji kratkodobé =zavazky vic¢i dodavateltim,
zaméstnancim a statu a kratkodobé bankovni uvéry. Zatimco Kislingerova uvadi
pouze doporu¢enou hodnotu 0,2 tak Knapkova, Pavelkovd a Steker uvadéji
doporuceny interval hodnot 0,2 - 0,5.

3.6.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity udavaji, jak ispéSné vyuzivd management podniku sva aktiva.
Pro kazdé odvétvi jsou typické jiné hodnoty. Proto se tyto skupiny ukazatell
porovnavaji vztahu kodvétvi, ve kterém podnik puasobi. ProtoZe ukazatel
poméruje nejcastéji tokovou veli¢inu, coz jsou napriklad trzby k veli¢iné stavové,
je mozné vyjadrit tento ukazatel ve dvou verzich:

e Obratkovost (rychlost obratu) - udava pocet obratek aktiv za obdobi,
nejcastéji se pouziva obdobi jednoho roku,

e Doba obratu - vyjadfuje pocCet dni, nékdy téz let, po které trva
obratka.(Kislingerova, Hnilica, 2008)

Cim vyssi je pocet obratd, tim krat$i dobu je majetek vazan a tim se zvysuje
rentabilita podniku. Dobu obratu je potifeba co nejvice zkratit, a naopak zvysit
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obratkovost. ZjednoduSené lze rici, Ze se podnik snazi maximalizovat obratky
a minimalizovat doby obratu. (Scholleova, 2012)

Ukazatele méri, jak efektivnost vyuZzivani aktiv. Pokud jich vice, nez je
potreba, vznikaji mu zbyte¢né naklady a tim nizky zisk. Na druhé strané pokud
jich ma malo, prichazi o trZby, které by mohl ziskat. Ukazatele se pocitaji pro
jednotlivé skupiny aktiv: a to pro zasoby, pohledavky, stala aktiva a pro celkova
aktiva. (Synek, 2011)

Obrat aktiv méri efektivnost vyuziti aktiv. Lze ho zaradit mezi komplexni
ukazatele a udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. (Kislingerova, 2010)
Cim vy3si je hodnota ukazatele, tim je na tom podnik lépe. Minimalni
doporucovana hodnota tohoto ukazatele je 1. Avsak hodnotu tohoto ukazatele
ovliviiuje
i prislusnost k danému odvétvi. Nizka hodnota znamena neiimérnou majetkovou
vybavenost podniku a jeho neefektivni vyuziti. Hodnota aktiv se dosazuje v netto
hodnoté. Je moZné ho vyjadrit nasledujicim vztahem:

Trzby

Obrat aktiv = -
Aktiva

(10)

(Knapkova, Pavelkovi, Steker, 2013)

Obrat dlouhodobého majetku méri efektivnost vyuzivani budov, stroju,
zarizeni a jinych dlouhodobych majetkovych ¢asti. Udava, kolikrat se dlouhodoby
majetek obrati v trzby za rok. Pri mezipodnikovém srovnani by se neméla
opomenout celkova odepsanost aktiv. Vysoka odepsanost totiZ zlepSuje hodnotu
ukazatele. Dale také ocenéni jednotlivych majetkovych ¢asti ovliviiuje vypovidaci
schopnost ukazatele. Lze jej vypocitat podle nasledujiciho vzorce:

Trzby

Obrat dlouhodobého majetku = (11)

Dlouhodoby majetek
(Kislingerova, 2010)

V pripadé, Ze podnik vyuziva ve velké mire leasing jako formu financovani
své ¢innosti, znamena to, Ze rozvaha neni ovlivnéna na strané aktiv hodnotou
dlouhodobého majetku, ktery byl formou leasingu potizen. TudiZ je hodnota
obratovosti dlouhodobého majetku vyrazné nadhodnocena. (Knapkovj,
Pavelkov4, Steker, 2013)

Obrat zasob udava, kolikrat je v priibéhu roku kazda polozka zasob podniku
prodana a znovu uskladnéna. Slabinou tohoto ukazatele je, Ze trzby odrazeji trzni
hodnotu. Ale jednotlivé poloZky zasoby jsou uvadény v potizovacich cenach. Tyto
porizovaci ceny je moZné oznacit jako nakladové ceny. Proto ukazatel casto
nadhodnocuje skute¢nou obratku zasob. Jedna z moZnosti odstranéni této slabiny
je pouzit v Citateli naklady na prodané zboZi misto hodnoty trzeb. OvSem ve
vétsSiné pripadd je vzorec vyjadren strzbami v Citateli. Je mozné jej vyjadrit
nasledujicim vztahem:
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Obrat zasob = m (12)
Zasoby
(Sedlacek, 1998)

Pokud dosahuje hodnota ukazatele v porovnani sodvétvovymi priméry
lepsSich hodnot, znamena to, Ze podnik nema zbytecné nelikvidni zasoby, které by
vyZadovaly nadbytecné financovani. (Kislingerova, 2010)

Doba obratu zasob udavi, jak dlouho trva jeden obrat. Je to tedy doba,
nejcastéji vyjadirena ve dnech, nutna k tomu aby se penézni prostredky premeénily
na vyrobKky a zboZzi a nasledné zpét do penéznich prostiredki.

Primérny stav zasob

Doba obratu zasob = * 360 (13)

Triby

(Knapkova, Pavelkovi, Steker, 2013)

Vhodnéjsi neZ trzby jsou podle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013)
v pripadé hodnoceni obratu jednotlivych druhti zasob naklady. Prikladem mohou
naklady na prodané zbozi. Proto uvadeéji téz nasledujici zplisob vypoctu doby
obratu zasob:

Pramérny stav zasob
Néaklady

Doba obratu zasob = * 360 (14)
Obrat pohledavek vyjadiuje pomér trzeb a priimérného stavu obchodnich
pohledavek. Vypocet tohoto ukazatele je uveden pomoci nasledujiciho vztahu.

Obrat pohledavek = m—b,y (15)
Pohledavky

(Fotr a kol,, 2012)

Doba splatnosti pohledavek nékdy téZ oznacovand jako doba obratu
pohledavek vypovida o strategii rizeni pohledavek. Udava, za jak dlouho jsou
primérné placeny faktury. Pokud hodnota tohoto ukazatel prekracuje doby
splatnosti pohledavky, je nutné provérit platebni kdzen odbératelli. Vypocet je
vyjadien pomoci nasledujiciho vztahu:

Pohledavky

Doba splatnosti pohledavek = ————* 360 (16)
Triby

(DluhoSova, 2006)

Je to doba po, kterou podnik musi ¢ekat na inkaso plateb. Vyjadiuje tedy
pocet dni, které uplynou, neZ dojde kinkasu trZeb. Po tuto dobu jsou trzby
zadrZené v pohledavkach. Pfi hodnoceni vysledku tohoto ukazatele je potreba
vzit v ivahu nejen zvyklosti dané zemé, ale i velikost podniku, jeho postaveni na
trhu a mnoho dals$ich faktori. (Kislingerova, 2010)

Obrat zavazki lze vyjadrit jako pomér trzeb a zavazkld. Pomoci tohoto
ukazatele je mozné vyjadrit ukazatel doby obratu zavazki.
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Trzby

Obrat zavazkl = (17)

Zavazky

(Rackova, 2010)

Doba obratu zavazku vyjadruje pocet dni, na které poskytli dodavatelé
obchodni uvér podniku. Tento ukazatel vypovida o platebni discipliné podniku
vici jeho dodavateltim.

Zavazky
Triby

Doba obratu zavazkl = * 360 (18)

(Dluhosova, 2006)

Doba splatnosti kratkodobych zavazkii udava dobu, nejcastéji ve dnech,
po které zistavaji kratkodobé zavazky neuhrazeny. Podnik tedy vyuziva
bezplatni obchodni uvér. Ve jmenovateli jsou uvedeny denni trzby z prodeje
vlastnich vyrobki a sluzeb a z prodeje zbozi jako zdroj pro splaceni kratkodobych
zavazka.

Kratkodobé zavazk
Y+ 360

Doba splatnosti kratkodobych zdvazkl = (19)

Triby
(Kislingerova, 2010)

3.6.3 Ukazatele zadluzZenosti

Na zacatku této subkapitoly bude velmi dtlezité definovat pojem zadluZenost.
Nasledné zde budou uvedené ukazatele zadluZenosti.

K definovani pojmu zadluZenost je mozné vyuzit definici, kterou popsala
Rickova ve své publikaci Financ¢ni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi
(2010). ZadluZenost je moZzné popsat jako skutecnost, kdy podnik vyuziva
k financovani aktiv cizi zdroje. V redlné ekonomice a predevsim u velkych
podniki nepfichazi v ivahu, aby podnik financoval veskera sva aktiva z vlastniho
kapitalu, anebo jen z cizich zdrojt.

Ukazatele zadluZenosti popisuji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji. Vysoka
zadluZenost, nemusi nutné znamenat negativni charakteristiku pro podnik.
(Kislingerova, Hnilica, 2008)

Dilezitym cilem finan¢niho ftizeni je dosdhnout optimalni zadluZzenosti.
Optimalni zadluZenost znamend, Ze podnik dosdhnul optimalniho poméru
vlastnich a cizich zdroji. Vyuzivani vlastnich zdroj, miize vést k finan¢nimu
zatézovani podniku. ZadluZenost sama o sobé nemusi byt oznaCovana jako
negativni charakteristika podniku. Ve financ¢né stabilnim podniku mtze rist
zadluZenosti prispivat k celkové rentabilité. (DluhoSova, 2006)

Ukazatel arokového Kryti je mozné vypocitat podle nasledujici metody:
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EBIT
Celkovy nakladovy urok

Urokové kryti = (20)
VySe tohoto ukazatele vyjadruje, kolikrat celkovy efekt reprodukce pokryje
urokové platby, to znamena celkovy nakladovy urok. Za krajni bod investice
a spekulace se povazuje hodnota 3. (Kislingerova, 2010)

Tento ukazatel je mozné vyjadrit jako pomér zisku pred uroky a zdanénim
k nakladovym droklim. Udava, kolikrat je podnik schopen kryt aroky z ciziho
kapitalu poté, co jsou uhrazeny vSechny naklady souvisejici s produktivni
¢innosti podniku. (Scholleova, 2012)

Pokud ukazatel dosahl hodnoty 1, znamena to, Ze podnik vytvoril zisk, ktery
je dostate¢ny pro splaceni urokl vériteliim. OvSem na stat v podobé dani a na
vlastnika v podobé cCistého zisku jiZ nic nezbylo. Z uvedeného vypliva, Ze tato
hodnota neni pro podnik dostacujici. Doporucena hodnotu tohoto ukazatele vyssi
nez 5. (Knapkova, Pavelkov4, Steker, 2013)

Celkova zadluZenost je zakladnim ukazatelem zadluZenosti.

Cizizdroje

Celkova zadluZzenost = (21)

Aktiva celkem

Doporucend hodnota se pohybuje mezi 30-60%. U posuzovani zadluZenosti je
vSak nutné respektovat prislusnost k odvétvi a ale také schopnost splacet aroky
z dluhti. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)

Cim je hodnota tohoto ukazatele vy$$i, tim vy3$i je riziko na sebe vétitelé
prebiraji. Tento ukazatel ma vyznam zejména pro dlouhodobé véritele, mezi
které je mozné zaradit komerc¢ni banky. (DluhoSova, 2006)

Mira zadluZenosti se vypocita podle nasledujiciho vztahu:

Cizi zdroje

Mira zadluzenosti = (22)

Vlastni kapital
Mira zadluZenosti poméruje cizi a vlastni kapital. Tento ukazatele je vyznamny
pro banku v pripadé Zadosti o novy uvér, kterd rozhoduje, zda avér poskytnout, Ci
nikoli. Pro posuzovani je dtlezity i jeho ¢asovy vyvoj. Sleduje se vyvoj cizich
zdroj(, zda se jejich pomér zvySuje, Ci snizuje. Ukazatel téZ signalizuje, do jaké
miry by mohly byt ohroZeny naroky vériteld. (Knapkova, Pavelkova, Steker,
2013)

Dlouhodoba zadluZenost vyjadiuje, jaka ¢ast aktiv firmy je financovana
dlouhodobymi dluhy. Napomaha nalézt optimalni pomér dlouhodobych
a kratkodobych cizich zdroji. Do dlouhodobych cizich zdroji se zahrnuji
dlouhodobé obchodni zavazky, avéry a rezervy.

Dlouhodoby cizi kapital

Dlouhodoba zadluzenost = (23)

Celkova aktiva

(Sedlacek, 1998)
Kratkodoba zadluZenost je dana pomérem kratkodobého ciziho kapitalu
(kratkodobé zavazky, bézné bankovni uvéry) s celkovymi aktivy.
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Kratkodoby cizi kapital

Kratkodoba zadluZenost = (24)

Celkova aktiva

(Sedlacek, 1998)
Ukazatel finan¢ni paky, vyjadiuje Ucast cizich zdroji na zvySeni celkové
vynosnosti vlastniho kapitalu.

Celkova aktiva

Finantni paka = (25)

Vlastni kapital
(Nyvltova, Marinic, 2010)

Pokud podnik kryje své potieby pouze zvlastnich zdroji, dochazi
k finan¢nimu zatéZovani podniku. ZadluZenost tedy nemusi znamenat negativni
charakteristiku pro podnik, Naopak vede ke zvySeni rentability. (DluhoSova,
2006) Je ovsem nutné vzit v ivahu, zZe vyssi zadluZenost sebou prinasi zvysené
riziko. (Synek a kol., 2002)

Mira samofinancovani vyjadiuje pomér, v jakém jsou aktiva podniku
financovana penéznimi prostiedky akcionarl. Tento ukazatel je mozné zaradit
mezi doplnkové ukazatele k celkové zadluZenosti. Soucet miry samofinancovani
a celkové zadluZenosti by mél byt roven jedné nebo v pripadé procentniho
vyjadireni 100%.

Vlastni kapital

Mira samofinancovani = * 100 (%) (26)

Celkova aktiva

(Vavrova, 2014)

podniku. Prekapitalizovani udava, ze podnik nedostatecné vyuziva cizich zdrojt
a tim udrzuje velké mnoZstvi vlastniho Kkapitalu. Zatimco podkapitaliovani
nastava tehdy, pokud je podnik prili§ zadluZen. Hodnota ukazatele, by méla byt
vys$i nez 1, protoZe by podnik mél dlouhodoby majetek kryt dlouhodobym
kapitalem.

Dlouhodobé zavazky+Vlastni kapital
Stala aktiva

Podkapitalizovani = (27)

K priznakiim podkapitalizovani je mozné zaradit rist obratu pohledavek,
zkraceni doby obratu zasob a vysoké dlouhodobé tvéry podniku. (Zivélova,
2007)

3.6.4  Ukazatele vynosnosti (rentability, ziskovosti)

Rentabilita vloZeného Kkapitalu, je zakladnim meéfitkem schopnosti podniku
dosahovat zisku pri pouZiti investovaného kapitalu Jinymi slovy feceno, je to
schopnost podniku vytvaret nové zdroje. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)
Ukazatele rentability jsou ukazatele, kde se v Citateli vyskytuje néjaké
polozka odpovidajici vysledku hospodareni a ve jmenovateli néjaky druh
kapitalu, respektive trzby. Slouzi k hodnoceni celkové efektivnosti dané cinnosti.
Jedna se
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o ukazatele, které budou nejvice zajimat akcionare a potenciadlni investory.
Ukazatele rentability by mély mit v ¢asové radé obecné rostouci tendenci.
Doporucené hodnoty jednotlivych ukazateli nebyvaji bézné uvadény. (Ruckova,
2010)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) vyjadiuje miru zhodnoceni vlastnich
zdroji, které pouZil investor. (Fotr, 2011) Je jednim z klicovych ukazatel(i, na
ktery zaméruji pozornost akcionari, spolecnici a dals$i investori. Méri, kolik
Cistého zisku pripada na jednu korunu investovaného kapitalu akcionarem.

Cisty zisk
ROE = Vlastni kapital (28)
Vlastni kapital v sobé zahrnuje jak zakladni kapital, tak i emisni aZio, zakonné
a dalsi fondy vytvarené ze zisku a zisk béZného obdobi. (Kislingerova, 2010)
Problémem u ukazatele ROE mtze byt skutec¢nost, Ze pokud je bran podil
Cistého zisku k vlastnimu kapitalu podniku z udaji k danému datu, mtize byt
podhodnocena skutecnda ziskovost podniku. Zisk byl vytvaren postupné
v pribéhu celého roku, a nebyl tak k dispozici v celé své vysi jako zdroj
financovani aktivit podniku. Hodnota jmenovatele je tedy vyssi, neZ jaky zisk mél
podnik k dispozici. DosaZeny vysledek je tedy niZsi. (Knapkova, Pavelkovj,
Steker, 2013)
Rentabilita celkového Kkapitalu (ROA) vyjadiuje celkovou efektivnost
podniku, jeho vydélecnou schopnost nebo také jeho produkéni silu.
ROA = Zsk (29)

Celkovy vlozeny kapital

0Odrazi celkovou vynosnost kapitalu a soucasné nezohledniuje skutec¢nost, z jakych
zdrojl byly tyto podnikatelské ¢innosti financovany. (Rtackova, 2010)

Podle DluhoSové (2006) byva ukazatel ROA povazovan za klicové méritko
rentability, protoZe poméruje zisk scelkovymi aktivy investovanymi do
podnikani bez ohledu na to, z jakych zdroji jsou financovany. Cisty zisk je pouze
casti vysledného efektu. Druhou ¢ast tvori efekt zhodnocenti ciziho kapitalu neboli
odména véritellim.

EBIT

ROA = — (30)
Aktiva
Nebo také miize mit nasledujici podobu:
ROA = EAT+uroky+(1—sazba dané z ptijmi) (3 1)

Aktiva

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE) vypovida o tom,
kolik podnik dosahl provozniho hospodarského vysledku pred zdanénim, z jedné
koruny, ktera byla investovana akcionari a vériteli.
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ROCE = EBIT (32)

Vlastni kapital+Rezervy+Dlouhodobé zavazky+Bankovni avéry dlouhodobé

(Kislingerova, 2010)
Rentabilita trzeb (ROS) ukazatel vyjadiuje ziskovou marzi, kterda je
dllezitym ukazatelem pro hodnoceni dspésnosti podnikani.

Zisk
Trzby

ROS = (33)
Zisk v citateli mlze byt zisk po zdanéni, zisk pred zdanénim nebo EBIT.
(Knapkovd, Pavelkova, Steker, 2013)

Podle Scholleové (2012) ukazuje tento ukazatele, kolik korun zisku podnik
utvori zjedné koruny trzeb. Pokud se tento ukazatele nevyviji dobie, lze
predpokladat, Ze ani u ostatnich ukazateld nebude situace prizniva. V praxi se
pouziva s EBIT nebo EAT.

ROS = AT (34)

(Triby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb+Trzby z prodeje zboii)

3.6.5 Ukazatele trzni hodnoty

Tyto ukazatele vyjadruji, jak je trhem, napt. burzou, investory, hodnocena minula
¢innost podniku a jeho budouci vyhled. Jsou vysledkem oblasti likvidity, aktivity,
zadluZenosti a rentability podniku. (Synek, 2011)

Investori, kteri vloZili vklad do zakladniho kapitalu podniku, se nejvice
zajimaji o navratnosti jejich investice. Této navratnosti je mozné dosahnout
prostiednictvim dividend nebo riistem ceny akcii. Cenou akcie se rozumi cena
kmenové akcie obchodovatelné na burze nebo na mimoburzovnim trhu.
(Sedlacek, 1998)

Cisty zisk na akcii (EPS): udava, kolik pripada ¢istého zisku a jakou
maximalni vysi dividend je mozné vyplatit ze zisku spole¢nosti na jednu akcii.

EAT

EPS = (35)

Pocet kusi kmenovych akcii

Cim vys$3i je hodnota ¢istého zisku na akcii, tim piiznivéjsi je ohlas investori. Tato
skutecnost téZ ovliviiuje cenu akcii. VysS$i cena akcii vede kristu hodnoty
podniku. (Dluhosova, 2006)

Dividendovy vynos udava zhodnoceni investice akcionare. Tento ukazatel
je vyjadreny v procentech. Pro investory je jednou z motivaci k prodeji, drzbé
nebo ke koupi akcie.

Dividenda na 1 akcii

Dividendovy vynos = * 100 (36)

Trini cena akcie

Pokud se zvysi trzni cena pri nezménéné vysi dividendy, stava se ukazatel méné
priznivy. (Kislingerova, 2010)
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V pripadé zvySeni trzni ceny akcie a nezménéné vysi dividendy bude
hodnota ukazatele méné prizniva, protoZe vynosnost oproti predchazejicimu
obdobi poklesne. (DluhosSov4, 2006)

Dividendové Kkryti vyjadiuje, kolikrat je dividenda kryta ziskem, ktery na ni
pripada.

EPS

Dividendové kryti = (37)

Dividenda na akcii

Tento ukazatel je také velmi dileZity pro potencidlni investory, nebot vypovida
o tempu riistu podniku. (Rtickova, 2010)

Udava, kolikrat je dividenda pokryta ziskem. Zaroven také vypovida
o pouziti zisku na jiné ucely. TaktéZ je mozZné pouZit tohoto ukazatele
v souvislosti s definovanim tempa riistu podniku. (Kislingerova, 2010)

Podil dividendy kzisku na 1 akcii je mozné vypocitat nasledujicim
zplsobem:

Dividenda na 1 akcii

Podil dividendy k zisku na 1 akcii = (38)

Zisk na 1 akcii

Ukazatel vyjadruje, jaka cast zisku byla vyplacena akcionaiim ve formé
dividendy. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)

Vyplatni pomér udava, jak velky podil vytvoreného cistého zisku po
zdanéni je vyplacen akcionartim a jaka Cast je vénovana podniku na reinvestice.
Vyplatni pomér vypovida o dividendové politice firmy. Vstupuje do dalSich
vypoctq, a to napriklad do vypoctu tempa ristu podniku.

Dividenda na akcii

Vyplatni pomér = (39)

Cisty zisk na akcii

(Kislingerova, 2010)

3.7 Pyramidové soustavy ukazatelti

Spociva v postupném rozkladu vrcholového ukazatele na ukazatele dilci, které jej
rozhodujicim zplisobem ovliviiuji. NejCastéji se rozklada rentabilita vlastniho
kapitalu, protoZe nejlépe postihuje zakladni cil podniku. (Synek, 2011) Cilem
pyramidovych soustav je popsani vzajemnych zavislosti mezi jednotlivymi
ukazateli

a taktéz slouzi k analyzovani slozitych vnitfnich vazeb v rdmci pyramidy.
Jakykoliv zasah do jednoho ukazatele se pak projevi v celé vazbé. (Rackova,
2010)

Soustavy ukazatelii je mozné rozdélit na dva typy:

1. Paralelni soustava ukazatelt: jednotlivé ukazatele se radi vedle sebe.
Neni zde jeden vrcholovy synteticky ukazatel, ze kterého se ostatni
ukazatele odvozuji. Jednotlivé ukazatele tak mohou mit stejnou dtleZitost.
(Knapkov4, Pavelkova, Steker, 2013)



Literarni reSerse 33

2. Pyramidova soustava ukazatelii: se naopak vyznacuje tim, Ze vrcholovy
synteticky ukazatel se postupné rozklada na dil¢i ukazatele. Tim se vytvari
pyramida a mezi jednotlivymi ukazateli existuji pevné, matematicky
odvozené vztahy. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013) Tato soustava
ukazatelll se uvadi nejcastéji v podobé grafické. V této podobé se uvadéji,
protoze slouzi k pochopeni vzajemnych souvislosti a vlivii jednotlivych
dil¢ich ukazateld, tedy mezi jeho vétvemi, symboly matematickych operaci
(+, -, *, /), které byly pfi rozkladu pouzity. Jediny graf miiZe tedy nahradit
rozsahly systém rovnic. Dale usnadiiuje orientaci ve vzajemnych
zavislostech ukazateld. (Kovanicova, Kovanic, 1995)

Dale zde bude uveden rozklad ukazatele ROE, ktery je povazovan za zaklad
pyramidovych soustav ukazateld.

Rozklad ukazatele ROE byl vyvinut v narodni chemické spole¢nosti DuPont
de Nomeurs and CO., Wilmington, Delaware, vroce 1919. DuPontlv rozklad
udava, jakym zptisobem lze zvysit rentabilitu vlastniho kapitalu. Je mozné zvysit
miru zisku, ale také urychlit obrat kapitadlu a také vice vyuzivat cizi kapital.
(Smejkal, Rais, 2006)

Rentabilita vlastniho kapitalu

/

ROA X Aktiva celkem/ vlastni kapital
Rentabilita trzeb / Obrat celkovych aktiv
EAT / Trzby Trzby / Aktiva celkem

Obr. 1 Rozklad rentability vlastniho kapitalu (Du Pont diagram)
Zdroj: Rickova, 2010

Prava strana Du Pont rozkladu je ukazatel pakového efektu. Pfitomnost tohoto
ukazatele vypovida o tom, Ze pokud bude podnik vyuzivat ve vétSim mnoZstvi cizi
kapitdl, miize za urcitych skutecnosti dosahnout vyssi rentability vlastniho
kapitalu. Pozitivni vliv zadluZenosti se projevi pouze tehdy, pokud bude podnik
vramci své Cinnosti vytvaret takovy zisk, aby vykompenzoval vyssi nakladové
uroky. (Rickova, 2010) Je patrné, Ze je ukazatel rentability typu ROA urcen
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rentabilitou trzeb a rychlosti obratu aktiv. V rozkladu jsou pouZity dil¢i pomérové
ukazatele, mezi né je mozné zaradit:

e Hruba rentabilita trzeb: hruby zisk/trzby
e Doba obratu stalych aktiv: stala aktiva/trzby

(Kovanicova, Kovanic, 1995)
Pro ukazatel ROA je tedy moZné vyuZit tohoto rozkladu:

Cisty zisk Cisty zisk trzby
ROA = = * 4
0 aktiva trzby aktiva ( O)
ROA = vynosnost celkovych aktiv = rentabilita trzeb * obrat celkovych aktiv
Z rovnice rozkladu ROA vychazi rozsifena Du Pontova rovnice:
ROE = Cisty zisk __ (Cisty zisk " trzby " aktiva (4 1)
" vlastni kapital - trzby aktiva  vlastni kapital

ROE = vynosnost vlastniho kapitalu = rentabilita trZeb (ziskova marze) * obrat
aktiv * mira finan¢ni paky

(Synek a kol., 2002)
Mezi vyhody tohoto modelu je moZné zaradit:

¢ Tento model zjednodusené ukazuje, jaké polozky ovliviiuji ukazatel ROE.

e Je mozné ho pouzit kargumentaci pro management, ve které Casti
organizace je nutné provést zmény knapraveni dané situace. (JaniSova,
Krivanek, 2013)

3.8 Souhrnné modely hodnoceni financ¢ni arovné

Vysledkem finan¢ni analyzy by mélo byt celkové zhodnoceni financni situace
podniku, odhaleni silnych a slabych mist, identifikace vyznamnych Ccinitelt
ovliviiujicich dany stav hospodareni a navrh doporuceni pro zlepSeni do
budoucna. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)

Pro hodnoceni finan¢ni pozice se pouZivaji kromé jednotlivych skupin
pomérovych ukazatelG také souhrnné indexy nebo téZ souhrnné modely
hodnoceni finan¢ni irovné podniku. Jedna se o specifické metody ve finan¢nich
analyzach, jejichZ smyslem je vyjadrit droven financni situace a vykonnost
podniku jednim ¢islem. (DluhoSova, 2006)

1. Bankrotni modely informuji uzivatele o tom, zda podnik v blizké dobé
ohroZen bankrotem. Tyto modely vchazi ze skutecnosti, Ze podnik pred
bankrotem vykazuje symptomy, které tento bankrot predvidaji. Ktém

pracovniho kapitalu, srentabilitou celkového vloZeného Kkapitalu.
(Rackova, 2010)
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2. Bonitni modely, nékdy téZz oznacované jako predikéni modely, jsou
diagnostické modely, které hodnoti podnik pomoci jednoho syntetického
ukazatele. Bonitni modely jsou na rozdil od bankrotnich modeli zaloZeny
prevazné na teoretickych poznatcich. Umoziuji posoudit pozici podniku
vramci vétStho souboru porovnavanych podnikatelskych subjekti. To
znamena, Ze jde o porovnani s oborovymi vysledky. (Sedlacek, 1998)

Bonitni a bankrotni modely jsou soucasti finan¢ni analyzy podniku. Predstavuji
synteticky pohled na finan¢ni zdravi podniku a slouzi k rychlé orientaci analytika.
Pomoci téchto modeld je moZné vyhodnotit celkovou finan¢ni situaci,
perspektivnost a vykonnost podniku. Toto hodnoceni je provedeno na zakladé
hodnot dil¢ich finan¢nich, ¢i nefinan¢nich ukazateli. Tyto modely ovSem
nenahrazuji detailni finan¢ni analyzu podniku, ale pouze ji dopliuji. (Nyvltova,
Marinic, 2010)

3.8.1 Bankrotni modely

Maji podat informaci svym uZivatelim o tom, zda hrozi podniku v blizké
budoucnosti bankrot. Byly odvozeny na zakladé skute¢nych dat u podniki, které
v minulosti zbankrotovaly, nebo naopak dobre prosperovaly. TudiZ tyto data byly
realné, ale na druhé strané meély i fadu nevyhod. Mezi nevyhody je mozZné zaradit
vysokou specificnost na urcity druh podnikt. (Sedlacek, 1998)

Altmaniiv model (1968)

V roce 1968 se E. Altman snaZil dokazat predpovéd’ bankrotu na skupiné 66
vyrobnich podniki. Tyto podniky byly rovnomérné rozdélenych na bankrotujici
a nebankrotujici. Z ptivodniho souboru 22 pomérovych ukazatelti odhadl Z score
model. (DluhoSova, 2006) Profesor Altman se tedy snazil predvidat financni
krach podniku. Odborné fteceno se jednalo o diskrimina¢ni analyzu. Jejim
vysledkem je rovnice, do které se dosazuji hodnoty vybranych financnich
ukazateli. Z vysledku tohoto modelu je mozné s urcitou pravdépodobnosti urcit,
zda se bude jednat o prosperujici podnik nebo o adepta na bankrot. (Kislingerova,
Hnilica, 2008)

Predstavuje jednu z moZnosti, jak souhrnné vyhodnotit zdravi podniku
prostiednictvim jednoho c¢iselného udaje. Altmaniiv Z faktor v sobé zahrnuje
vSechny podstatné slozky finan¢niho zdravi. Obsahuje tedy rentabilitu, likviditu,
zadluZenost i strukturu kapitalu. Jednotlivym ukazateliim je ptifazena vaha, ktera
vyjadfuje vyznamnost ukazatele v daném souboru. (Kislingerova, 2010)
Zamérem Altmanova modelu bylo zjistit, jak by bylo mozné odliSit podniky
bankrotujici od téch, u kterych je pravdépodobnost bankrotu minimalni.
(Rackova, 2010)

Prof. Altman doSel knasledujici rovnici, kterd nejlépe rozliSovala mezi
podniky bankrotujici a nebankrotujici. Z-skore pro podniky s verejné
obchodovatelnymi akciemi se vycisli podle vztahu:
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Z =33xX1+10=+*X2+06* X3+ 14* X4+ 1,2 % X5 (42)

X1 - zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)/ celkova aktiva,
X2 - trzby/ celkova aktiva

X3 - trzni hodnota vlastniho kapitalu / iCetni hodnota dluhu,

X4 - zadrZené zisky (vysledek hospodareni za ucetni obdobi + vysledek
hospodareni minulych let + fondy ze zisku) / aktiva celkem,

e X5 - Cisty pracovni kapital / aktiva celkem.(Kislingerova, Hnilica, 2008)

Uspokojivé finan¢ni situace podnik dosahuje v pripadé, Ze je hodnota ukazatele

vétsi nez 2,99. Pokud se hodnota pohybuje vrozmezi 1,81 do 2,99, je mozné

hovorit o nevyhranéné finan¢ni situaci, nékdy téZ oznaCované jako Seda zona.

Pokud je hodnota Z-skére mensi neZz 1,81, signalizuje to velmi silné financni

problémy

a je tfeba se zamyslet nad otazkou mozného bankrotu podniku. (Sedlacek, 1998)
Pro ostatni spolecnosti je platna nasledujici verze modelu:

Z=0,72*X1+0,85*X2+ 3,11 *X3 + 0,42 * X4 + 1,00 *X5 (43)

Podniky s minimalni pravdépodobnosti bankrotu maji Z vétsi nez 2,90, podniky
s vysokou pravdépodobnosti bankrotu ma Z mensi nez 1,2, podniky v Sedé zéné
maji Z mezi 1,2 a 2,9. (DluhosSova, 2006)

Dle Rickové (2010) je vypovidaci schopnost modelu o moznosti bankrotu
velmi diskutabilni. Pomineme-li funkci predikce financni tisné spole¢nosti, l1ze
Altmantiv model povazovat za mozZnost rozvijeni bézné uzivané pomérové
finan¢ni analyzy a stale jesté je povazovan za nejlepsi a nejefektivnéjsi prostredek
k odhaleni neprimérenych uvérovych rizik.

Tafflerv model (1977)

Tento modelu vychazi zukazatelli, které odrazi dulezité charakteristiky
platebni neschopnosti podniku. (DluhoSova, 2006) Byl publikovan vr. 1977
a vyuziva 4 pomérové ukazatele:

R1 = zisk pred zdanénim / kratkodobé zavazky

R2 = obézna aktiva / cizi kapital

R3 = kratkodobé zavazky / celkova aktiva

R4 = trzby celkem / celkova aktiva

Taflerova diskriminac¢ni rovnice ma tvar:

Z=053+«*R1+0,13*R2+0,18+*R3+ 0,16 * R4 (44)

Mala pravdépodobnost bankrotu je v pripadé, Ze vypoctené Z je vétsi nez 0,3.
Podniky, které dosahuji hodnoty z mensi nez 0,2, Ize s vy$Si pravdépodobnosti
predpokladat bankrot. (Sedlacek, 1998)
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Model IN - Index diivéryhodnosti (1995)

Tento model byl na zakladé matematicko-statistickych modelii ratingu
a praktickych zkuSenosti pri analyze finan¢niho zdravi podniku sestaven Inkou
Neumaierovou a Ivanem Neimaierem. Byl sestaven pro podminky CR. (Knapkova,
Pavelkova, Steker, 2013) Index diivéryhodnosti byl sestaven na zakladé souboru
1000 ceskych podniki. (Dluhosova, 2006)

Tento index je vysledkem analyzy 24 ukazatelovych systémi, které vznikly
pifi analyze finan¢niho zdravi podnikid. Obdobné jako Altmanovo Z-skoére
obsahuje index divéryhodnosti standartni pomérové ukazatele z oblasti aktivity,
vynosnosti, zadluzenosti a likvidity. Index dvéryhodnosti je mozZné vypocitat
pomoci nasledujiciho vztahu:

IN9S =V1*A+V2xB+V3+xC+V4xD+V5+xE+V6*F (45)
e A=aktiva / cizi kapital
e B=EBIT / ndkladové uroky
e C=EBIT / celkova aktiva
e D=trzby / celkova aktiva
e E=o0bézna aktiva / kratkodobé zavazky
e F=zavazky po lhité splatnosti / trzby
e V1 az V6= vahy jednotlivych ukazateld (Sedlacek, 1998)

Index IN je vhodny pro roc¢ni hodnoceni financniho zdravi podniku. Pokud je
hodnota indexu divéryhodnosti vét$i nez 2 znamend to, Ze se jedna podnik
s dobrym finan¢nim zdravim. Podnik s IN mezi 1 a 2 je takovy, ktery by mohl mit
problémy. IN mens$i nez 1 znamena podnik finan¢né slaby. (DluhoSova, 2006)

Index IN99 akceptuje pohled vlastnika a vyjadiuje kvalitu podniku z hlediska
jeho finan¢ni vykonosti. Tento index je bonitni a dopliiuje bankrotni index IN95,
protoZe plnéni véritelského kritéria prestavuje pro vlastnika podminku nutnou,
ale ne postacujici. Podnik miliZe byt sice schopen splatit své zavazky, ale to
neznamena, e vytvaii hodnotu pro vlastniky. Uspésnost tohoto indexu je 85%.
Vyuziva se zejména v pripadech, kdy se stanovuji obtiZné alternativni naklady na
vlastni kapital. Tento ndklad je zadkladni podminkou pro vypocet ekonomického
zisku. Vypocita se podle rovnice:

IN99 = —-0,017 * A+ 4,573+« C+ 0,481 D + 0,015+ E (46)

(Sedlacek, 2011)
Vysledna hodnoceni podniku se provede podle nasledujici tabulky:
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Tab. 3 Hodnoty pro hodnoceni podniku
Pokud IN >2,07 Podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku

1,42<IN< 2,07 Situace neni jednoznacn4, ale podnik spiSe tvori hodnotu
1,089< IN <1,42 Nerozhodna situace, podnik ma prednosti, ale i vyraznéjsi

problémy
(INEFNRINIEERN Podnik spiSe netvoii hodnotu
IN <0,684 Podnik ma zapornou hodnotu ekonomického zisku

Zdroj: Sedlacek, 2011

Oba indexy je zhlediska co nejobjektivnéjsSiho nahledu potreba hodnotit
v kontextu. Tabulka udava moZzné varianty vysledky obou indexi.:

Tab. 4 Srovnani IN95 a IN99

IN95 IN99
liloa’@ Dobry  Optimalni varianta, podniku se dafi nakladat se svérenymi
prostiedky jak z hlediska véritele, tak z hlediska investora
Spatny Nepiizniva pozice pro investora, ale z véfitelského hlediska
podnik neprinasi riziko
Dobry  Vyhodna varianta pro investora, ale nevyhodna pro véritele
LA Spatny  Zcela nejhorsi varianta z hlediska mozného potencialu
podniku, management nevytvari dostatec¢né efekty ani pro
jednu cilovou skupinu

Zdroj: Rickova, 2010

Index INO5 byl vytvoren jako posledni vradé. Vyhodou je, Ze spojuje pohled
véritele, tak i vlastnika. Je moZné ho vypocitat podle nasledujiciho vztahu:

IN0O5=10,13¥A4+0,04*B+397*C+ 021D+ 0,09 *E (47)

Tab. 5 Hodnoty pro hodnoceni podniku

Pokud IN >1,6 Uspokojiva finan¢ni situace
0,9<IN<1,6 ,5eda zoéna“ nevyhrazenych vysledku
IN< 0,9 Podnik je ohroZen vaZnymi finan¢nimi problémy

Zdroj: Sedlacek, 2011
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4 Vlastni prace

Ve vlastni praci bude prakticky zpracovana financ¢ni analyza podniku. Pro
zpracovani této ¢asti budou vyuzity teoretické znalosti z Casti Literarni reSersSe.
Dale budou vyuzity ucetni vykazy poskytnuté podnikem Pronext a.s..

4.1 Charakteristika podniku

Podnik Pronext, a.s. po fazi s podnikem REMONT, a.s. navazuje na jeho
dlouholetou tradici v oblasti oprav a vyroby gumarenskych, plastikarskych
a obuvnickych strojl vcéetné vyroby forem sahajici aZ do doby existence podniku
BATA ve Zliné. Podnik Pronext, a.s. ma celkem 60 zaméstnancti a je drZitelem
certifikatu ISO 9001. (Pronext, 2014)

Dne 1.1. 2011 probéhlo formou faze sloucenipodniki Pronext, a.s.
a Remont, a.s. Nastupnickou organizaci zlistava spolecnost Pronext, a.s., ktera
pirebird veskery sortiment vyrobkid a sluZeb zanikajictho podniku Remont, a.s.
(Pronext, 2014)

Dale jsou zde uvedeny zakladni informace o podniku Pronext a. s.
a informace o predmétu podnikani.
Zakladni informace:

e 1(: 26236923

Obchodni firma: Pronext, a.s.

Pravni forma: Akciova spolecnost
Sidlo: J. A. Bati, 76001 Zlin

e Datum zapisu: 8. 1. 2001

e Vklad: 2 000 000 K¢

Piredmét podnikani:
e Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 aZ 3 Zivnostenského
zakona
¢ Klempirstvi a oprava karoserif
e Malirstvi, lakyrnictvi, natérac¢stvi
e Poskytovani sluZeb v oblasti bezpecnosti a ochrany zdravi pri praci
e Cinnost G¢etnich poradcd, vedeni ucetnictvi, vedeni danové evidence
e Montaz, opravy, revize a zkouSky elektrickych zarizeni

e Vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pristrojl, elektronickych
a telekomunikacnich zarizeni

e Obrabécstvi
e Zamecnictvi, nastrojarstvi (Obchodni rejstrik, 2015)
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= Pronext

Obr. 2 Logo spole¢nosti Pronex, a. s.
Zdroj: Pronext, 2014

Podnik Pronext, a. s. je zarazen do zpracovatelského primyslu, ktery je v ceské
ekonomice jeden z klicovych zdroji hrubého domdaciho produktu. Vroce 2013
¢inil jeho podil na celkové hrubé pridané hodnoté 25,1%. Pocet zaméstnanych
osob v tomto primyslu dosahl 1 044 732 osob za rok 2013.

Struktura zpracovatelského primyslu podle NACE-CZ je rozdélena na 24
oddild. Podnik Pronext, a. s. je zarazen do oddilu 28, jehoZ nazev je Vyroba stroji
a zarizeni jinde neuvedenych. Tento oddil zaujima v ramci zpracovatelského
primyslu vyznamnou pozici. Zahrnuje velmi Sirokou paletu zatizeni, ktera
mechanicky nebo tepelné piisobi na materidly nebo na materidlech provadéji
vyrobni procesy. Dale zde patii pevna, pohybliva nebo rucné ovladana zarizeni
bez ohledu na to, zda jsou urcena pro primysl, femesla, stavebnictvi, zemédeélstvi
nebo pro pouziti vdomdacnostech (Ministerstvo priimyslu a obchodu, 2015)

4.2 Financ¢ni analyza

V nasledujicim textu bude prakticky zpracovana finan¢ni analyza. Pomoci
teoretickych metod zcasti Literarni reSerSe. Na zacatek bude provedena
horizontalni a vertikdlni analyza. Dale bude zpracovana analyza pomérovych
ukazatelli, a to ukazateld likvidity, aktivity, zadluZenosti a rentability. Ukazatele
trzni hodnoty nebudou zpracovany, protoZe podnik vefejné neobchoduje
s akciemi. V zavéru budou taktéz zpracovany vybrané bankrotni modely uvedené
v Literarni reSerSi. Pro zpracovani této casti budou pouzity ucetni vykazy
poskytnuté podnikem Pronext, a. s..

4.3 Financ¢ni analyza absolutnich ukazateltu

Absolutni ukazatele byly vypocteny na zakladé poskytnutych dat spolecnosti Pro-
next, a.s. za obdobi 2010 - 2013. Pro lepSi prehlednost byla tato analyza
rozdélena na analyzu horizontalni a vertikalni.

4.3.1  Horizontalni analyza

Vykazy, které slouzi, jako podklad pro finan¢ni analyzu, je mozZné vyuZzit jako
¢asovou fadu. Z téchto ¢asovych tad je pak mozné zkoumat priibéh jednotlivych
ukazatelli a také je mozné odhadnout jejich budouci vyvoj. V této casti bude
prakticky zpracovana horizontalni analyza v ¢asovém horizontu 4 let za obdobi
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2010 - 2013. Horizontalni analyza bude vypocltena pomoci nasledujicich dvou
metod, které interpretuji jak relativni tak absolutni zménu ¢asovych rad.

Absolutni zména = Ut — U¢.1 = AUt

Relativni zména = (Ut — Ut.1) /U1 = A Ut/ U

Analyza aktiv a pasiv je provedena oddélené a pro lepsi prehlednost jsou zde
uvedeny grafy s vyvojem aktiv a pasiv za dané obdobi. Cilem analyzy je zjistit jak
se vyvijela aktiva a pasiva za jednotlivé roky a pro¢ tomu tak bylo.
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Obr. 3 Vyvoj aktiv za obdobi 2010 az 2013
Zdroj: Vlastni prace

Z grafu je patrné, Ze se celkova aktiva ve sledovaném obdobi vyvijela tak, Ze na
zacatku obdobi doslo k propadu. Nasledujici roky se ale hodnota aktiv zvySovala.
Tento jev je projevem toho, Ze na zacatku obdobi doSlo k propadu hodnoty
obéZného majetku a pak dalsi sledované roky k jejich ristu. K poklesu hodnoty
obéZného majetku nejvice prispély kratkodobé pohledavky, které mezi roky 2010
az 2011 Klesly nejvice zcelého obéZzného majetku. Ztéchto kratkodobych
pohledavek nejvice klesla hodnota Jinych pohledavek. Zatimco celkova aktiva a
obézny majetek mély tendenci rastu, u dlouhodobého majetku se vyvijela
tendence poklesu. U dlouhodobého majetku je treba upozornit na dlouhodoby
finan¢ni majetek, jehoZ hodnota na konci sledovaného obdobi klesla na 0. To
znamend, Ze podnik nevlastnil Zadné majetkové ucasti, cenné papiry, podily
a dluzné cenné papiry.

V nasledujicich tabulkach je provedena horizontalni analyza aktiv a pasiv za
jednotlivé roky. Tyto dvé analyzy byly zpracovany z dat poskytnutych podnikem
Pronext a.s., uvedenych v Prilohach A a B.
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Tab. 6 Horizontalni analyza aktiv v absolutnim vyjadieni

Udaije v tisici K¢ 2011/2010 2012/2011 2013/2012
Aktiva celkem

-8097 2020 1195
-1046 -1634 -2658
Dlouhodoby hmotny majetek  [WAsteR; -1612 -2628
Dlouhodoby nehmotny -23 -8 18

majetek

Obézny majetek celkem -6976 3620 3793
-3940 -411 -1178

Dlouhodobé pohledavky 20 -40 0

Kratkodobé pohledavky -5362 -4280 -1019

Kratkodoby finanéni majetek 2306 8351 5990

75 34 60

Zdroj: Vlastni prace

Tab. 7 Horizontaln{ analyza aktiv v relativnim vyjadieni

Udaje v % 2011/2010 2012/2011 2013/2012
8,96 2,46 1,42
-5,01 -8,25 -14,62

Dlouhodoby hmotny majetek BERIE -8,17 -14,50

Dlouhodoby nehmotny -62,16 -57,14 300,00

majetek

Dlouhodoby finan¢ni majetek EErReHE -22,58 -100,00

Obézny majetek celkem -10,07 5,81 5,76

Zasoby -13,81 -1,67 -4,87

Dlouhodobé pohledavky 50,00 -66,67 0,00

Kratkodobé pohledavky -26,96 -29,46 -9,94

Kratkodoby finan¢ni majetek 11,09 36,15 19,04

Casové rozliseni -32,05 21,38 31,09

Zdroj: Vlastni prace

Celkova aktiva se na pocatku obdobi sniZila, v nasledujicich letech ovSem tato
hodnota zacala rist. Tento rist je projevem riistu hodnoty obézZného majetku.
Z obéZného majetku nejvice rostla hodnota kratkodobého finan¢niho majetku.
Dale hodnota kratkodobého finan¢niho majetku rostla po celé sledované obdobi.
Dale je tfeba upozornit na fizi podniku Pronext a. s. s podnikem REMONT, a.s.,
ktera probéhla na konci roku 2011. Rist hodnoty obéZzného majetku a tim i riistu
celkovych aktiv je téZ zpiisoben pravé zminénou fuzi.

Dale je zde zpracovana horizontalni analyza pasiv a opét jako v pripadé aktiv
je zpracovana jak v relativnim tak absolutnim vyjadreni. Dale je zde uvedeno pro
lepsi prehlednost grafické zpracovani vyvoje pasiv za dané obdobi.
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Obr. 4 Vyvoj pasiv za obdobi 2010 az 2013
Zdroj: Vlastni prace

Vyvoj celkovych pasiv kopiruje pribéh vyvoje celkovych aktiv, je tomu tak ze
zakladniho bilan¢niho principu kdy se aktiva rovnaji pasiviim. Celkova pasiva
tedy béhem obdobi 2010 aZ 2011 klesala, od roku 2011 doSlo kjejich rustu.
Tento rist je vyvolan ristem hodnoty vlastniho kapitalu, jehoZ hodnota béhem
sledovaného obdobi neustdle rostla. Dale je tfeba upozornit na mnoZstvi
vlastniho kapitalu, kterého ma podnik dostatek. Z vlastniho kapitalu ma podnik
velké mnoZstvi uloZenych penéZnich prostredku ve Vysledku hospodareni
zminulych let. Tyto penéZni prostfedky podnik mohl vyuZit kinvestovani.
Hodnota vlastniho kapitalu téZ rostla kvili jiZ vySe zminéné fuzi. Na rozdil od
hodnoty vlastniho kapitalu, hodnota cizich zdroji klesala, az do roku 2011 od
tohoto roku méla tendenci rist a to az na hodnotu 9673 tisic K¢ coz také ovlivnilo
zvySujici se hodnotu celkovych pasiv. Dale je treba upozornit, Ze podnik nevyuZil
za celé sledované obdobi bankovni Uvéry. To naznacuje, Ze se jedna o velmi
konzervativni podnik. Tato skute¢nost urcité ovlivni hodnotu finan¢ni paky, ktera
bude zpracovana v analyze pomérovych ukazatelti.

V nasledujicich tabulkach je uvedena horizontalni analyza pasiv. Stejné jako
v pripadé aktiv je zde uvedeno jak absolutni, tak relativni vyjadieni. Analyza byla
provedena z dat uvedenych v Priloze B.
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Tab. 8 Horizontalni analyza pasiv v absolutnim vyjadieni
Udaje v tisici K¢ 2011/2010 2012/2011 2013 /2012
8097 2020 1195
1152 1041 920
Zakladni kapital 0 0 0
Vysledek hospodareni za -13621 5888 -78
béZné ucetni obdobi
Rezer 0 0 0
Dlouhodobé zavazk 133 -237 0
Kratkodobé zavazky -9512 1206 212
Bankovni Gvéry a vypomoci {0 0 0
Casové rozli$eni 130 10 63
Zdroj: Vlastni prace
Tab.9 Horizontaln{ analyza pasiv v relativnim vyjadien{
Udaje v % 2011/2010 2012/2011 2013 /2012
Vlastni kapital 1,59 1,42 1,23
0,00 0,00 0,00
Vysledek hospodareni za -92,16 508,46 -1,11
bézné ucetni obdobi
Cizi zdroje -52,48 11,41 2,24
Rezervy X X X
Dlouhodobé zavazky 127,88 -100,00 X
Kratkodobé zavazky -53,54 14,61 2,24
Bankovni Uvéry a vypomoci B¢ X X
Casové rozliSeni 89,04 3,62 22,03

Zdroj: Vlastni prace

Pro zpresnéni grafu jsou zde uvedeny hodnoty vyvoje zmén za sledované obdobi.
Je tedy patrné, Ze hodnota celkovych pasiv méla tendenci poklesu a do roku 2011
a nasledné se hodnota zvysila o 2020 tisic K¢ Jak je vidét vyvoj jednotlivych
hodnot pasiv nadale mél tendenci riist, kromé hodnoty vysledku hospodateni za
béZné ucetni obdobi, kde hodnota klesla o 78 tisic oproti hodnoté z roku 2012.
Cizi zdroje na zacatku obdobi klesaly oproti hodnoté zroku 2010, coZ bylo
ovlivnéno poklesem hodnoty kratkodobych zavazkl. Protoze se hodnota
kratkodobych zavazki zacala zvySovat, doslo i k nartstu hodnoty cizich zdroj.

4.3.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza slouZzi ke srovnani vykazi daného roku s vykazy z minulych let.
Pouziva se téz ke srovnani podnikd.
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Vtéto casti prace bude provedena vertikalni analyza aktiv a pasiv za
jednotliva obdobi. Dale bude taktéZ provedena analyza vykazu ziski a ztat. Cilem
této analyzy je zjistit jaké bylo sloZeni aktiv a pasiv za dané obdobi.

Nejdrive bude zpracovana vertikalni analyza aktiv pomoci dat uvedenych
v Priloze A. Celkovym aktiviim byla pro potreby vypoctu piirazena hodnota
100 %.

Tab.10  Vertikalni analyza aktiv

Aktiva celkem 100 % 100% 100% 100%

2010 2011 2012 2013
Dlouhodoby majetek 23,09%  24,09% 21,58% 18,17%
celkem

Dlouhodoby hmotny 18,99%  24,00% 21,51% 18,14%
majetek

Dlouhodoby nehmotny 0,049% 0,02% 0,01% 0,03%
majetek

Dlouhodoby finan¢ni 4,06% 0,08% 0,06% 0,00%
majetek
Obézny majetek celkem 76,65%  75,71% 78,19% 81,54%

31L57%  29,89% 2868%  2690%

Dlouhodobé pohledavky 0,04% 0,07% 0,02% 0,02%
Kratkodobé pohledavk 22,01% 17,66% 12,16% 10,80%

Kratkodoby finan¢ni 23,02%  28,09% 37,33% 43,81%

majetek
Casové rozliseni 0,26% 0,19% 0,23% 0,30%

Zdroj: Vlastni prace

Na struktuie celkovych aktiv se nejvice podilel obéZny majetek. Jeho procentni
podil je kolem 80%. V obéZném majetku tvoril nejvétsi podil kratkodoby financni
majetek, jehoZ hodnota byla v roce 2013 43,81%. Je tedy patrné, Ze podnik drzel
velké mnoZstvi penéznich prostiedkii na uctu v bankich a vhotovosti. Tyto
penézni prostredky sice zvySuji likviditu podniku, ale negativné ovliviiuji
ziskovost podniku. Podnik mohl tyto volné penéZzni prostiedky investovat. Déle je
tfeba se zamérit na polozku zasob, jehoZ podil na celkovych aktivech klesal po
celé sledované obdobi, to je moZné odlvodnit klesajici hodnotou kratkodobych
pohledavek. Podnik ve sledovaném obdobi sniZoval hodnotu zasob, protoZe se
mu sniZovala hodnota kratkodobych pohledavek. Dlouhodoby majetek se podilel
na struktufe aktiv asi 20%. Z néj mél nejvétsi podil dlouhodoby hmotny majetek.

Pro vétsi prehlednost je zde uveden graf, na kterém jsou podrobné
znazornény jednotlivé slozky celkovych aktiv. Je zde na prvni pohled zrejmé Ze
nejvétsi podil na celkovych aktivech mél obézny majetek.
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Obr. 5 Struktura aktiv

Zdroj: Vlastni prace

Dale byla vypracovana vertikdlni analyza pasiv. Opét jako v pripadé vertikalni
analyzy aktiv, bude pro potreby vypoctu prifazena hodnota 100'%. V tomto

piipadé ale celkovym pasiviim.

Tab.11  Vertikalni analyza pasiv
Pasiva celkem 100% 100% 100% 100%
2010 2011 2012 2013
Vlastni kapital 80,06%  89,34% 88,43% 88,27%
Zakladni kapital 2,21% 2,43% 2,37% 2,34%
AREEEIGGEC Sl 16,36% 1,41% 8,36% 8,15%
béZné ucetni obdobi
Cizi zdroje 19,78%  10,32% 11,23% 11,32%
Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé zavazky 0,12% 0,29% 0,00% 0,00%
Kratkodobé zavazky 19,67%  10,04% 11,23% 11,32%
Bankovni uvéry a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
vypomoci
Casové rozliSeni 0,16% 0,34 0,34% 0,41%

Zdroj: Vlastni prace

Z vySe uvedené Tabulky €. 11 je patrné, Ze nejvétsi podil na strukture pasiv mél
vlastni kapital a o v hodnoté od 80 az 88%. Vysoka hodnota vlastniho kapitalu
sice budi dojem silného a divéryhodného partnera, je ukazatelem financni
stability podniku a nejsou s nim spojeny uroky, ovSem takto vysoka hodnota je
pro podnik nevyhodnda. Zvlastniho kapitdlu mél nejvétsi podil vysledek
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hospodareni za béZné ucetni obdobi. Pokud jde o cizi zdroje tak jejich podil na
celkové strukture c¢ini kolem 15%. Tato hodnota neni na celkovych pasivech
vysoka. To poukazuje na finan¢ni stabilitu podniku. OvSem je patrné, Ze pouziti
cizich zdroji byva zpravidla levnéjsi nez pouziti vlastniho kapitalu, kterého ma
podnik Pronext, a.s. velké mnozstvi. Pokud by podnik pouzil ciziho kapital, mohl
by zvysit rentabilitu podniku. Z cizich zdroji maji nejvétsi podil na celkové
strukture pasiv kratkodobé zavazky. Dale je potreba upozornit na nizkou
hodnotu bankovnich uvérd a vypomoci. Opét pro lepsi prehlednost je zde uveden
graf struktury pasiv za jednotliva sledovana obdobi.
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40% - 6 & ” 8 > 8 - W Cizi zdroje
30% B Vlastni kapital
20%
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Obr. 6 Struktura pasiv
Zdroj: Vlastni prace

Nasledné byla provedena vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty. Podrobné
hodnoty jsou uvedeny v Tabulce ¢. 12. Zdkladem vypoctu byly zvoleny celkové
trzby, tudiZ jim byla prifazena hodnota 100%. Jako hodnota celkovych trzeb je
bran soucet trzeb za prodané zboZi a trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb.
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Tab.12  Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

2010 2011 2012 2013

Celkové trzb 100% 100% 100% 100%
Trzby z prodeje zboZi X 30,22% 31,39% 27,46%

Trzby z prodeje vlastnich B3 69,78% 68,61% 72,54%
yrobkil a sluzeb

X 31,45% 27,31% 32,34
Ptidana hodnota X 43,31% 52,95% 51,49%
Mzdové nalad X 21,32% 25,84% 24,37%
Odpisy dlouhodobého X 4,05% 5,13% 4,99%
hmotného a nehmotného
majetku
Provozni vysledek X -0,60% 11,76% 11,69%
hospodareni
Nakladové urok X 0,24% 0,00% 0,00%
Financni vysledek X 2,70% 0,80% 0,85%
hospodareni
Vysledek hospodareni za X 1,69% 12,67% 11,81%
béZnou ¢innost
Vysledek hospodareni X 2,08% 12,56% 12,54%

pred zdanénim

Zdroj: Vlastni prace

Nejvétsi podil na celkovych trzbach mély v pribéhu sledovaného obdobi trzby
z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb. Jejich hodnota se pohybovala kolem 70%.
Druhy nejvétsi podil méla pridand hodnota, jejiz hodnota byla na zacatku
sledovaného obdobi 43,00%. Nasledné se tato hodnota zvySila na hodnotu 53%.
Jediny zaporny podil byl v provoznim vysledku hospodareni v roce 2011, jehoZ
hodnota c¢inila -0,60%. Tato nizkd hodnota je zpisobena vysokymi osobnimi
naklady. Z nich mély nejvétsi podil na celkové hodnoté mzdové naklady. Ovsem
hodnota téchto osobnich nakladi méla konstantni trend.

4.3.3 Problémové oblasti vyplyvajici z horizontalni a vertikalni analyzy

Z horizontalni a vertikalni analyzy aktiv je patrné, Ze podnik ma velké mnoZstvi
obéZného majetku. Nejvétsi podil na obéZném majetku ma kratkodoby financni
majetek, jehoz podil neustdle roste. Podle Prilohy A je patrné, Ze nejvétsi podil na
kratkodobém finan¢nim majetku maji ucty v bankach. Tyto penéZni prostredky
prinaseji podniku sice uUrok, ale ten je minimalni. Také je mozZné rict, Ze tyto
uloZené prostredky mohou podniku prinaSet oportunitni naklady. Tyto penéZni
prostifedky mohly byt pfeménény ve vynos, kdyby byly investovany vhodnym
zplisobem. Proto by se mél podnik zamérit na snizeni mnoZstvi penéZnich
prostiedkd uloZenych v bankach. Tyto penézni prostiredky je mozné vyuzit
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a nakoupit akcie, protoZe podnik disponuje velmi malym mnoZstvim
dlouhodobého finan¢niho majetku.

Déle je mozné se zamérit na vysoky podil zasob, které podnik drzi.
V zadsobach ma podnik vlozené velké mnozstvi penéznich prostredki, které by
mohl vyuZzit jinym zplisobem. ProtoZe tyto zasoby musi podnik skladovat, vznikaji
mu dal$i naklady spojené se skladovanim a udrZbou. Je proto vhodné se zamérit
na zplsoby dodavani zasob a dale se zamérit na terminy objednavani zasob.
Proto je mozné vyuZit metodu ABC k rozclenéni zasob do jednotlivych skupin.

Velky podil na obéZném majetku maji i kratkodobé pohledavky, jejichz
hodnota za celé sledované obdobi klesa. Velky podil na celkové hodnoté
kratkodobych pohledavek maji pohledavky z obchodniho vztahu. Proto by se
podnik meél zamérit na zlepSeni platebni moralky svych odbératelG. Snizeni
hodnoty kratkodobych pohledavek je mozné vytesit prostiednictvim faktoringu.

Z horizontalni a vertikalni analyzy pasiv je mozno zjistit, Ze podnik ma velké
mnoZstvi vlastniho kapitalu. Jeho velikost na celkovém kapitalu je vétsi nez 80%.
Na tak vysoké hodnoté ma velky podil nerozdéleny zisk z minulych let. Tato
hodnota navySuje vlastni zdroje enormnim zplisobem. Proto by se mél podnik
zameérit na to, co s timto ziskem udéla. Jestli ho rozdéli mezi spole¢niky nebo ho
bude investovat.

Pokud by se podnik zaméril na cizi zdroje, tak velky podil na celkové
hodnoté maji kratkodobé cizi zavazky. OvSem hodnota cizich zdroji nema velky
podil na hodnoté celkovych pasiv, coz svéd¢i o tom, Ze podnik spiSe vyuZiva
k financovani své Cinnosti vlastni zdroje. Hodnotu cizich zdroji nejvice navysuji
kratkodobé prijaté zalohy a zavazky z obchodnich vztahl. Tyto polozky jsou
ovSem spojené snakupem jednotlivych druhi materidlu. Touto hodnotou
zavazkli nemusi podnik snizovat, protoZe nadkup materidlu a stim souvisejici
vyrobni proces prinasi podniku trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluZeb.

4.4 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele byly vypocteny na zdkladé poskytnutych dat spolecnosti
Pronext, a.s. za obdobi 2010 - 2013. Tato analyza dava do poméru dva absolutni
ukazatele. SlouZi ke srovnani s ostatnimi podniky ve stejném odvétvi. VyuZziva
péti skupin pomeérovych ukazatelll a to ukazateld likvidity, aktivity, zadluZenosti,
rentability a ukazatelli trZzni hodnoty. Posledni zminéné ukazatele v této praci
nebudou zpracovany, protoze podnik verejné neobchoduje s akciemi.

4.4.1 Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele slouzi k zhodnoceni schopnosti podniku platit své zavazky. V této
analyze budou analyzovany tfi ukazatele a to ukazatele béZné, hotovostni
a pohotové likvidity. Jednotlivé hodnoty jsou uvedeny v Tabulce ¢. 13. Vypocet
jednotlivych likvidit je proveden na zdkladé metodiky vypocti Ministerstva
primyslu

a obchodu.



Vlastni prace 50

Tab.13  Ukazatele likvidity

2010 2011 2012 2013 Hodnota CZ-
NACE 28
Bézna likvidita 3,90 7,54 6,96 7,20 1,84
Hotovostni 1,17 2,80 3,32 3,87 0,36
likvidita
Pohotova 2,29 4,56 4,41 4,83 1,23

likvidita

Zdroj: Ministerstvo primyslu a obchodu, 2014

Bézna likvidita je vyjadiena jako pomér obéZnych aktiv ke kratkodobym cizim
zdrojim. Hodnota tohoto ukazatele ma rostouci trend aZ tedy na rok 2012 kdy
vroce 2010, kdy hodnota celkového obéZného majetku byla na bézné drovni,
zatimco ale hodnota kratkodobych zavazkl dosahla své nejvyssi hodnoty za celé
sledované obdobi. Nejvyssiho podilu na celkové hodnoté kratkodobych zavazki
¢ila hodnota Kratkodobych prijatych zaloh. Jak jiZ bylo uvedeno v Literarni
reSersi, ¢im vysSi hodnota ukazatele bézné likvidity tim je niZsi riziko insolvence.
ProtoZe veSkeré hodnoty bézné likvidity byly béhem sledovaného obdobi vyssi
nez 2,5, tak se jedna o konzervativni strategii. Takto vysoka likvidita sice sniZuje
riziko platebni neschopnosti podniku, ovSem ovliviiuje téZ vynosnost. Hodnota
odvétvového priméru dosahuje hodnoty 1,84 vroce 2013. Tato hodnota se
nenachazi v intervalu pro optimalni hodnotu likvidity. OvSem podnik Pronext,
a. s. dosahuje vyssich hodnot nez je odvétvovy primeér.

Hotovostni likvidita je vyjadiena jako podil kratkodobého financ¢niho
majetku a kratkodobych cizich zdrojl. Je to pomérné piisny ukazatele, jehoz
hodnota by se méla mit hodnotu 0,2. Jak je patrné ani vjednom sledovaném
obdobi se nepodarilo dosahnout optimalni hodnoty. Podnik se tedy nachazel nad
doporucenou hodnotou 0,2. To znamena, Ze drzel velké mnozstvi likvidnich
prostiredki
a tim snizoval svou rentabilitu. Celkové mél tento ukazatel rostouci trend. Jehoz
nejvyssi hodnota byla v roce 2013. Coz je zpusobeno tim, Ze hodnota penéZnich
prostfedki, zejména uctl v bankadch rostla a hodnota kratkodobych zavazki
klesla z hodnoty 17 767 z roku 2010 na hodnotu 9 673 v roce 2013. Hotovostni
likvidita tedy vypovidd o neefektivnim vyuZivani financnich prostiredkd.
Odvétvovy primér této likvidity ¢ini 0,79 vroce 2013. To znamen4, Ze opét je
podnik nad danym priimérem.

Pohotova likvidita je vyjadiena jako podil kratkodobych pohledavek
navySenych o hodnotu kratkodobého finan¢niho majetku, dale je tato suma
vydélena kratkodobymi cizimi zdroji. Tento ukazatel mél rlstovy trend na
zaCatku sledovaného obdobi. Vroce 2012 hodnota ukazatele klesla z hodnoty
4,57 na 4,41, pak se ale opét zvysila na hodnotu 4,83, coZ byla nejvyssi hodnota
béhem sledovaného obdobi. Riist této likvidity je ovlivnén Kklesajici hodnotou
zasob, ovSem hodnota obéZnych aktiv byla po celé sledované obdobi konstantni.
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To znamend, Ze podnik vaze velké mnozstvi pohotovych prostiedki. Pokles
hodnoty zasob ovlivnil i pokles hodnoty kratkodobych pohledavek. Optimalni
hodnota tohoto ukazatele je od 1,00 do 1,5, coz v zddném sledovaném roce
nebylo splnéno. Hodnota ukazatele roste nad hodnotu 2, coz je velmi pozitivni
informace pro véritele, protoZe je podnik schopen Kkryt své zavazky. Tato
informace je ovSem velmi negativni pro podnik, nebot' se sniZuje jeho vynosnost.
Coz opét potvrzuje, Ze podnik drzi velkou cast pohotovych prostiedkii na
bankovnich dctech nebo jako penize v pokladné. Odvétvovy primér dosahl
hodnoty 1,23 vroce 2013, coZ znamena, Ze podnik je opét jako v pripadé dvou
vyse uvedenych likvidit nad hodnotou odvétvového priméru.

Pribéh jednotlivych ukazateli likvidity je pro lepsi prehlednost zobrazen
pomoci grafu, ktery zobrazuje vyvoj jednotlivych hodnot v Case.
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Obr. 7 Ukazatele likvidity
Zdroj: Vlastni prace

Velké vykyvy mezi béZnou a hotovostni likviditou jsou zpisobeny samotnym
vzorcem téchto dvou ukazateld. BéZna likvidita obsahuje celkovy obéZny majetek,
tudiZ obsahuje velkou hodnotu zasob, ktera v roce 2013 cinila 41 424 tisic. Dalsi
vysokou polozkou v roce 2013 byla polozka kratkodobych pohledavek, ktera
¢inila 9 823 tisic. OvSem ukazatel hotovostni likvidity obsahuje pouze hodnotu
penéznich prostiredki, kterda se sklada z hotovosti, penéz v pokladné, penéz na
uctech, kratkodobych cennych papirt a Sekl. Dale je z Grafu ¢. 5 mozZné popsat
jednotlivé trendy vyse uvedenych likvidit. BéZn4 likvidita ma spiSe kolisavy trend,
zatimco hotovostni a pohotova likvidita maji rostouci trend. Tyto rostouci trendy
jsou velmi pozitivné brany vériteli podniku.
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4.4.2 Problémové oblasti vyplyvajici z ukazatelt likvidity

Pii dosazeni jednotlivych likvidit do intervali doporucenych hodnot je patrné, ze
podnik dosahuje vy$Si hodnot. To znamend, Ze je ho mozné zatadit do
konzervativni strategie. Udrzuje tedy velké mnozstvi penéznich prostiedki. Tyto
prostfedky by mohl ovSem lépe vyuzit. Je také velmi diilezité porovnat hodnoty
likvidity s hodnotami ukazatelli zadluzZenosti. UZ z této analyzy likvidity vyplyva,
Ze je podnik dostateCné stabilni a proto nebude mit problémy s celkovou
zadluZenosti.

Pfi srovnani vySe uvedenych likvidit je patrné, Ze podnik dosahuje nejvyssi
hodnoty v pripadé bézné likvidity. CoZ je patrné uz podle vzorce této likvidity.
ProtoZe obsahuje celou hodnotu obéZného majetku. Postupné se z celkového
obézného majetku odeCtou zasoby a hodnota kratkodobych pohledavek tudiz se
podnik dostane na hodnotu hotovostni likvidity. Pokud se porovna hodnota
pohotové a hotovostni likvidity, tak je mozné zjistit, Ze jejich hodnoty se lisi pravé
kvili vysi kratkodobych pohledavek. Hodnoty jsou si sice pomérné blizké, ale
presto by se podnik mél zamérit na snizeni hodnot kratkodobych pohledavek.
Tato skutecnost jiZ byla patrna z vertikalni a horizontalni analyzy aktiv. Dale by
se meél podnik zamérit na sniZeni hodnoty hotovostni likvidity a tim i hodnoty
kratkodobého financniho majetku. ProtoZze hodnota hotovostni likvidity je
v porovnani s hodnotou odvétvi prili§ vysoka. Pri srovnani béZzné a pohotové
likvidity je moZné poznat, Ze hodnota zasob dosahuje téZ vysoké hodnoty a proto
by se mél tento stav snizit, aby se podnik priblizil vice k odvétvovému priaméru.

4.4.3 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele slouZzi k posouzeni efektivnosti. Pokud ma podnik vice aktiv nez je
jich potiebné, jsou v nich vazany zbytecné naklady. Tyto naklady pak ovliviiuji
celkovy zisk daného podniku. Pokud ma podnik nedostatek aktiv, musi se vzdat
nékterych prilezitosti a tim opét ovliviiuje sviij zisk. U téchto ukazatell plati, ze
musi byt srovnany s odvétvim, ve kterém podnik vystupuje. Proto budou hodnoty
téchto ukazatelli srovnany s hodnotami CZ-NACE 28.

V analyze ukazatelli aktivity budou zpracovany nasledujici ukazatele
uvedené v Tabulce ¢. 14. Opét jako hodnota trzeb bude bran soucet trZeb za
prodané zbozi a trzby z prodeje vlastnich vyrobka a sluzeb.
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Tab.14  Ukazatele aktivity
2010 2011 2012 2013 Hodnota

CZ-NACE
28
Obrat celkovych aktiv 0,00 0,83 0,66 0,69 1,05
Obrat dlouhodobych 0,00 3,45 3,06 3,80 2,75
aktiv
Obrat zasob 0,00 2,78 2,30 2,57 5,22
Doba obratu zasob (dn X 129,37 156,44 140,35 68,94

Obrat pohledavek 0,00 4,69 5,42 6,38 3,63

Doba splatnosti X 76,76 66,45 56,45 99,23
pohledavek (dn

000 806 58 610 359

Doba obratu zavazki X 44,69 61,23 59,04 100,23
dn

Doba splatnosti X 43,44 61,23 59,04 83,61
kratkodobych zavazkl

Zdroj: Ministerstvo primyslu a obchodu, 2014

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za jeden rok.
Nebo je téZ mozné rict, Ze tento ukazatel udava, kolikrat se celkova aktiva obrati
v trzby za jeden rok. Nejvyssi hodnoty dosahl tento ukazatel v roce 2011. Udava
to tedy, Ze se aktiva obrati za rok v penize 0,83 krat. Hodnota v tomto obdobi
dosahla nejvyssi hodnoty, protoze celkové trzby dosahly vtomto obdobi téz
podil na celkovych trzbach mély trzby za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb.
Z pohledu celkovych aktiv se nejvice sniZila hodnota obéZného majetku a z néj
nejvice hodnota kratkodobych pohledavek. Tento pokles celkovych aktiv je
mozné odlivodnit zménou majetkové struktury v ramci faze, ktera probéhla na
konci roku 2011. Optimalni hodnota tohoto ukazatele je 1. To znamena, Ze podnik
ma niZ$i hodnotu neZ je doporucovana. UZ z této hodnoty lze vyvodit, Ze ma
podnik neimeérnou majetkovou vybavenost podniku a svédéi to o jeho
neefektivnim vyuZziti. Tento ukazatel jé téZ velmi nutné porovnat tuto hodnotu
s odvétvim. Tato hodnota byla zjisSténa pomoci Udaji z Ministerstva pramyslu
a obchodu za celé odvétvi CZ-NACE 28. Tyto udaje jsou z roku 2013. Znamena to
tedy, Ze podnik obratil celkova aktiva v trzby pomaleji neZ odvétvi. To znamena,
Ze podnik obrati sva aktiva v trzby pomaleji neZ odvétvi. Proto by se mél zamérit
na zvySeni celkovych trzeb a zaroven by se podnik mél snazit zamérit na
strukturu svého majetku.

Obrat dlouhodobych aktiv méfi efektivnost vyuzivani dlouhodobého
majetku. Ukazatel je vyjadren jako podil trZzeb k dlouhodobému majetku. Hodnota
ukazatele méla rostouci trend, ovSem vroce 2012 doslo k poklesu na hodnotu
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béhem sledovaného obdobi. Tento pokles celkovych trzeb nejvice ovlivnily trzby
z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb. Nejvyssi hodnoty dosahl tento ukazatel
vroce 2013. Z tabulky ¢. 14 je patrné, Ze hodnota tohoto ukazatele v pribéhu
sledovaného obdobi velmi kolisala a je to pravé ovlivnéno kolisdnim trzeb
a poklesem dlouhodobého majetku. Propad této hodnoty vroce 2012 je téz
mozné odlivodnit fuzi, kterd probéhla v roce 2011. Opét je velmi diileZité srovnat
hodnotu s odvétvim. Obrat dlouhodobych aktiv dosahl za celé odvétvi hodnotu
2,75 vroce 2013. To znamend, Ze podnik opét dosahoval vyssi hodnoty nezZ
odvétvi. Znamena to, Ze podnik vyuziva dlouhodoby majetek efektivnéji nez
odvétvi.

Obrat zasob lze vyjadrit jako podil trzeb a zasob. Tento ukazatel mél spise
Klesajici trend. Nejvyssi hodnoty dosahl vroce 2011, a to hodnoty 2,80. Tato
hodnota udavj, Ze je podnik schopen preménit své zasoby na trzby témér 3 krat
za rok. OvSem hodnota tohoto ukazatele ma nerovnomérny ale spiSe klesajici
trend. Klesajici trend tohoto ukazatele je moZné odiivodnit klesajici hodnotou
zasob. Tento trend je pro spolecnost Spatné protoZe to ukazuje na fakt, Ze

vV

vV

sledované obdobi. Nejvétsi podil na poklesu zasob mélo zbozi, jehoZ hodnota
klesla nejvice. Dale je téZ moZné upozornit, Ze hodnota ukazatele ma vliv na jeho
efektivitu. V tomto pripadé je moZné rict, Ze hodnota je klesajici, tudiZ to znaci
neefektivitu. OvSem je téZ velmi dilezité porovnat hodnoty tohoto ukazatele
s odvétvim. Hodnota obratu zasob podniku byla vyssi neZ odvétvi. Znamena to
tedy, Ze podnik preménil své zasoby rychleji nez odvétvi. To znamena, Ze podnik
obrati své zasoby, méné casto nez odvétvi. TudiZ by se mél zamérit na zvySeni
této hodnoty prostiednictvim sniZzeni mnoZstvi zasob.

Doba obratu zasob udavj, Ze podnik bude drzet zasoby po dobu od 130 aZ
157 dni za dané obdobi do spotreby zadsob nebo do doby prodeje zasob. Situaci
podniku je moZné oznacit za dobrou, pokud se zvySuje hodnota obratu zasob
a naopak doba obratu zasob sniZuje. Tato situace v podniku Pronext, a. s. bohuZel
nenastala. Lze Fici, Ze doba obratu zasob se postupné zvySovala. Nejvyssi hodnoty
podnik dosahl v roce 2012. Znamena to, Ze podnik drZel zasoby po dobu 157 dni.
sledované obdobi. Tento stav je mozné odivodnit fuzi, ktera probéhla na konci
roku 2011. Opét je velmi nutné porovnat tuto hodnotu s odvétvim. Pfi porovnani
hodnoty doby obratu zasob podniku s odvétvovym primérem je patrné, Ze
podnik dosahuje vysSich hodnot. CoZ znameng, Ze jeden obrat zasob trva podniku
déle neZ odvétvi.

Obrat pohledavek udava, kolikrat se pohledavky preméni za rok v penize.
Cim je hodnota ukazatele vy$si tim pro podnik lépe, protoZe ziska rychleji platby
od odbérateli a tyto penize miiZze pouzit kdalsi Cinnosti. Hodnota tohoto
ukazatele se v priibéhu obdobi zvySovala, takZe nejvyssi hodnoty bylo dosazeno
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v roce 2013. To znamena, Ze se pohledavky preménily v penize témér 7 krat za
rok. Dale také rostouci trend tohoto ukazatele 1ze oznacit jako pozitivni, protoze
podnik ziskava platby od odbératelli rychleji. V roce 2013 podnik dosahl nejvyssi
hodnoty, protozZe hodnota pohledavek byla na nejnizsi rovni. Pro lepsi srovnani
je lepsi tuto hodnotu porovnat s odvétvovym priimérem. Pfi porovnani hodnoty
podniku s odvétvim je patrné Ze podnik dosahuje vyssi hodnoty nez odvétvi. To
znamena, Ze podnik obrati své pohledavky castéji.

Doba splatnosti pohledavek udava, za jakou dobu zakaznik uhradi své
splatné zavazky. Hodnota tohoto ukazatele méla klesajici trend v rozmezi 77 - 57
dni. Nejvyssi hodnoty dosahla v roce 2011, kdy tato hodnota ¢inila 77 dni. Tento
vysledek neni pro podnik priznivy, protoze rika, Ze podnik musel Cekat na
zaplaceni 77 dni. Takto vysoka hodnota pro podnik znamena, Ze podnik ma
Spatné vybrané odbératele, ktefi nehradi své zavazky. To znamena, Ze podnik by
se mél zamérit nad strukturou svych odbérateli nebo se téZ zamérit na rizné
moznosti zrychleni inkasa jednotlivych pohledavek. Klesajici trend tohoto
ukazatele svédci o tom, Ze se podnik zaméril nad strukturou odbératell. Tento
trend jde odivodnit Klesajici hodnou pohledavek. A vtomto roce poklesla
hodnota jinych pohledavek. Pokles hodnoty tohoto ukazatele od pocatku
sledovaného obdobi aZ na konec sledovaného obdobi cinil 20 dni. Diivodem je
zrychleni plateb jednotlivych odbératelti nebo téz zména struktury odbérateld,
ktefi maji oproti predchazejicim lepsi platebni moralku. Opét jako ve vySe
uvedenych priklad je diilezité porovnat tuto hodnotu s odvétvovym primeérem.
odbératelé podniku plati své zavazky rychleji nez v pripadé odvétvi.

Obrat zavazku udavi, kolikrat podnik zaplati své zavazky za rok. Hodnota
zavazky pouze 6 krat za rok. Naopak nejvyssi hodnoty podnik dosahl v roce 2011,
kdy tato hodnota c¢inila 8,06. Takto vysokd hodnota je ovlivnéna vysokou
hodnotou celkovych trzeb a zavazkid. Celkové trzby v tomto roce dosahly své
nejvyssi hodnoty. Na celkovych zavazcich mély nejvétSi podil kratkodobé
zavazky, tudiZz zavazky splatné do jednoho roku. Nejvyssi podil na hodnoté
kratkodobych zavazki ¢ini kratkodobé prijaté zalohy. Opét je nutné tuto hodnotu
porovnat s odvétvovym primérem. Podnik dosahuje vyssich hodnot nez odvétvi.
Tato skutec¢nost hovoii o tom, Ze podnik za rok zaplati své zavazky Castéji nez je
odvétvovy primeér.

Doba obratu zavazkii udava pocet dni, kdy podnik vyuziva dodavatelsky
uvér. Vyhodou je, Ze tento dodavatelsky uvér neni tiroCeny. Jinymi slovy receno se
jedna o pocet dni, po které podnik nehradi své zavazky. Pomoci tohoto ukazatele
je mozné zjistit platebni moralku podniku vici véritelim. Nejvyssi hodnoty
dosahl podnik vroce 2012. Kdy hodnota dosahla témér 62 dni. To znamen3, Ze
podnik cerpat bezuroceny dodavatelsky uvér 62 dni. Takto vysoka hodnota je
ovlivnéna nizkou hodnotou zavazki, ale téz je tento ukazatel velmi ovlivnén
nejniz$i hodnotou celkovych trZzeb za celé sledované obdobi. Hodnota téchto
trzeb Kklesla v disledku poklesu hodnoty trzeb zprodeje vlastnich vyrobkil
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a sluzeb. V nasledujicim roce 2013 se hodnota tohoto ukazatele sniZila na 60 dni.
Coz miZe svédcCit o zlepSeni platebni moralky podniku. Tuto hodnotu je téz
dllezité porovnat s hodnotou odvétvového priiméru. Tato hodnota je na nizsi
urovni nez odvétvovy priimér. To znamen3, Ze podniku trva krats$i dobu zaplatit
své zavazKky nez odvétvi. Je tedy mozné rict, Ze ma podnik dobrou platebni
moralku.

Podrobnéji je vztah doby splatnosti pohledavek a obratu zavazk{, znazornén
graficky.
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Obr. 8 Vztah doby splatnosti pohledavek a obratu zavazki
Zdroj: Vlastni prace
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pohledavek. Tato situace neni vyhodna pro podnik, protoZe nejdiive zaplati své
zavazky a poté dostane zaplaceno od svych odbératelt. AZ v roce 2013 se tato
situace obratila. Podnik nejdrive inkasoval pohleddvky a nasledné platil své
zavazky. Svédci o zlepSeni situace podniku. DileZité je uvést velky rozdil mezi
dobou splatnosti pohledavek a dobou obratu zavazkl v roce 2011. Tato situace je
ovlivnéna fuzi a nejvyssi hodnotou celkovych trZeb za sledované obdobi.

Doba obratu kratkodobych zavazki je vyjadiena jako podil kratkodobych
zavazkl a trzeb vynasobeny 360. Je to ukazatel, ktery je vyjadren ve dnech
a udava, po jakou dobu nejsou uhrazeny zavazky podniku. Hodnoty ukazatele
maji rostouci trend. Nejvyssi hodnoty podnik dosahl v roce 2012, kdy ukazatel
dosahl hodnoty 62 dni. Tato informace vypovida o tom, Ze podnik nehradil své
zavazky po dobu 62 dni. Dalo by se Fici, Ze Cerpal bezplatny uvér. Jako ve vyse
uvedené dobé obratu zavazki lze takto vysokou hodnotu odiivodnit nizkou
sledované obdobi. Tuto hodnotu je nutné porovnat shodnotou odvétvového
priméru. Hodnota tohoto ukazatele je opét nizs$i neZz hodnota odvétvového
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prameéru. Ukazuje to, Ze podnik opét jako v pripadé doby obratu zavazkl hradi
své kratkodobé zavazky rychleji nez odvétvi.
Pro lepsi prehled jsou jednotlivé ukazatele vyjadieny graficky v case.
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444  Problémové oblasti z ukazatelu aktivity

V pripadé ukazatell aktivy, je pro podnik velmi diilezité se zamérit na hodnoty
obratu zasob a doby obratu zasob. Jak jiZ bylo uvedeno vySe podnik ma velké
mnozstvi zasob a tyto zasoby obraci za rok méné Casto, nez odvétvi. S tim souvisi
i skutecnost, Ze podniku trva jedna obratka zasob déle neZ odvétvi. Proto by se
podnik mél zamérit na sniZeni hodnoty zasob a tim by se podniku zvySila hodnota
tohoto ukazatele.

Dale je téZ velmi diileZité upozornit na hodnoty doby splatnosti pohledavek
a doby obratu zavazki. Na pocatku sledovaného obdobi se tyto hodnoty vyvijely
velmi negativné. Znamena to, Ze podnik nejdrive platil své zadvazky a az poté
dostaval inkaso pohledavek. Proto je velmi diilezité zamérit se na zlepSeni
platebni moralky svych odbérateld. Jako moZznost zlepSeni této situace je vyuzit
faktoring. VyuZiti faktoringu je na misté uz kvili minulosti kdy odbératelé platily
své zavazky pozdéji. Faktoring by podniku zkratil dobu inkasa pohledavek a téz
by se na faktoringovou spolec¢nost preneslo riziko nesplaceni pohledavky.
Skutecnost, Ze ma podnik velké mnozstvi kratkodobych pohledavek ve srovnani
s dlouhodobymi pohleddvkami je téZ mozné zjistit z vertikalni a horizontalni
analyzy aktiv, proto jsou sluzby faktoringu zcela na misteé.
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4.4.5 Ukazatele zadluzZenosti

Tyto ukazatele je mozné vyuzit k odhaleni vySe rizika. UZ z Literarni reSerSe je
jasné, Ze ¢im vyssi je zadluZenost podniku, tim vyssi je i riziko. Toto riziko mtizZe
byt spojeno stim, Ze podnik nebude schopen splacet své zavazky. Proto se
podniky snazi financovat svou ¢innost z vlastnich zdrojt. Je ale dilezité mit na
pameéti finan¢ni paku, ktera rik3, Ze vyuzivani cizich zdroji miiZe zvysit celkovou
ziskovost podniku. Hodnoty jednotlivych ukazatelli zadluZenosti jsou uvedeny
v Tabulce ¢. 15. ProtoZe hodnoty ukazateli dlouhodobé zadluZenosti byly velmi
nizké, byly proto zaokrouhleny na tfi desetinna ¢isla

Tab.15  Ukazatele zadluzenosti

2010 2011 2012 2013

Celkova zadluZenost 0,198 0,103 0,112 0,113
Dlouhodoba zadluzenost 0,001 0,003 0,00 0,00

Kratkodoba zadluzenost 0,197 0,100 0,112 0,113
Mira samofinancovani 0,801 0,893 0,884 0,883
Urokové kryti X 9,785 X X

Podkapitalizovani 3,472 3,720 4,098 4,859
Mira zadluZenosti 0,247 0,116 0,127 0,128
Financni paka 1,249 1,119 1,131 1,133

Zdroj: Vlastni prace

Celkova zadluZenost dava do poméru cizi zdroje a celkova aktiva. Hodnoty
tohoto ukazatele v priibéhu obdobi mély spisSe klesajici trend, coz je pro véritele
velmi pozitivni informace. Celkova zadluZenost klesa v dlisledku poklesu hodnoty
cizich zdroja. Nejvyssi hodnoty dosahl podnik v roce 2010, coz bylo 19,78%, kdy
podnik dosahl nejvyssi hodnoty celkovych aktiv i cizich zdroji za sledované
¢inilo 10,33%. Z cizich zdroji nevice poklesla hodnota kratkodobych zavazk
a ztéchto zavazki se nejvice poklesla hodnota zavazkl vici zameéstnancim.
Doporucena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v intervalu od 30% do 60%.
Této hodnoty ovSem podnik nedosahl ani v jednom roce. Je ovSem velmi dileZité
pripomenout, Ze ¢im vyssi hodnota, tim vétsi riziko pro véritele. TudiZ je jasné, Ze
riziko pro véritele neni vysoké.

Dlouhodoba zadluZenost davda do poméru dlouhodobé cizi zdroje
s celkovymi aktivy. Hodnoty tohoto ukazatele jsou velmi nizké. Podnik tedy
preferuje kratkodobou zadluZenost. Nejvyssi hodnoty podnik dosahl v roce 2011,
tedy hodnoty 2,88%. Tyto hodnoty byly zplsobené odloZenymi danovymi
dlouhodobych cizich zdroji byla nulova. Souctem dlouhodobé a kratkodobé
zadluZenosti je mozné ziskat celkovou zadluZenost.

Kratkodoba zadluZenost dava do poméru kratkodoby cizi kapital a celkova
aktiva. Hodnota tohoto ukazatele méla klesajici trend. Nejvyssi hodnoty podnik
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dosahl vroce 2010, kdy byla hodnota celkovych aktiv i kratkodobého ciziho
kapitalu nejvyssi. Z vySe uvedenych hodnot je vidét, Ze kratkodoba zadluZenost
méla stejny trend jako celkova zadluZenost. Dale je patrné, Ze se kratkodoba
zadluZenost vyznamné podilela na hodnoté celkové zadluZenosti.

Mira samofinancovani udava jak je schopny podnik kryt sva aktiva
vlastnim kapitdlem. Hodnota tohoto ukazatele byla po celé sledované obdobi
vys$Si neZ 80%. Nejvyssi hodnoty podnik dosahl v roce 2011, kdy hodnota tohoto
ukazatele Cinila 89,3%. Hodnota tohoto ukazatele je velmi vysoka uz kvili vysoké
hodnoté celkovych aktiv, z nichZ dosahuje nejvyssi hodnoty obéZny majetek. Dale
také velmi vysoka hodnota vlastniho kapitalu. Nejvétsi podil na hodnoté vlastniho
kapitdlu ma Vysledek hospodaieni z minulych let, coz byl vdaném obdobi
nerozdéleny zisk minulych let. Tento zisk mohl podnik vyuZit k dalsi aktivité.
Tento ukazatel je ovSem také vyznamny pro zjiSténi financni stability podniku. Je
tedy vidét, Ze se financ¢ni stabilita podniku zvySovala. Podnik tedy financoval svou
podnikatelskou cinnost prevazné zvlastnich zdroji. Tento ukazatele je
protipélem kukazateli celkové zadluZenosti. Pokud tedy roste mira
samofinancovani, klesd hodnota celkové zadluZenosti. Dale je téZ patrné, Ze
soucet hodnot celkové zadluzenosti a miry samofinancovani da v souctu 100%.
Hodnota odvétvového priiméru ¢ini 50,77% za rok 2013. (Ministerstvo priamyslu
a obchodu, 2014) Z vysledki je patrné, Ze hodnota ukazatele podniku Pronext,
a. s. je vyssi. To znamen3, Ze je podnik schopen kryt sva aktiva vlastnim kapitalem
lépe nez ostatni podniky v odvétvi. Ma tedy i vyssi financ¢ni stabilitu nez ostatni

podniky.
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Obr.10  Vztah celkové zadluZenosti a miry samofinancovani
Zdroj: Vlastni prace

Urokové kryti dava do poméru EBIT a nakladovy trok. Vyjadiuje schopnost
podniku splatit droky. V tomto piipadé hodnota vysla pouze v roce 2011, protoze
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nakladové uroky byly kromé tohoto roku nulové. Ukazatel dosahl hodnoty 9,785,
cozZ je vice nez doporuCovana hodnota, coZ vypovida o dobré financ¢ni situaci
podniku. Hodnota nakladovy drokl v roce 2011 c¢inila 163 tisic. Tento ukazatel
opét vypovida o tom, Ze podnik financuje svou podnikatelskou ¢innost prevazné
z vlastnich zdroji a nevyuZziva k financovani své ¢innosti bankovni uvéry.

Podkapitalizovani je mozné definovat jako kryti dlouhodobého majetku
kratkodobymi cizimi zdroji. Z jednotlivych hodnot ukazatele je patrné, Ze se
hodnoty pohybovaly od 3,4 aZ 4,9. Hodnoty tohoto ukazatele by mél byt vyssi, nez
1 coZ bylo po celé sledované obdobi splnéno. TudiZ podnik kryje dlouhodoby
majetek dlouhodobym kapitadlem. To znaci spiSe prekapitalizovani. Trend tohoto
ukazatele byl rostouci. I tento trend vypovida, Ze nedochdazi k riziku podniku.
Pokud by mél tento ukazatel klesajici trend, svédcilo by to naopak o upadku
podniku.

Mira zadluZenosti je vyjadiena jako podil cizich zdroji a vlastniho kapitalu.
Ukazatel ma spiSe klesajici trend. Coz signalizuje snizovani hodnoty cizich zdrojt.
Opét je patrn, Ze podnik vyuziva k financovani své ¢innosti spise vlastni kapital.
Jeho hodnoty se pohybuji od 24% do 11%. Tyto hodnoty vypovidaji o tom, ze
podnik ma vétsi mnozstvi vlastniho kapitalu nez cizich zdroji. Tento ukazatel ma
pro banku velmi diilezity vyznam napiiklad pti poskytnuti avéru.

Finan¢ni paka udava pomér celkovych aktiv a vlastniho kapitalu. Udava
skutecnost, Ze vyuziti ciztho kapitalu mize zvysit rentabilitu podniku. Trend
tohoto ukazatele je pomérné stabilni. Hodnoty se pohybuji okolo 1,1. Coz svédci
o tom, Ze podnik ma vétsi mnozstvi celkovych aktiv neZ vlastniho kapitalu. Jak jiz
bylo uvedeno vyse v horizontalni a vertikalni analyze pasiv podnik k financovani
své cinnosti nevyuziva velké mnozstvi cizich zdroji. Toto mnozstvi cizich zdrojt
ovlivni vysledek tohoto ukazatele tak, Ze ¢im vyssi je hodnota cizich zdroji tim
vys$i je i ukazatel finan¢ni paky. Tento ukazatel je téZ mozZné porovnat
s ukazatelem celkové zadluZenosti. Svédi to o skutecnosti, Ze pokud celkova
zadluZenost kles3, klesa tim hodnota finan¢ni paky.

4.4.6 Problémové oblasti vyplyvajici z ukazateli zadluZenosti

Vysledky celé analyzy zadluZenosti hovori o tom, Ze podnik vyuZiva k financovani
své Cinnosti spiSe vlastni kapitdl. To je moZné zjistit zukazatele miry
samofinancovani, jehoZ hodnota je vétSi neZ odvétvovy primér. Proto by se
podnik mél zamérit na vyuzivani cizich zdroji. Vyuzivani téchto zdroji sice
prinasi urok, ale tento urok také snizuje daniové zatiZeni subjektu.

Celkova zadluZenost podniku je na drovni od 10% do 20%. Tato zadluZenost
je ovSem z velké casti tvorena kratkodobou zadluZenosti. Na této zadluZenosti
maji nejvétsi podil zdvazky z obchodnich vztahi a kratkodobé ptijaté zalohy. Tyto
hodnoty ovSem ovliviiuji velikost zasob na skladé a tim i trzby. Podnik by mé
ovSem zacCit uvazovat o vyuziti dlouhodobych cizich zdroji. Tim by velmi
pozitivné ovlivnil rentabilitu a finan¢ni paku podniku. Protoze uroky z cizich
zdroji snizuji danové zatizeni podniku. To je zplsobeno tim, Ze uroky jsou
soucasti nakladu, které snizuji zisk, ale zaroven snizuji i dafiové zatiZeni.



Vlastni prace 61

Dale by se mél podnik zamérit na hodnotu ukazatele podkapitalizovani. Tato
hodnota by se dala zaradit spiSe do prekapitalizovani coZ znaci, Ze podnik vyuZiva
vlastni kapital na financovani dlouhodobého ale i kratkodobého majetku. Tento
ukazatel je sice ukazatelem financni stability, ale hovori téZ o neefektivnosti
podnikani. Podnik by se tedy mél zaméftit na vétsi vyuzivani dlouhodobych cizich
zdroji.

Na zavér je tedy dobré rici, Ze podnik ma sice nizkou miru celkové
zadluZenosti ovSem vyuziva k financovani své ¢innosti vlastni kapital. CoZ svédci
o celkové neefektivnosti podnikani. Proto by mél podnik vyuZit vice
dlouhodobého ciziho kapitalu. Tato skutecnost se promitne do zvySené hodnoty
ukazatelli rentability.

4.4.7 Ukazatele rentability

V analyze rentability bude zkouman ukazatel rentability celkového vloZeného
kapitalu (ROA), ukazatele rentability vlastniho kapitdlu (ROE), ukazatel
rentability trzeb (ROS) a ukazatel rentability dlouhodobé investovaného kapitalu
(ROCE). Tyto ukazatele budou porovnany s hodnotami v odvétvi. Vysledky
jednotlivych ukazatelti jsou uvedeny v Tabulce ¢. 16.

Tab.16  Ukazatele rentability

2011 2012 2013
ROE (% 1,57 9,45 9,24
1,69 12,67 11,81
1,94 9,37 9,80

Zdroj: Vlastni prace

Je jasné patrné, Ze veskeré hodnoty ukazatele jsou kladné to, je zdiivodnéno tim,
Ze po celé sledované obdobi byla hodnota vysledku hospodateni za béZnou
¢innost bez zdanéni kladna. Pribéh ukazatelli rentability lze opét pro lepsi
prehlednost vyjadrit graficky.
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Obr.11  Ukazatele rentability
Zdroj: Vlastni prace

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA) poméruje zisk a celkova
aktiva podniku. Cim je hodnota tohoto ukazatele vy3si, tim je situace podniku
z 1,74% az na hodnotu 8,66%. Je tomu tak, Ze i zisk rostl po celé sledované
obdobi. Hodnota tohoto ukazatele nam fika, Ze na jednu korunu vloZeného
kapitalu ptipada 8,66 halérti zisku pred zdanénim a droky. Udaje z Ministerstva
primyslu a obchodu udavaji hodnotu tohoto ukazatele za rok 2013 8,17%.
Vtomto roce byla hodnota tohoto ukazatele 8,66%, tudiZ podnik mél vyssi
hodnotu, nez ¢inil odvétvovy primér. (Ministerstvo priimyslu a obchodu, 2014)
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) nam tik3, kolik korun z vysledku
hospodareni po zdanéni pripada na jednu korunu vlastni kapitalu. Diky tomuto
ukazateli mohou vlastnici zjistit, jaky zisk jim pfenese jejich investice. Jak je vidét
i tento ukazatel mél ristovou tendenci. Na zacatku obdobi hodnota vzrostla
z 1,57% na hodnotu 9,24%. Ukazatel dosahoval nejvétsi hodnoty v roce 2013, kdy
dosahl hodnoty 9,24, ktera nam rika, Ze na jednu korunu vlastniho kapitalu
pripada 9,24 haléri zisku. Podle udaji z Ministerstva priamyslu a obchodu bylo
zjisténo, Ze ve zpracovatelském priimyslu byla hodnota ukazatele ROE v roce
2013 11,06%. Je tedy patrné, Ze podnik je pod hodnotou odvétvového priméru.
(Ministerstvo primyslu a obchodu, 2014) To znamen3, Ze investofi dosdhnou
nizsiho zisku z jejich investice, nez ve srovnani s odvétvovym priimérem.
Rentabilita trzeb (ROS) udava, kolik korun cistého zisku pripada na jednu
korunu trzeb. Opét jako u dvou z vySe uvedenych rentabilit, i hodnota ROS ve
sledovaném obdobi rostla z hodnoty 1,69% na 11,82%. To znamena, Ze v roce
2013 pripadlo na jednu korunu trzeb 11,82 haléra cistého zisku. Rostouci
hodnota tohoto ukazatele je ovlivnéna rostouci hodnotou c¢istého zisku. Pri
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porovnani hodnoty podniku s odvétvovym primérem, ktery vroce 2013 cinf
5,36%, je patrné, ze podnik dosahuje vyssi hodnoty. (Ministerstvo primyslu
a obchodu, 2014) To znamend, Ze na jednu korunu trZeb ptipadad vice korun
Cistého zisku nez v odvétvi.

Rentabilita dlouhodobé investovaného Kkapitalu (ROCE) udava, kolik
korun zprovozniho hospodarského vysledku pred zdanénim dosahl podnik
zjedné koruny investované akcionari. Poméruje zisk a dlouhodoby kapital.
Nejvyssi hodnoty podniky dosahl v roce 2013, a to hodnoty 9,80%. Tento nartst
byl ovlivnén nejvys$si hodnotou EBIT za celé sledované obdobi. Tento ukazatele
dokaZe lépe vyjadrit prinos pro investora z provedené investice, nez ukazatel
ROA. Hodnota odvétvového priméru v roce 2013 c¢inila 12,50%. (Ministerstvo
primyslu a obchodu, 2014) Pri porovnani této hodnoty s podnikem je patrné, ze
podnik dosahuje nizSich hodnot. Znamena to, Ze podnik piilaka mensi mnozZstvi
investord nez pii porovnani s odvétvovym primeérem. Diilezité je téZ poukazat na
rostouci trend tohoto ukazatele coZ je velmi pozitivni jev.

Déle je zde uveden prehled mezirocnich zmén jednotlivych ukazatel
rentability. Jednotlivé zmény jsou znazornény v Tabulce ¢. 17.

Tab.17  Meziro¢ni zmény ukazatell rentability

2011/2010 2012 /2011 2013 /2012
AROA (% 1,74 6,55 0,37
A ROE (%) 1,57 7,88 -0,21

A ROS (%) 1,69 10,98 -0,86
1,94 7,43 0,43

Zdroj: Vlastni prace

Jak je vidét nejvétSi mezirocni zmény dosahl ukazatel ROS v roce 2012 oproti
hodnoté zroku 2011. Dale je patrné, Ze ukazatel ROE a ROS v poslednim
sledovaném obdobi klesl.

4.4.8 Problémové oblasti vyplyvajici z ukazatelti rentability

Z Tabulky ¢. 16 je patrné, Ze jednotlivé hodnoty ukazatelti mély rostouci trend.
OvSem pfii srovnani s odvétvovymi primeéry je patrné, Ze podnik dosahuje nizsich
hodnot v ptipadé ukazateli ROE a ROCE, ovSsem hodnoty ukazateli ROA a ROS
dosahuji vysSich hodnot nez pti porovnani s odvétvim. V pripadé ukazatele ROE
by se tedy podnik mél zamérit na zvySeni hodnoty Cistého zisku. Ukazatele ROE
dosahuje niZsich hodnot, protoZe ma podnik velké mnozZstvi vlastniho kapitalu.
Jak jiZz bylo uvedeno vyse je potieba se zamérit na sniZeni této hodnoty a zvlasté
snizit hodnoty nerozdéleného zisku. Tento ukazatel téZ muze pozitivné ovlivnit
zvySeni hodnoty ciziho kapitadlu. Hodnotu ukazatele rentability dlouhodobé
investovaného kapitalu opét snizuje vlastni kapital, ktery je soucasti tohoto
vypoctu. Je tedy patrné, Ze podnik ma velké mnozZstvi tohoto vlastniho zdroje
financovani a proto by se mél zamérit na jeho sniZeni. Podnik by tohoto
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nerozdéleného zisku mohl vyuzit na koupi stroje, ktery planuje ve velmi blizké
dobé koupit. Podnik téz mize pozitivné ovlivnit hodnoty téchto dvou ukazateld
tim, Ze zvysi svij zisk. Toho je mozné docilit snizenim nakladii nebo zvySenim
trzeb. Proto je téZ moZné navrhnout vyuZiti prebytecnych zasob, které podnik
vaze na skladé a snaZit se tyto zasoby zpracovat a tim zvysit své trzby. Tento
navrh by téz ovlivnil pozitivné hodnotu ukazatele bézné likvidity.

4.5 Souhrnné modely hodnoceni finan¢ni arovné

Souhrnné modely hodnoceni finan¢ni Urovné predstavuji specifickou metodu
finan¢ni analyzy, jejichZ smyslem je vyjadtit troven financni situace a vykonnost
podniku jednim ¢islem. V této ¢asti bude zpracovan Index divéryhodnosti. Budou
vypracovany dveé varianty tohoto indexu a to IN99 a INO5.

4.5.1  IN divéryhodnosti podniku

Index IN95 je sestaven pro podminky Ceské republiky. Radi se mezi bankrotni
modely. Na tento index navazal INO5. Jedna se o posledni aktualizaci tohoto
modelu. Pro vypocet bylo potieba zjistit hodnotu jednotlivych zavazkl po lhité
splatnosti. V nasledujici tabulce jsou uvedeny veskeré zavazky podniku.

Tab.18  Rozdéleni pohledavek

Rok Ve splatnosti Po splatnosti Celkem

2011 1506 291 385 625 1891916
2012 1320 695 222774 1543 469
2013 2226628 324 249 2550877

Zdroj: Interni data podniku

Na zakladé téchto udaji je moZzné dopocitat jednotlivé indexy divéryhodnosti.
Vysledky IN99 a INO5 jsou uvedeny v Tabulce ¢. 19.
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Tab.19  Vysledky indext diivéryhodnosti

2010 2011 2012 2013
5,06 9,69 8,91 8,84
X 9,79 X X
0,00 0,02 0,08 0,09
0,00 0,83 0,66 0,69
3,90 7,54 6,96 7,20
X 0,01 0,00 0,01
IN99 -0,03 0,44 0,65 0,69
INO5 X 2,58 X X

Zdroj: Vlastni prace

Dale je zde uvedeno téZz grafické zpracovani indext divéryhodnosti za roky

2010-2013.
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Zdroj: Vlastni prace

Index 99 jedna se o bonitni model, ktery vyjadruje tvorbu hodnoty pro vlastnika.
Vroce 2010 dosahl tento index zaporné hodnoty, coz vyjadruje, Ze podnik ma
zapornou hodnotu ekonomického zisku. D4 se rict, Ze po celé sledované obdobi
vykazuje podnik zdpornou hodnotu ekonomického zisku, kromé roku 2013.
V roce 2013 podnik nevytvarel hodnotu.

Index 05 vznikl na zakladé aktualizace INO1. Zmeéna oprati Indexu 99 se
projevila ve zméné jednotlivych vah a téz u jednotlivych intervald pro zarazeni
podniku. Hodnotu tohoto ukazatele je mozné zjistit pouze pro rok 2011, kdy
podnik vyuzivat ndkladovych urokd. Podnik se vtomto pripadé nachazi
v uspokojivé finan¢ni situaci, protoZe dosahl hodnoty vyssi nez 1,6.
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Pii porovnani obou vySe uvedenych indexd je patrné, Ze se v prvnim
sledovaném roce podnik nenachazel v uspokojivé finan¢ni situaci. Porovnani
téchto dvou indextl je mozné pouze v piipadé roku 2011, protoZe v tomto roce je
mozné pro podnik zjistit hodnotu IN 05. V tomto roce podle IN99 podnik vytvarel
zapornou hodnotu ale podle INO5 se nachazel v uspokojivé finan¢ni situaci. Tuto
situaci je mozné odtivodnit rozdilnymi intervaly pro zarazeni podniku.
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5 Diskuze vysledki a navrhy na doporuceni

V nasledujicim textu budou podrobnéji popsany vysledky a probrany navrhy na
doporucent.

1. Problémova oblast: vlastni kapital

Podnik po celou sledovanou dobu navysoval hodnotu svého vlastniho kapitalu
a snizoval hodnotu cizich zdroji. NavySovani hodnoty vlastniho Kkapitalu
probihalo prostfednictvim zvySujici se hodnoty vysledku hospodareni z minulych
let. Tento vysledek hospodareni je moZné vyuZit na financovani stroje CNC
Obrabéci centrum. Podnik tim soucasné navysi hodnotu dlouhodobého majetku,
¢imZ se zvedne hodnota celkovych aktiv a toto zvySeni aktiv pozitivné ovlivni
hodnotu finan¢ni paky.

Tato investice od nakupu obrabéciho centra bude velmi vyhodna, protoze
toto centrum vyrabi formy, které podniku prinaseji nejvétsi zisk mésicné okolo
800 000 K¢. Vsoucasné dobé podnik vlastni 5 center a tento stav chce navysit
nakupem dalsiho centra. NavysSeni poctu stroji bude taky dilezité, protoze
podnik ma velké mnoZstvi zakazek praveé na nakup forem.

Kdyby se podnik rozhodl investovat do nakupu CNC obrabéci centrum, bude
jisté dtilezité zjistit ndvratnost a vynosnost dané investice. V nasledujici Tabulce
¢. 20 je uvedené porovnani jednotlivych obrabécich center. Data, kterda jsou
obsaZena v tabulce, byla zjiSténa ve spolupraci s vedenim podniku.

Tab.20  Porovnani stroji

Nazev stroje Porizovaci Celkové Mnozstvi Trzby
cena v K¢ naklady za vyrobenych z prodeje
rok v K¢ Kusti za rok vyrobku za
rok v K¢

B\ LB 6 540 000 75000 360 2185000
centrum
(nové)

CNC obrabéci 5450000 62 280 300 1615000
centrum
(staré)

Zdroj: Interni data podniku

Na zakladé udaju o porizovaci cené a trzeb za jeden rok je mozné zjistit dobu
navratnosti dané investice. V pripadé nakupu nového obrabéciho centra budu
diskontovana doba navratnosti 4 roky pii vyuziti nakladt na vlastni kapital, které
jsou 11,08% v roce 2013 a pri oCekavané Zivotnosti stroje 10 let. (Ministerstvo
pramyslu a obchodu, 2014) Mira vynosnosti této investice bude 32,26% a Cisty
rocni vynos z této investice ¢ini 2 110 000 K¢. To znamend, Ze podnik navysi
hodnotu trzeb z prodeje vlastnich vyrobki, ¢imz se zaroven podniku navysi zisk.
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Dale by tato investice ovlivnila hodnotu ukazatele podkapitalizovani, jehoZ
hodnota by klesla a hodnotu miry zadluZenosti, kde by se hodnota ukazatele
navysila. Soucasné bude pro podnik vyhodné investovat do nakupu nového
obrabéciho centra, protoZe vsoucCasné dobé ma uloZené penézni prostredky
v podobé nerozdéleného zisku z minulych let. Je pro néj tedy i vyhodnéjsi
investovat tyto prostiedky do nakupu stroje nez do ukladani na bankovni ucet
anebo do jinych cennych papirt kde je mira vynosnosti nizsi.
2. Problémova oblast: kratkodobé pohledavky

ProtoZze vlastni podnik velké mnozstvi kratkodobych pohledavek je velmi dtilezité
se zamérit na jejich snizeni. Jako dal$i ukazatel této problémové oblasti je
porovnani doby splatnosti pohleddvek a doby obratu zavazkl. Je patrné, Ze
podnik nejdiive hradi své zavazky, ale jeho pohledavky jsou hrazeny pozdéji.
V poslednim sledovaném roce se sice tento stav zlepsil, ale v minulosti dochazelo
k tomu, Ze doba splatnosti pohledavek byla na vyssi trovni. Proto je dilezité
zamérit se na platebni moralku odbérateld.

Pfi porovnani dob splatnosti danych pohledavek je moZné zjistit, Ze podnik
dosahuje vysokych hodnot pohledavek po lhiité splatnosti. Jejich podil na celkové
hodnoté kratkodobych pohledavek neni vysoky ale i pres to by se podnik mél
zameérit na sniZeni této hodnoty. V nasledujici tabulce jsou uvedeny pohledavky
z obchodnich vztahi k datu 31.12 2013.

Tab.21  Pohledavky z obchodnich vztahi v brutto hodnoté

Udaje v tisici K¢
Pohledavky ve splatnosti 5327
Do 90 dnu po splatnosti 3437

Do 180 dnti po splatnosti 108
Do 270 dnti po splatnosti 0
Do 360 dnti po splatnosti 0
Vice nez 360 dnti po splatnosti 642

Zdroj: Interni data podniku

Z Tabulky €. 21 je patrné Ze podnik ma velké mnozstvi pohledavek ve splatnosti.
Hodnota téchto pohledavek je ovSem navySena praveé vyrobou forem. Tyto formy
se pouzivaji v automobilovém primyslu, je zde pouzivana standartni doba
splatnosti a to 90 dni.

V soucasné dobé ma podnik velké mnozstvi pohledavek po lhiité splatnosti,
je tedy velmi dtlezité sniZit jejich hodnotu. V prvni fadé je potreba definovat
odbératele, kteri neplati dané pohledavky ve lhiité splatnosti a stanovit jak
s témito odbérateli bude jednano.

Pro zacatek by se tedy mél podnik zamérit na zjiSténi platebni schopnosti
svych odbérateli jiz pri uzavirani kupni smlouvy. Tuto skute¢nost by mél podnik
provadét hlavné pii obchodovani s novym odbératelem. V pripadé nového klienta
je tedy velmi dulezité zjistit si o ném potifebné informace. Tyto informace je
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mozné zjistit pomoci obchodniho rejstfiku, informaci od jinych podnikli a na
zakladé registru dluznik. Dale by bylo pro podnik vyhodné stanovit, jakym
zplsobem dojde k upozornéni daného odbératele, pokud neuhradi danou fakturu
v 1hté splatnosti.

V pripadé, Ze odbératel neuhradi pohledavku do dané splatnosti, mél by byt
upozornén prostiednictvim prvni upominky, ktera by byla zasilana po 10 dnech
prekroceni doby splatnosti. Vupomince bude uvedené, Ze by odbératel mél
uhradit danou fakturu do 10 dnt, v opatném pripadé mu budou zauctovany
pendle ve vysi 0,2% za kaZdy den prodleni. Na zapocitavani pendld by byl
upozornén prostrednictvim druhé upominky. Pokud by se odbératel pokusil
o moznou dohodu, bylo by mozné poskytnout splatkovy kalendar pro uhradu
dané faktury. Pokud odbératel i po druhé upomince neuhradi fakturu a nepokusi
se o pripadnou komunikaci s podnikem o dhradé dané faktury a na dalSim
postupu bude vymahani pohledavky postoupeno soudu. Postoupeni soudu bude
provedeno po lhiité splatnosti 80 dni. Tyto samotné podminky nesplaceni dluhu
budou soucasti dané smlouvy s odbératelem.

10 dni 11-20 dni 21 -80 dni 81 dni a vice
| | | | )|
I I I I I
Zaslani 1. 1. upominka 2. upominka Soudni vymahani
upominky

Obr.13  Casova osa pohledavek po splatnosti
Zdroj: Vlastni prace

3. Problémova oblast: penéZni prostiredky na bankovnim uctu

Dale je nutné zaméfit se na hodnotu penéznich prostredkli uloZenych na
bankovnim uctu. Tyto penézni prostiedky jsou sice velmi likvidni, ale procento
jejich zhodnoceni je malé. Proto by bylo vyhodnéjsi pro podnik investovat tyto
penéZni prostiedky do rozsireni prostor v prodejné podniku. V souc¢asné dobé ma
podnik prodejnu hutniho materidlu. OvSem tyto prodejni prostory nejsou
dostate¢né. Nachazi se zde jak prodejni Cast, tak skladovaci ¢ast a obé plochy
nejsou dostacujici. Spole¢nost tedy uvazuje o rozsifeni prostor dané prodejny.
VsouCasné dobé ma podnik zakazky pravé na prodej hutniho materialu
a vdisledku malé skladové plochy nabizi nizs§i mnoZstvi tohoto druhu zboZi.
Tento navrh by pozitivné ovlivnil rentabilitu podniku, protoze kvili
nedostatecnym skladovacim prostordm podnik neprodava potrebné mnoZstvi
zbozi. Dale by téZ podnik snizil své naklady na dodani zboZi. Podnik dovazi
externé tento druh zbozi a kviili mensim skladovacim prostoram je jeho dodavka
omezena pravé skladovacimi prostory. Podnik tedy diky rozsiteni skladovacich
prostor mize zvySit objem dodavaného zboZi a tim snizit naklady na jedno
dodani.
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V soucasné dobé podnik vlastni prodejnu o rozloze 300 m?2 ztoho jsou
skladové prostory o rozloze 150 m2. V nasledujici tabulce jsou uvedeny dalsi
dilezité informace tykajici se prodejny. Data, kterd jsou obsazZena v tabulce, byla
zjisténa ve spolupraci s vedenim podniku.

Tab.22  Prodejna hutniho materialu

Rozlohavm? Celkovéro¢ni Celkové ro¢nitrzby
naklady vK¢ zprodeje zbozi v K¢
Stavajici prodejna 300 2210800 3230000

Prodejna po 450 3865000 4940 000
rekonstrukci

Zdroj: Interni data podniku

Stavajici prodejna ma rozlohu 300 m? z toho ¢ini skladovaci prostory 150 m2. Pro
spolec¢nost bude ovSem vyhodné rozsitit prostory o 150 m2. To znamen3, Ze
celkova skladovaci plocha bude ¢init 250 m?2 a prodejni plocha bude €init 200 m2.
Hodnota budovy po rekonstrukci ¢ini 6 200 000 K¢, coZ znamena, Ze mira
vynosnosti ¢ini 17,34% a cisty rocni vynos dosahuje 1075000 K¢ rocné.
V pripadé rekonstrukce prodejny bude doba navratnosti 1,5 roku.

Znamena to tedy, Ze rozSifeni prostor bude pro podnik ekonomicky
ptinosné. Cisty ro¢ni vynos bude 1 075 000 K¢&. Navysi se tedy rentabilita daného
podniku. Pokud se zamérime na miru vynosnosti, ktera ¢ini 17,34%. Znamena to
tedy, Ze pro podnik je vyhodné investovat do rekonstrukce, protoZe
zrekonstruovana budova prinese vysSsi zhodnoceni neZz penize uloZené na
bankovnim uctu, kde je zhodnoceni okolo 0,25%.

4. Problémova oblast: zasoby

V ptipadé likvidity podnik dosahoval vysSich hodnot. To znamend, Ze ma
pirebytecné mnozstvi prostiedkd. OvSem velky podil na hodnoté obézného
majetku maji zasoby a kratkodoby finantni majetek. Hodnota penéZnich
prostiedki byla jizZ popsana v bodé ¢. 3. Hodnotu zasob nejvice navysSuje hodnota
zbozi. Proto je diilezité zamérit se na fizeni stavu zbozi na skladé a optimalizovat
stav zdsob na skladé. K tomuto ucelu je mozné vyuZzit napiiklad ABC analyzu
a rozdélit zasoby podle dtlezitosti. Tim by se zasoby zbozi rozdélily a zjistilo by
se, ktery druh zboZi ma podnik ve velkém mnozstvi a pritom jeho podil na prodeji
je maly. V disledku tohoto rozdéleni by se vyclenilo zbozi, které je pro podnik
malo vyuZivané a jeho vlastnictvi nepfinasi podniku penéZni prostiedky. Podnik
tedy bude moci omezit ndkup tohoto druhu zbozi. To znamen4, Ze nebude muset
vynakladat penéZni prostredky na nakup zbozi, jehoZ podil na prodeji je maly
a tim téz stizi ndklady spojené se skladovanim. Pokles nakladl pozitivné ovlivni
hodnotu hospodarského vysledku a tim se bude zvySovat i rentabilita daného
podniku.

V nasledujici Tabulce ¢. 23 jsou uvedené jednotlivé druhy zboZi, které podnik
drzi na skladé vcetné jejich penézitého vyjadreni.
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Tab. 23  Hodnota jednotlivych druhi zboZi za rok 2013 v tisici K¢

Hodnota v tisici K¢

Nahradni dil 1025
Barevné kovy 4931
Spojovaci material 4692

Elektroinstala¢ni material 4401

Druhyv zbozi

Zdroj: Interni data podniku

Pro tyto druhy zboZi byla nasledné provedena ABC analyza. Z tabulky ¢. 23 je
patrné Ze nejvétsi podil na celkové hodnoté zboZi maji barevné kovy a naopak

nejnizsi podil maji nahradni dily.

Tab. 24  ABC analyza za rok 2013

Druhy zboZi Hodnota vtisici  Relativni cetnost Kumulativni
K¢ relativni ¢etnost

Barevné kovy 4931 0,2847 0,2847

N JI[OZERREGEIN 4 692 0,2709 0,5556
Elektroinstalacni REEL 0,2541 0,8097

material

Hutni material 2271 0,1311 0,9408

Nahradni dil 1025 0,0592 1,0000

17 320 1,0000 X

Zdroj: Vlastni prace

Pro lepsi prehlednost je zde uvedené grafické zpracovani ABC analyzy za rok

2013.
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Obr.14  ABCanalyza
Zdroj: Vlastni prace

Z ABC analyzy je patrné, Ze 80% hodnoty zbozi tvori barevné kovy, spojovaci
material a elektroinstala¢ni material. OvSem hodnota zbozi na skladé muze byt
vysokd vduisledku toho, Ze podnik pravé tento druh zboZi nejvice prodava
a dosahuje z nich nejvyssi trzby. V nasledujici tabulce jsou proto uvedeny trzby
jednotlivych druhi zboZzi za rok 2013.

Tab. 25  Trzby jednotlivych druhti zbozi za rok 2013 v tisici K¢
Druhy zboZi Trzby v tisici K¢
Hutni material 3852

Nahradni dily 2270

Barevné kovy 4570

Spojovaci material 4336
Elektroinstala¢ni material 1165

Zdroj: Interni data podniku

Je dilezité tedy porovnat jednotlivé hodnoty zboZi sjejich trzbami.
Elektroinstala¢ni material ma nejniZs$i hodnotu trZeb, zatimco jeho hodnota na
skladé je treti nejvyssi. Proto by bylo pro podnik efektivni omezit stav tohoto
druhu zbozi na skladé. Kdyby podnik sniZil tuto hodnotu, doslo by ke sniZeni
skladovacich nakladd a podnik by mohl na misto tohoto druhu zboZi nakoupit
zbozi, kde dosahuje vyssich trzeb. Doslo by tedy k riistu rentability podniku.
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6 Zaver

Cilem této bakalaiské prace bylo zhodnoceni financ¢ni situace podnikatelského
subjektu Pronext, a. s.. Hodnoceni finan¢ni situace podniku bylo provedeno za
roky 2010 - 2013. Pro vypracovani byly vyuZity acetni vykazy poskytnuté
podnikem.

Mezi hlavni problémové oblasti je moZné zaradit velké mnoZstvi vlastniho
kapitalu a velké mnozstvi kratkodobého finan¢niho majetku. Hodnota vlastniho
kapitalu po celé sledované obdobf rostla, a proto je velmi diilezité se zamérit na
sniZeni této hodnoty. Hodnotu vlastniho kapitalu nejvice navySovala hodnota
nerozdéleného zisku, proto tato hodnota byla vyuzita k financovani stroje CNC
obrabéci centrum.

Hodnota kratkodobého finan¢niho majetku bude sniZena prostrednictvim
sniZeni penéZnich prostredkid na bankovnim tctu. Bankovni ucet sice nese urcity
urok, ovsem celkové zhodnoceni penéznich prostiredkii neni vysoké. Proto by tyto
penézni prostiedky meél podnik investovat do rekonstrukce prodejny hutniho
materialu a rozsifeni soucasnych prostor.

Mezi dalsi problémové oblasti je moZné zaradit hodnotu zasob, ktera nejvice
navySovala hodnotu obéZzného majetku. Pro podnik by tedy bylo vyhodné zamérit
se na optimalizaci stavu zasob na skladé a tim zacit efektivnéji ridit stav zasob na
skladé. Proto byla podniku doporu¢ena metoda ABC.

Tyto navrhy na odstranéni problémovych mist v podniku, by mély vést
k navySeni hodnoty ukazatele finan¢ni paky, rentability vlastniho kapitalu a také
ke sniZeni ukazatele likvidity. Tim by se méla stabilizovat situace podniku.
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A Rozvaha aktiv

Udaje v tisici K¢
Aktiva celkem
Dlouhodoby majetek celkem

Dlouhodoby nehmotny majetek
Software

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek 17 158

Pozemky
Stavb

Samostatné movité véci a soubory

movitych véci

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

hmotny majetek
Dlouhodoby finan¢ni majetek
Podily- ovladana osoba

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a

podily
Jiny dlouhodoby financ¢ni majetek

Obézna aktiva

Zasoby

Material

Nedokoncena

Vyrobky

Zbozi

Dlouhodobé pohledavky
Dlouhodobé poskytnuté zalohy
Kratkodobé pohledavky
Pohledavky z obchodnich vztahti
Stat - danové pohledavky
Kratkodobé poskytnuté zalohy
Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodoby finan¢ni majetek
Penize

Uéty v bankach

Casové rozliseni

Naklady pristich obdobi

Prijmy pristich obdobi

2010 2011 2012 2013
90347 82250 84270 85465
20863 19 817 18183 15525
37 14 6 24
14 0 0 0
23 14 6 24

19 741 18129 15501
3294 3294 3294 3294
8280 7939 7864 7864
5541 8508 6960 4694
0 0 11 0
3668 62 48 0
158 52 48 0
10 10 0 0
3500 0 0 0
69250 62274 65894 69687
28 523 24 583 24172 22994
21452 257 247 251
5882 3082 4034 5305
11 225 118 118
1178 21019 19773 17 320
40 60 20 20
40 60 20 20
19 889 14 527 10247 9228
10 731 10 523 7951 8919
307 1429 681 0
23 54 4 2
23 21 11 7
8 805 2500 1600 300
20798 23104 31455 37445
582 582 431 507
20216 22522 31024 36938
234 159 193 253
150 147 176 242
84 12 17 11
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B Rozvaha pasiv

Udaje v tisici K¢ 2010 2011 2012 2013
90347 82250 84270 85465
Vlastni kapital 72330 73482 74523 75443
Zakladni kapital 2000 2000 2000 2000
Kapitalové fondy -14 -20 -24 =72
Ocenovaci rozdily z precenéni maj. a -14 -20 -24 -71
zav.
Rezervni fondy, nedélitelny fond a 200 200 200 200
ostatni fondy ze zisku
Zakonny rezervni fond/nedélitelny fond AUV 200 200 200
Vysledek hospodareni minulych let 55365 70144 65301 66347
55365 70144 65301 66347
VAR CH G LN Lo e EVE Qe lVA CL R il ad ol 14779 1158 7046 6968
obdobi
Cizi zdroje 17871 8492 9461 9673
Dlouhodobé zavazky 104 237 0 0
OdloZeny danovy zavazek 104 237 0 0
Kratkodobé zavazk 17767 8255 9461 9673
Zavazky z obchodnich vztahti 3373 1892 1544 2551
Zavazky k zaméstnanclim 4641 1093 927 1099
Zavazky ze soc. zabezp. a zdrav. 571 528 503 626
pojisténi
Stat- daniové zavazky a dotace 2856 590 402 637
Kratkodobé prijaté zalohy 6273 4093 5895 4688
Dohadné ucty pasivni 0 3 124 33
Jiné zavazky 53 56 66 39
Casové rozlisen{ 146 276 286 349
Vydaje pristich obdobi 102 232 242 185
Vynosy priStich obdobi 44 44 44 164
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C Vykaz ziski a ztrat

Oznac. 2010 2011 2012 2013
Trzby za prodej zboZi X 20672 17 458 16 193
Naklady vynaloZené na X 14932 12268 11 054
prodané zboZzi
Obchodni marZe X 5740 5190 5139
Vykony X 45402 39455 44302
Trzby za prodej vlastnich X 47738 38167 42787
vyrobkd a sluzeb
Zména stavu zasob vlastni X -2586 845 1272
¢innosti

3 Aktivace X 250 443 243

B. Vykonova spotreba X 21512 15189 19 074

B. Spotfeba materialu a energie  x 16174 11101 14 878

B Sluzby X 5338 4088 4196

+ Pfidana hodnota X 29630 29456 30367

Osobni naklady X 21084 20537 20592

Mzdové naklady X 14584 14376 14 374
Odmeény ¢lentim organt X 625 432 432

spolec¢nosti a druZstva

Naklady na socialni X 4872 4907 4938
zabezpeceni a zdravotni

pojisténi

Socialni naklady X 1003 822 848
Dané a poplatky X 132 125 112
Odpisy dlouhodobého X 2772 2852 2944
nehmotného a hmotného

majetku

Trzby z prodeje X 189 9 8
dlouhodobého majetku a

materialu

Trzby z prodeje X 165 8 4
dlouhodobého majetku

Trzby z prodeje materialu X 24 1 4
Zustatkova cena prodaného X 60 0 0
dlouhodobého majetku a

materialu

Zustatkova cena prodaného X 69 0 0
dlouhodobého majetku

Zména stavu rezerv a X 2463 -4 192 -13835

opravnych poloZek
v provozni oblasti a
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komplexni naklady pristich

obdobi

Ostatni provozni vynosy X 3764 1093 1552
Ostatni provozni naklady X 7475 4697 15217
Provozni vysledek X -412 6 539 6 897
hospodareni

Trzby z prodeje cennych X 300 0 0
papirt a podild

Prodané cenné papiry a X 100 0 0
vklady

Vynosové uroky X 279 429 372
Nakladové uroky X 163 0 0
Ostatni finan¢ni vynosy X 3268 337 610
Ostatni finan¢ni naklady X 1740 32 482
Financni vysledek X 1844 446 500
hospodareni

Dan z pii{jmu za béZnou X 274 -61 429
¢innost

Splatna X 142 176 429
OdloZena X 132 -237 0
Vysledek hospodareni za X 1158 7046 6 968
béZnou ¢innost

Vysledek hospodateni za X 1158 7046 6 968
ucetni obdobi

Vysledek hospodareni pred X 1432 6 985 7 397

zdanénim
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D Horizontalni analyza aktiv

Udaje v tisici K¢ 2011/2010 2012/2011 2013/2012
Aktiva celkem -8 097 2020 1195
Dlouhodoby majetek celkem -1 046 -1 634 -2 658

Dlouhodoby nehmotny majetek -23 -8 18
Software -14 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek -9 -8 18
2583 -1612 -2 628
Stavb -341 -75 0
Samostatné movité véci a soubory 2967 -1548 -2 266
movitych véci
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby 0 11 -11
hmotny majetek
Dlouhodoby finan¢ni majetek -3606 -14 -48
Podily- ovladana osoba -106 -4 -48
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a 0 -10 0
podily
Jiny dlouhodoby financ¢ni majetek -3500 0 0
-6976 3620 3793
Zasoby -3940 -411 -1178
Material -21 195 -10 4
Nedokoncend vy -2 800 952 1271
Vyrobky 214 -107 0
Zbozi 19 841 -1 246 -2 453
Dlouhodobé pohledavky 20 -40 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 20 -40 0
Kratkodobé pohledavky -5362 -4 280 -1019
Pohledavky z obchodnich vztahti -208 -2572 968
Stat - danové pohledavky 1122 -748 -681
Kratkodobé poskytnuté zalohy 31 -50 -2
Dohadné ucty aktivni -2 -10 -4
Jiné pohledavky -6 305 -900 -1300
Kratkodoby finan¢ni majetek 2 306 8351 5990
Penize 0 -151 76
Uéty v bankach 2306 8502 5914
Casové rozliseni -75 34 60
Naklady pristich obdobi -3 29 66

Prijmy pristich obdobi -72 5 -6
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E Horizontalni analyza pasiv

Udaje v tisici K¢ 2011/2010 2012/2011 2013/2012
Pasiva celkem -8 097 2020 1195
Vlastni kapital 1152 1041 920

Zakladni kapital 0 0 0
Kapitalové fondy -6 -4 -48
Ocenovaci rozdily z precenéni maj. a -6 -4 -47
zav.

Rezervni fondy, nedélitelny fond a 0 0 0
ostatni fondy ze zisku

Zakonny rezervni fond/nedélitelny 0 0 0
fond

Vysledek hospodareni minulych let 14 779 -4 843 1046
Nerozdéleny zisk minulych let 14779 -4 843 1046
Vysledek hospodareni béZného -13 621 5888 -78

ucetniho obdobi

9379 969 212
OdloZeny danovy zavazek 133 -237 0

9512 1206 212
Zavazky z obchodnich vztahti -1481 -348 1007
Zavazky k zaméstnanclim -3548 -166 172
Zavazky ze soc. zabezp. a zdrav. -43 -25 123
pojisténi
Stat- danové zavazky a dotace -2 266 -188 235
Kratkodobé prijaté zalohy -2 180 1802 -1207
Dohadné ucty pasivni 3 121 -91
Jiné zavazky 3 10 =27
Casové rozli$eni 130 10 63
Vydaje pristich obdobi 130 10 -57
Vynosy priStich obdobi 0 0 120
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F Vertikalni analyza aktiv
Udaje v % 2010 2011 2012 2013
100,00% 100,00%  100,00% 100,00%
Dlouhodoby majetek celkem 23,09% 24,09% 21,58% 18.17%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,04% 0,02% 0,01% 0,03%
Software 0,02% 0,00% 0,00% 0,00%
Jiny dlouhodoby nehmotny 0,03% 0,02% 0,01% 0,03%
majetek
Dlouhodoby hmotny majetek 18,99% 24,00% 21,51% 18,14%
3,65% 4,00% 3,91% 3,85%
9,16%  9,65% 9,33 9,20%
Samostatné movité véci a soubory RHELZ 10,34% 8,26% 5,49%
movitych véci
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby EUKEZ 0,00% 0,01% 0,00%
hmotny majetek
Dlouhodoby finan¢ni majetek 4,06% 0,08% 0,06% 0,00%
017%  006%  0,06%  0,00%
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a BISURZ; 0,01% 0,00% 0,00%
podil
387%  0,00%  0,00%  0,00%
Obézna aktiva 76,65% 75,51% 78,19% 81,54%
Zasoby 31,57% 29,89% 28,68% 26,90%
Material 23,74% 0,31% 0,29% 0,39%
651%  375%  479%  621%
Vyrobky 0,01% 0,27% 0,14% 0,14%
Zbozi 1,30% 25,56% 23,46% 20,27%
Dlouhodobé pohledavky 0,04% 0,07% 0,02% 0,02%
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0,04% 0,07% 0,02% 0,02%
Kratkodobé pohledavky 22,01% 17,66% 12,16% 10,80%
Pohledavky z obchodnich vztaht 11,88% 12,79% 9,44% 10,44%
Stat - danové pohledavky 0,34% 1,74% 0,81% 0,00%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,03% 0,07% 0,00% 0,00%
Dohadné ucty aktivni 0,03% 0,03% 0,01% 0,01%
Jiné pohledavky 9,75% 3,04% 1,90% 0,35%
Kratkodoby finan¢ni majetek 23,02% 28,09% 37,33% 43,81%
Penize 0,64% 0,71% 0,51% 0,59%
Uéty v bankach 22,38% 27,38% 36,81% 43,22%
Casové rozlisen{ 0,26% 0,19% 0,23% 0,30%
Naklady pristich obdobi 0,17% 0,18% 0,21% 0,28%
Prijmy pristich obdobi 0,09% 0,01% 0,02% 0,01%
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G Vertikalni analyza pasiv

Udaje v % 2010 2011 2012 2013
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastni kapital 80,06% 89,34% 88,43% 88,27%

Zakladni kapital 2,21% 2,43% 2,37% 2,34%
Kapitalové fondy -0,02%  -0,02%  -0,03% -0,08%
I VIO B VA VAR N NSt -0,02%  -0,02%  -0,03%  -0,08%
azav.

Rezervni fondy, nedélitelny fond a 0,22% 0,24% 0,24% 0,23%
ostatni fondy ze zisku

Zakonny rezervni fond/nedélitelny BIYYAZ 0,24% 0,24% 0,23%
fond

VAR (Lo () Qs LRy o JoJe EVYS a bbb IN/o Wi 61,28%  85,28% 77,49% 77,63%
Nerozdéleny zisk minulych let 61,28% 8528% 77,49% 77,63%
Vysledek hospodareni béZného 16,36% 1,41% 8,36% 8,15%
ucetniho obdobi

19,78%  10,32% 11,23%  11,32%
Odlozeny danovy zavazek 0,12% 0,29% 0,00% 0,00%
19,67%  10,04% 11,23%  11,32%
ZavazKky z obchodnich vztaht 3,73% 2,30% 1,83% 2,98%
Zavazky k zaméstnanclim 5,14% 1,33% 1,10% 1,29%
Zavazky ze soc. zabezp. a zdrav. 0,63% 0,64% 0,60% 0,73%

pojisténi

Stat- danové zavazky a dotace 3,16% 0,72% 0,48% 0,75%
Kratkodobé prijaté zalohy 6,94% 4,98% 7,00% 5,49%
Dohadné ucty pasivni 0,00% 0,00% 0,15% 0,04%
Jiné zavazky 0,06% 0,07% 0,08% 0,05%
Casové rozli$eni 0,16% 0,34% 0,34% 0,41%
Vydaje pristich obdobi 0,11% 0,28% 0,29% 0,22%
Vynosy pristich obdobi 0,05% 0,05% 0,05% 0,19%




