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Vyvoj zakladnich ekonomickych ukazatelii ve vybraném

podniku

Abstrakt

Bakalafskd prace sniazvem Vyvoj zékladnich ekonomickych ukazateld ve
vybraném podniku ma jako hlavni cil provést finanéni analyzu a vyhodnotit finan¢ni zdravi
akciové spole¢nosti JACER-CZ sidlici v Bystfanech. Dal$im cilem je srovnat zjisténé
vysledky s konkurencnim podnikem.

Teoretickd Cast se zabyva popisem nékolika metod finan¢ni analyzy a ve vlastni
praktické Casti jsou vypocteny konkrétni hodnoty ukazateli pomoci téchto metod - jsou
zde pouzity metody bankrotné—bonitnich modeli, horizontdlni a vertikdlni analyza,
analyza podle pomérovych ukazatelti a podle tokovych ukazatelti.

Z hodnot, které byly vypocitany, bylo zjisténo, Ze finan¢ni zdravi tohoto podniku
je dobré a podnik neni v pfimém ohrozeni bankrotem. Horizontalni analyza zaznamenava
pirevazné mezirocni prirtstky kliCovych hodnot a analyza tokovych ukazateli rovnéz.
Predevsim je dobré zdiiraznit zménu zisku, ktery se béhem let 2013 az 2017 vice nez
ztrojnasobil. Pomérové ukazatele také vykazuji primérné hodnoty, naptiklad bézna
likvidita se drzi v doporucovaném optimalnim intervalu. Rentabilita dosahuje kladnych
hodnot. ZadluZzenost se pohybuje okolo 55 procent, proto podnik JACER-CZ neni pro

vétitele velkym rizikem.

Kli¢ova slova: financni analyza, ekonomické ukazatele, rozvaha, vykaz zisku a ztrat,

ucetni vykaz, finan¢ni zdravi, rentabilita, aktivita, likvidita, zadluzenost



Development of Basic Economic Indicators in Selected

Enterprise

Abstract

The main objective of the bachelor’s thesis on Development of Basic Economic
Indicators in Selected Enterprise is to conduct a financial analysis and evaluate the
financial health of the JACER-CZ joint-stock company situated in Bystfany. Another
objective is to compare the results with a competing enterprise.

The theoretical part deals with a description of several financial analysis methods
and in the respective practical part, the specific indicators values are calculated using the
following methods — bankruptcy and creditworthy models, horizontal and vertical analysis,
ratio analysis and cash flow analysis.

The calculated values indicate that the financial health of the said enterprise is good
and that the enteprise is not at imminent risk of bankruptcy. The horizontal analysis
records the year-on-year increase of the key values, just as the cash flow analysis does. It is
especially worth noting the change in profit, which more than tripled during 2013 to 2017.
The ratio indicators also display the average values, for instance the current liquidity
remains within the recommended optimal interval. Profitability gains positive values. The
indebtedness is around 55 percent, therefore the JACER-CZ enterprise does not pose a big

risk to the creditors.

Keywords: financial analysis, economic indicators, balance sheet, profit and loss account,

financial statement, financial health, profitability, activity, liquidity, indebtedness
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1 Uvod

Hlavnim cilem této bakalatské prace je zhodnotit vyvoj zakladnich ekonomickych
ukazateld v daném Casovém obdobi. Zakladni ekonomické ukazatele ziskdme provedenim
takzvané finan¢ni analyzy.

, Existuje cela rada zpusobii, jak definovat pojem ,financni analyza“. V zasadeé
rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazZena predevsim v ucetnich vykazech. Financni
analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a predpovidani
budoucich financnich podminek (Riickova, 2015, 5.9).“

Historie finanéni analyzy sahd aZ hluboko do historie ke vzniku penéz. Jako misto
jejiho zrodu se uvadi Spojené staty americké. Zpocatku Slo o teoretické prace ekonom,
které nemély s dnesni podobou moc spole¢ného. Pfeneseni analyzy do praxe se datuje jen
nékolik desitek let zpét do minulosti. Béhem let se finan¢ni analyza stale ménila a vyvijela,
tak jako se vyviji celd spolecnost a svétové ekonomiky. Nejvét§im zlomem ve vyvoji
finan¢ni analyzy bylo vynalezeni pocitace, kdy se nejvice transformovaly matematické
principy a metodika finan¢ni analyzy.

V Ceské republice se poprvé finanéni analyza objevila na po¢atku minulého stoleti,
kdy prof. dr. Pazourek vydal své dilo Bilance akciovych spolec¢nosti, kde se vyskytlo
spojeni ,,bilan¢ni analyza®. Po druhé svétové vélce toto spojeni konecné transformovalo v
pojem ,.finan¢ni analyza®, ovSem v soucasnych podminkéach nasi zem¢ v té dob¢ se zacala
naplno uplatiiovat az po roce 1989. Dnes je financni analyza nezbytnym nastrojem pro
hodnoceni soucasného stavu podniku.

Jednim z dilezitych ukold finanéni analyzy je tvorba podkladl pro rozhodovani o
fungovani podniku. Finan¢ni analyza nam pomaha nejen zhodnotit dosavadni snazeni
podniku, zmapovat chyby a naopak tGspéchy, kterych podnik dosahl, ale také je napomocna

pfi planovani strategie podniku do budoucna (Ruckova, 2015, s. 9-10).
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem bakalaiské prace je zhodnoceni finan¢niho zdravi vybraného podniku —
konkrétné akciové spolecnosti JACER-CZ se sidlem v Bystfanech, kterd se zabyva
dievozpracovatelskou ¢innosti. Diléi cile jsou:

e provést literarni reSerSi k tématu bakalaiské prace z odborné literatury

e na zéklad¢ ziskanych znalosti vypocitat hodnoty hlavnich ekonomickych ukazatelt
pomoci finanni analyzy — konkrétn¢ spocitat pomérové ukazatele, proveést
vertikalni a horizontdlni analyzu, zjistit tokové ukazatele a vypocitat bankrotné-
bonitni modely

e porovnat ziskané tidaje s konkuren¢ni firmou

e navrhnout doporuceni ke zlepSeni nebo stabilizaci soucasného stavu

2.2 Metodika

V metodické Casti této bakalarské prace jsou podrobné popsany metody finan¢ni
analyzy a jejich postupy, které jsou vyuzity v praktické ¢asti k vypoctim a srovnani
hlavnich ekonomickych ukazateli akciové spole¢nosti JACER-CZ. Konkrétné se jedna o
vertikdlni a horizontdlni analyzu, pomérové ukazatele, tokové ukazatele a bankrotné-

bonitni modely.
2.2.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Tyto dvé analyzy, které tvoti dilezity bod celé finan¢ni analyzy, nam poméahaji vidét
udaje z ucetnictvi v riznych souvislostech. Vychozim zdrojem dat pro tyto analyzy jsou
rozvaha a vykaz zisku a ztraty. Vysledné hodnoty analyzy porovnavame v ramci podniku
mezi jednotlivymi lety, s pfedem stanovenym planem, konkuren¢nimi podniky, s vysledky

celého odvétvi nebo s doporu¢enymi hodnotami (Vochozka, 2011, s.19).
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2.2.1.1 Horizontalni analyza

U horizontalni analyzy (jinymi slovy analyzy vyvojovych trendl) sledujeme vyvoj
udaji ve vykazech v Case, srovnavame zde udaje a jejich zmény naptiklad s minulym
ucetnim obdobim. Porovnavame zde zmény absolutni, tedy srovnavame jednotlivé hodnoty
udaji v ¢ase, nebo zmény relativni, tedy procentudlné vyjadifené mezirocni zmény. Pro
vypocet meziroCnich zmén se nabizi dva mozné postupy. Jedna z moznosti je spocitat
takzvané indexy a druha varianta je vypocet diferenci. Indexy nam tikaji, o kolik procent
se jednotlivé polozky ve vykazech zméni oproti minulému ucetnimu obdobi. Diference
neboli rozdily vyjadiuji také zménu oproti minulému roku, ovSem v absolutnich cislech.

Indexy mizeme vypocitat ze vztahu

__B® (1)
B (t—1)

kde B je vybrand polozka z vykazu a t symbolizuje ¢as (nejCastéji rok). OvSem miize nastat
situace, kdy jeden z udaji ma nulovou hodnotu nebo Ze v Citateli a jmenovateli zlomku
budou odlisnd znaménka. V téchto pfipadech je nutné dbat na spravnou interpretaci.
Nasledujici tabulka popisuje spravné feSeni v piipadé¢ s odliSnymi znaménky

(Kislingerova, a dalsi, 2008, s.10).

2003 2002 Co s tim?

+ + zadny problém; klasicky index: hodnota 2003 /hodnota 2002
B - je vhodné napf. ,uzavorkovanim® hodnoty upozornit, Ze kladny
index znamena zvySeni ztraty, resp. ,zapornosti” polozky
+ - podnik presel ze ztraty do zisku
[abs(2001) + abs(2000]]/abs(2000)
- + podnik presel ze zisku do ztraty:
-[abs(2001) + abs(2000)]/abs(2000)

Tabulka 1: Postup pro vypocet problematickych indexi (Kislingerova, a dalsi, 2008)

Pokud nastane situace s nulovym délitelem, je vhodnéjsi pro vypocet pouZit

diferenci nez index. Diference se da vyjadfit nasledujicim vztahem:
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D=B(t) —B(t—1) (2)

kde B je opét vybrana polozka z vykazu a t symbolizuje Cas (nejCastéji rok).
V ptipad¢ vypoctu diference nedochéazi k problémim se znaménky (Kislingerova, a dalsi,

2008, s.11).

2.2.1.2 Vertikalni analyza

U vertikdIni analyzy je stanovena veli€ina, se kterou jsou pak srovnavany jednotlivé
polozky finan¢niho vykazu, naptiklad si miZeme jako tuto veli€inu zvolit bilan¢ni sumu,
se kterou je nasledn¢ porovnavana struktura financniho vykazu, tedy zjiStujeme
procentudlni podil jednotlivych polozek tucetniho vykazu na nami zvolené veliiné
(Kislingerova, a dalsi, 2008, s.13).

Cilem vertikalni analyzy je zjiSténi udaji jako naptiklad podil trzeb za zbozi na
celkovych vynosech, podil cizich zdroji na bilan¢ni sumé nebo podil dlouhodobého

majetku na celkovych aktivech. Tyto hodnoty se vypo¢tou pomoci vztahu:

B; (3)
X =
2B
kde
X je hledana hodnota
Bt je hodnota zvolené polozky vykazu

> Bt je suma polozek vykazu (napf. bilan¢ni suma)

Diky aplikaci vertikalni analyzy v pasivni ¢asti rozvahy se dozvime, jaka je

struktura kapitalu ve spole¢nosti (Kislingerova, a dalsi, 2008, s.13).

16



2.2.2 Tokové ukazatele

Tokové ukazatele vyjadiuji zménu extenzivnich ukazateld, kterd nastala b&hem
uplynuti néjakého casového intervalu. Extenzivni ukazatele jsou ty, které jsou vyjadieny
v n¢jakém objemu ¢i jednotkach. Dobrym piikladem tokového ukazatele je napiiklad zisk
— tento ukazatel predstavuje rozdil mezi vynosy a ndklady a je vyjadfen v jednotkach dané
mény, tudiZ u n¢j mizeme dobfe pozorovat jeho zmény v Case — nej€astéji ty mezirocni
(Ruckova, 2015, s.42).

Dal$imi vhodnymi tokovymi ukazateli jsou cash flow, vynosy, naklady nebo Cisty
pracovni kapital (Knapkova, a dalsi, 2010, s. 59).

Cisty pracovni kapital (anglicky working capital, proto je nékdy oznadovan WC),

miuzeme vypocitat podle Kislingerové (2001, s. 64) z nasledujicich rovnic:

CPK = obéiny majetek — kratkodobé zavazky (4)

nebo

CPK = (vlastni kapital + dlouhodobé zavazky) — stala aktiva (5)

2.2.3 Pomérova analyza

Pomérova analyza nebo jinym ndzvem analyza pomérovych ukazatelli pracuje
s podilem dvou absolutnich ukazatelti, naptiklad podil zisku ptipadajici na korunu z trzeb.
Tyto pomérové ukazatele se podle Synka a dalsich (2015, s. 283-286) d¢li do
nasledujicich skupin:
e ukazatele likvidity
e ukazatele zadluZenosti
e ukazatele aktivity
e ukazatele rentability

e ukazatele trzni hodnoty
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Pomérovych ukazatell je nepfeberné mnozstvi, avsak zde neplati pravidlo ,,¢im
vice, tim 1épe®. Postupem Casu se vyviji nové a nové postupy, pro nékteré charakteristiky
finan¢ni situace firmy mize existovat i vice ukazatelii. Naopak vysledkem pouze jednoho
ukazatele se téz fidit nemizeme, tudiz je rozumné zabyvat se pouze par dilezitymi

ukazateli pro konkrétni situaci (Griinwald, a dalsi, 2006, s.20).

2.2.3.1 Ukazatele likvidity

Pojem likvidita vyjadfuje schopnost podniku rychle pfeménit sviij majetek na
penize pro zaplaceni svych dluhll, to znamend, Ze likviditou métime schopnost podniku
véas splnit své zavazky. Pojem likvidnost vyjadiuje rychlost, za jakou dokaZeme
konkrétni majetek podniku zpenéZzit v souvislosti se splacenim zavazki. Likvidnost
majetku roste, pokud doba, za jakou podnik sviij majetek dokaze zpenézit, klesa
(Griinwald, a dalsi, 2006, s.61-62).

Ukazatele likvidity tedy analytikiim fikaji, zda je tcetni jednotka schopna splatit své
zavazky. Do této skupiny ukazatelt fadime podle Synka a dalSich (2015, s. 283-286) tii
stupné likvidity:

e Bézna likvidita (likvidita 3. stupné¢):

obéina aktiva (6)

kratkodobé zavazky

e Pohotova likvidita (likvidita 2. stupn¢):

obéznd aktiva — zasoby (7)

kratkodobé zavazky
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e Okamyits likvidita (likvidita 1. stupn&):

finanéni majetek
kratkodobé zavazky (8)

Likvidita podniku ovSem neni ddna jen rozsahem kratkodobych zdvazki, jak se
muze dle vzorcli na prvni pohled zdat, jelikoZ tu pusobi jeste¢ dalsi Cinitelé, jako jsou
kuptikladu makroekonomické prostredi, které ma tendence byt stdle proménlivé, coz nuti
podniky vytvaret urité rezervy pro ne¢ekané situace (Kisllingerova, 2001, s.75).

Kazdy druh aktiv ma rtznou délku cyklu premény. Pohlédavky za odbeérateli
jakozto kratkodobé pohledavky by mély byt zaplaceny do n€kolika tydnt, pfeména zasob
materidlu na vyrobky zavisi na délce vyrobniho procesu. Dlouhodoby majetek se postupem
casu odepisuje, takze se jeho hodnota pfesunuje do nakladli a zarovén je tato hodnota
behem let zpenézovana jako trzba za vyrobky. U nékterych aktivnich polozek se mize stat,
ze procesem az ke zpenézeni nedojdou, zejména pokud se jednd o nepotiebné zasoby,
nepouzitelny dlouhodoby hmotny majetek atd.

Béhem procesu pfemény majetku na penize se ale vyskytuji i rizika. Mezi ta
nejcastéjs$i mizeme zafadit situaci, kdy nedojde k prodeji vSech vyrobkii nebo zboZzi nebo
nedojde ze strany zakaznika k zaplaceni pohledavek. Tato situace omezi ptijmy podniku.
Pokud tento stav setrvava delsi dobu, dostane se podnik do platebni neschopnosti. Této
situaci se d& vyvarovat piredev§im spravnou strukturou majetku podniku a pravidelnym a
rovnomérnym penéznim tokem (Griinwald, a dalsi, 2006, S.63).

Do skupiny s likviditou prvniho stupné mizeme zafadit napiiklad majetek, ktery jiz
je v penézni podob& nebo se da rychle a bez poplatku zpenézit. Do druhé skupiny se fadi
kratkodobé pohledavky nebo finan¢ni majetek, ktery lze okamzité zpenézit, ale s n€jakou
ztratou (eskont, faktoring). Do skupiny béZzné likvidity patii zdsoby, které maji delsi cyklus
promény na penézni prostiedky nebo zasoby, které se daji prodat nezpracované, ale se
ztratou (Griinwald, a dalsi, 2006, s.62).

Okamzita likvidita by méla dosahovat hodnot v intervalu 0,9 az 1,1 - avSak v Ceské

republice stanovilo Ministerstvo primyslu a obchodu doporuc¢enou spodni hranici tohoto
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intervalu az na 0,2. Rozmezi doporuc¢ené pohotové likvidity se vytycuje mezi hodnotami 1

az 1,5 a u bézné likvidity je tento interval v rozmezi 1,5 az 2,5 (Rackova, 2015, s. 49-50).

2.2.3.2 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti vyméiuji rozsah, v jakém firma vyuziva k financovani své
¢innosti ciziho kapitalu. Dle Synka a dalsich (2015, s. 285) zadluZzenost mizeme zméfit

dvéma zpiisoby:

1) Zadluzenost vychazejici z rozvahy:

(zjistujeme, jak jsou financovany aktiva podniku)

y cizi zdroje 9)
zadluzenost = ———
suma aktiv

2) Zadluzenost vychazejici z vysledovky:

(zjistujeme, zda je kryti ndkladovych troku financovano ziskem)

zisk pied troky a zdanénim (10)

krytiarokt = ;
) uroky

Pti sestavovani analyzy zadluZenosti musime z vyro¢ni zpravy zjistit, zda ma firma
néjaky majetek na leasing — majetek potfizovany leasingem se nepromitne do rozvahy, ale
pouze do vykazu ziskid a ztrat jako naklad. Proto se firma s majetkem potizovanym
leasingem muize na prvni pohled zdat nezadluzena (Kislingerova, a dalsi, 2008, 5.32).

ZadluZenost nemé zaddné doporucované hodnoty — plati zde pravidlo, ze ¢im je
hodnota zadluZenosti nizsi, tim lépe — zejména pro vétitele, protoze velkd zadluzenost

podniku je pro né rizikova. Co se ty€e kryti uroki, které vyjadiuje kolikrat je zisk vyS$si nez
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uroky zciziho kapitalu — zde ekonomové doporucuji, aby zisk dosahoval alespon

trojnasobné hodnoty (Ruckova, 2015, s. 68).

2.2.3.3 Ukazatele vyuziti aktiv (aktivity)

Tyto tidaje ndm ukazuyji, jak je uCetni jednotka schopna efektivné hospodaftit se svymi
aktivy. Pfi pomérové analyze se tento ukazatel pocita zvlast’ pro rizné skupiny aktiv —
zasoby, pohledavky, stala aktiva, obézna aktiva a pro sumu aktiv (Synek, a dalsi, 2015,
5.285).

Ukazatele aktivity Casto stavi do vztahu jak stavové, tak tokové veliCiny, miizeme
tento ukazatel vyjadiovat ve dvou podobach — rychlost obratu a doba obratu. Rychlost
obratu, zkracen¢ obrat, udava pocet takzvanych ,,obratek®, to znamena, kolikrat se urcita
polozka aktiv proméni na jinou polozku za Casovy interval, obvykle jeden rok cili bézné
obdobi. Doba obratu je doba trvani jedné obratky (Kislingerova, a dalsi, 2008, s.32).

Ukazatel obrat celkovych aktiv miizeme rozd¢lit na dvé skupiny — obrat stalych aktiv a

obrat obéznych aktiv. Jejich vypocet ziskdme pomoci nasledujicich vztahi:

trzby (11)
celkova aktiva

obrat celkovych aktiv =

trzby (12)

obrat stalych aktiv = ——————
stala aktiva

trzby (13)

obrat obéinych aktiv = ———————
obézna aktiva

Vramci stalych a obéZnych aktiv mizeme jit jesté hloubéji, to znamena, Ze
miizeme zkoumat obraty jednotlivych poloZek aktiv. Napiiklad obrat dlouhodobého

hmotného majetku, obrat zasob, obrat pohledavek apod.
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trzby (14)

brat DHM =
opra DHM v zustatkové cené
trzby 15
obrat zasob = — Y (15)
zasoby

Pokud zndme obrat, miizeme vypocitat i dobu obratu ukazatele. Tento ukazatel
ziskdme z podilu ¢isla 365, coze je pocet dni v roce (za predpokladu, Ze jsme si jako
casovy interval zvolili jeden kalendarni rok) a obratu zvolené polozky aktiv. Napiiklad u

zasob bude vySe zminény vztah vypadat takto:

365 (16)

doba obratu zdsob = ————
obrat zasob

Obecné lze tici, ze ¢im vyssi je obrat a doba obratu je nizsi, tim lépe se podniku
dafi. Avsak v piipadé zasob tento stav funguje pouze v situaci, ze dbame na neustalém
udrzovani optimalni hladiny zasob v podniku. Pokud nastane situace, ze podnik zasoby
dokdze preménovat za kratkou dobu, avSak nestihne zasoby opét doplnit, mize dojit
k Gtlumu vyroby a vlivem toho podnik piijde o potencialni trzby. Dusledkem toho je sice
nadprimérna hodnota ukazatele, kterd by méla svéd¢it o dobrém zdravi podniku, avSak

realné tomu tak neni (Griinwald, a dalsi, 2006, s.49).

2.2.3.4 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost ucetni jednotky vyjadiuje zhodnoceni vloZeného
kapitalu vzhledem k vysledku podnikového hospodatfeni. Vyjadiuje i miru vlivu likvidity,
zadluZenosti a aktivity na zisku (ztrat¢) Gcetni jednotky (Synek, a dalsi, 2015, s.283-286).

Pro zméfeni rentability nejCastéji pouzivame pravé tyto Ctyfi ukazatele —
rentabilitu  celkového kapitalu, rentabilitu vlastniho Kkapitalu, rentabilitu

investovaného kapitalu a rentabilitu trzeb (odbytu). Tyto ukazatele cerpaji udaje
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z rozvahy (velikost kapitalu) a z vykazu ziskl a ztrat (zisk, trzby). Jsou uzite¢né zejména
pro komplexni posuzovani efektivity a vydéleénosti podniku (Griinwald, a dalsi, 2006,
5.29).

Rentabilitu trzeb (ROS) mizeme zjistit z podilu zisku a trzeb. Pii vypoctu vsak
muazeme zisk vnimat ve tfech podobach — konkrétné mizeme pocitat se ziskem pted
zdanénim, po zdanéni nebo s EBIT (zisk pfed zdanénim a troky). Pii srovnavani
rentability trzeb mezi podniky, které je dil¢im cilem praktické casti této bakalafské prace,
se doporucuje vyuzit pravé zisk pired zdanénim a uroky, aby nedoslo k ovlivnéni vysledk
odli$nou kapitalovou strukturou obou firem (Knapkova, a dalsi, 2010, s. 94).

Podle Synka a spol. (2015, s. 285) vypada vzorec pro vypocet rentability trzeb
takto:

EBIT

rentabilita trzeb (ROS) = triby (17)

Rentabilita celkového kapitalu (ROA), nebo také rentabilita aktiv (celkovy

kapital = pasiva), je vysledkem vztahu

_ EBIT (18)

 aktiva

kde vydélime zisk pted zdanénim a troky celkovou sumou aktiv, tedy bilan¢ni sumou. Jde
o ukazatel celkové efektivnosti podniku. Rentabilitu celkového kapitalu mizeme vypocitat
nezdanénou i zdanénou. Pokud bychom chtéli spocitat zdanénou rentabilitu, zaménime
vV uvedeném vzorci v Citateli EBIT za Cisty zisk (Griinwald, a dalsi, 2006, 5.32-33).

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) vyjadiuje efektivnost vlastniho kapitalu,
tedy kapitdlu vloZeného akcionafi. Tento ukazatel vypocitame jako podil €istého zisku a
vlastniho kapitalu:

Cisty zisk (19)

vlastni kapital

vynosnost vlastniho kapitalu (ROE) =
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Vysledky vypocti tohoto ukazatele zajimaji zejména praveé akcionare, kteti poskytli
kapital podniku za ucelem zisku. Hodnota ukazatele jim prozradi, zda se jim investice
vyplaci ¢i nikoliv. Vysledek je dulezity i pro vedeni podniku, které ma na starost
maximalizaci efektivnosti kapitdlu. Vysledek vSak mtize byt ovlivnén podilem vlastniho
kapitdlu na kapitdlu celkovém. Pokud podnik ma nizké procento vlastniho kapitalu,
dochazi ke zkresleni rentability a tento ukazatel poté nabyva pftili§ vysokych hodnot. Stejné
tak dochazi ke zkresleni ukazatele u firem ve ztrat¢, které maji i1 zapornou hodnotu
vlastniho kapitalu. V tomto piipadé vlivem podilu dvou zapornych hodnot dochéazi ke
kladnému vysledku, coz je v tomto piipadé nesmysIné.

Rentabilita investovaného Kkapitalu (ROCE) také nazyvana jako vynosnost
dlouhodobého investovaného kapitalu. Tento ukazatel udava, jaky podil z provozniho
vysledku hospodaieni (pfed zdanénim) podnik ziskal z jedné koruny, ktera byla
investovana akcionafi a vétiteli do podniku.

Hodnotu tohoto ukazatele vypocitame dle Vochozky (2011, s. 22) jako

EBIT (20)

ROCE =
vlastni kapital + rezervy + dlouhodobé zdvazky + dl. bankovniGvéry

2.2.3.5 Ukazatele trzni hodnoty

Vyjadiuji hodnoceni dosavadni ¢innosti ucetni jednotky a jeji budouci vyvoj
Z pohledu trhu. Tento ukazatel vyuzivaji zejména investofi, protoze jim tikd, jaky vynos
mohou ¢ekat z vloZzeného kapitalu do podniku (Synek, a dalsi, 2015, s.286).

Dle Synka (2007, s. 350) se pro hodnoceni stavu podniku nejlépe vyuziji tyto dva
nasledujici vztahy pro vypocet Cistého zisku, ktery ptipadd na jednu akcii a hodnota

dividendy na jednu akcii.

Cisty zisk (21)

¢isty zisk na akcii = ———;
pocet akcii
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dividendy za rok (22)

dividenda na akcii = - _
pocet akcii

2.2.4 Bankrotné-bonitni modely

Bankrotné-bonitni modely jsou postupy, jak nejpfesnéji odhadnout financ¢ni situaci
podniku. Tyto modely byly postupem ¢asu vyvijeny bankovnimi institucemi, které tyto
postupy nejcastéji vyuzivaji pro minimalizaci vlastniho rizika — analyzuji jimi své
potencialni dluzniky — tedy podniky, které zadaji o uvér (Kislingerova, a dalsi, 2008, s.74).

V soucasné dobé neexistuje Zadny jednotny standardizovany postup, kterym by
bankovni instituce analyzovali potencidlni dluzniky a jejich uvéruschopnost. Tyto postupy
ma kazda instituce odliSné, zejména proto, Ze znacna Cast z nich ¢asem vyvinula své
vlastni postupy, které Casto drzi v tajnosti jako své know-how (Shkileva, 2018, s.1308).

Bonita podniku je pojem, ktery vyjadiuje schopnost konkrétniho podniku splacet
své dluhy vétiteli. Bankrotni modely konkrétné vytvareji prognézy moznych finan¢nich
problémt, které mohou v podniku nastat, eventudln¢ také mohou odhadnout potencialni

bankrot (Vochozka, 2011, s.77).

2.2.4.1 Kralicklv rychly test

Kralicktiv rychly test byl vytvoien v roce 1990 panem P. Kralickem. Zakladnim
principem tohoto testu je stanoveni Ctyi ukazatelii, na zaklad¢ jejichz vyslednych hodnot se
analyzované firm¢ ptidéluji body. Z takto pridélenych bodl se spocita aritmeticky primeér
a jeho vysledek tvoii koneéné ohodnoceni podniku. Cim méné bodi podnik v hodnoceni
obdrzi, tim lépe si stoji. Podle findlniho vysledku se naptiklad bankovni instituce
rozhodne, zda poskytne ¢i neposkytne Gver.

Prvnim ztéchto vySe zminénych ukazateli je kvéta vlastniho kapitialu, ktera
vyjadiuje podil vlastniho kapitdlu na kapitalu celkové, tedy na celkové bilancni sumé.
Druhym ukazatelem je doba splaceni dluhu z cash flow. Tento ukazatel vypovida o tom,
za jak dlouho by byla firma schopna splatit veskeré své zadvazky, pokud by aktudlni vykaz
cash flow udrZel v nésledujicich ucetnich obdobich tytéZz hodnoty jako v tom soucasném

analyzovaném obdobi. OvSem v tomto vypoctu neni na cashflow nahlizeno jako na
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tokovou veli¢inu, je zde upraveno na veli¢inu okamzikovou, dle nasledujiciho vzorce ¢islo

(24b) (Kislingerova, a dalsi, 2008).

i vlastni kapital (23)
kvotaVK = ————
bilanéni suma
kratkodobé + dlouhodobé zavazk 24a
doba splaceni dluhu z CF = rarrocone ounofone ravaEty (242)
cash flow
cash flow = VH + odpisy + zména stavu rezerv (24Db)

Podle Kislingerové a kol. (2008, s. 74-75) tyto dva ukazatele vypovidaji zejména o
finan¢ni stabilité¢ podniku, kdezto dalSi dva ukazatele vyjadiuji rentabilitu analyzovaného
podniku — jedna se o rentabilitu trzeb a rentabilitu aktiv. Rentabilita trzeb se zde
odvozuje z cash flow, nikoliv ze zisku, a rentabilita aktiv (ROA), odvozena ze zisku,

ukazuje celkovou vydélecnost firmy.

hfl
rentabilita trzeb = u (25)
trzby
W - " k
rentabilita aktiv = m (26)
aktiva

V nésledujici tabulce jsou uvedeny mozné vysledky vypocti ctyf hlavnich

ukazateli, na jejichz zaklad€ jsou podle Kralickova rychlého testu udélovany body.
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ukazatel vyborny velmi dobry dobry &patny ohroZen

(1) (2) (3) (4) insolvenci (5)
Kvota vlast. kapitalu >30 % >20% >10% > 0% negativni
Daoba splaceni diuhu < 3 roky <5let <12 let > 12 let > 30 let
CF v % trzeb >10% >8% >5% >0% negativni
ROA >15% >12 % >8% >0% negativni

Tabulka 2: Pitehled hodnot Kralickova rychlého testu (Sedlacek, 2001)

Z tabulky je zieyjmé, Ze podnik, ktery by v testu obstal nejlépe, musi byt schopen
splatit své zavazky nejpozdéji do tii let, podil jeho vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu
musi byt vétsi nez tficet procent, rentabilita aktiv by méla byt vice jak patnact procent a

rentabilita trzeb vyssi jak deset procent.

2.2.4.2 Index davéryhodnosti IN

Index duavéryhodnosti vznikl vroce 1995 spolupraci manzeld Ivana a Inky
Neumaierovych. Byl vytvofen na zdklad¢ diskriminacni analyzy specialné pro Ceskou
ekonomiku, protoZze zadnd jind analyza nezohlednovala jeho specifikace. Ma velmi
podobny charakter jako Altmanovo Z-skore, jelikoZ je tento model vyjadien rovnici, do
které byly zaclenény pomérové ukazatele zadluzenosti, rentability, aktivity a likvidity. Ke
kazdému tomuto ukazateli manzelé Neumaierovi piifadili vahu, kterou vypocetli jako
vazené praméry hodnot tohoto pomérového ukazatele v celém odvétvi, ve kterém analyzu
provadime — z toho je zfejmé, ze tato rovnice je uzpusobena specifikim jednotlivych
odvétvi nasi ekonomiky (Rickova, 2015, s.74).

Tento bankrotni model je ekonomy povazovan za jeden z nejpfesnéjSich modeli,
uspésnost jeho predikce je odhadovana az na 70 procent. Tento index byl béhem dalsich let
od jeho vzniku jesté nasledné upravovan, proto miiZzeme v literatufe najit riizn€ znacené
indexy — IN95, IN99, INO1 a IN05 — tedy oznacené podle roku upravy (Vochozka, a dalsi,
2013, s. 233-235).

Dle Ruckové (2015, str. 74) vypada vzorec pro vypocet indexu divéryhodnosti z roku
1995 takto:
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A
IN=1?1*E+1?2*

kde

CcZ

OA
KZ
KBU
ZPL
Vhn

EBIT EBIT T 0A
T+1?3* +1?4*E+1?5*m+1?6*
jsou aktiva

jsou cizi zdroje

jsou nakladové uroky

jsou trzby

jsou obézna aktiva

jsou kratkodobé zavazky

jsou kratkodobé bankovni uvéry

jsou zavazky po lhiaté splatnosti

ZPL
T (27)

jsou vahy konkrétniho ukazatele vyjadiené ve vzorci

Vyhodnoceni vysledkt této analyzy vypada nasledovné:

Hodnota IN95

hodnoceni

IN>2 podnik je financné zdravy

1<IN<2 neutralni  vysledek, mozné potencialni
problémy, pokud se hodnota blizi spiSe
Kk dolni hranici intervalu

IN<1 podnik ma finan¢ni problémy

Index ditvéryhodnosti byl nadale upravovan a prosSel nc¢kolika obménami. Protoze
kazdy z ptfedchozich indexi zkoumal podnik z jiného uhlu, byla snaha o vytvofeni

ponékud komplexnéjsiho vzorce, proto byl vytvofen nejdiive index INO1 a poté INOS

Tabulka 3: Hodnoceni vysledki IN (zdroj: Rickova, 2015, str. 75)

(Rackova, 2015, s. 75).

Podle knihy od Hany Scholleové (2012, str. 176) vypada vzorec pro vypocet indexu

INO5 nasledovné:
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aktiva EBIT EBIT
INO5=0,13 X — 40,04 X — — +3,97 X —
cizl zdroje nakladoveé uroky aktiva
(28)
021 x VYRoSsy + 0,09 X obéina aktiva
’ aktiva ’ kratkodobé zavazky

Vysledky indexu INOS5 jsou zhodnoceny v nasledujici tabulce:

VYSLEDEK INO5: PREDIKCE:

INO5 < 0,9 Podnik sméiuje k bankrotu
0,9<IN05< 1,6 Seda zona

1,6 <INO5 Podnik je bonitni

Tabulka 4: Hodnoceni vysledkii IN05 (Zdroj: Scholleova, 2012, str. 176)

29



3 Teoreticka ¢ast

V teoretické Casti této bakalaiské prace je struéné popsano Kk ¢emu slouzi finanéni
analyza, kdo jsou jeji uzivatelé a odkud mizeme cerpat udaje pro provedeni vypocti
finan¢ni analyzy. Dale zde je nastinéno né€kolik zakladnich metod finan¢ni analyzy, které

jsou podrobnéji popsadny v metodické Casti této prace.
3.1 Uéel finan¢ni analyzy podniku

Finanéni analyza je velice dileZitym podkladem pro rozhodovéani budoucich krokt
vétSiny firem. Tato analyza firmé ukazuje, zda byla jejich stanovena strategie uspesna ¢i
nikoliv. Analyza vychazi z ucetnictvi podniku, jehoz vedeni je podle zdkona povinné pro
viechny podnikatelské subjekty v Ceské republice. Piivod finanéni analyzy se spojuje jiz
se vznikem penéz, poprvé se objevovala ve Spojenych statech americkych, avSak
V mnohem primitivnéj$i podobé nez dnes. Dnesni podoba se objevuje spiS v poslednich
desitkach let, jeji zmény souvisely zejména se zavadénim pocitacli a zdokonalovanim

ucetnictvi (Rackova, 2015, s. 9).
3.2 Uzivatelé vysledkiu finan¢ni analyzy

Vysledky finan¢ni analyzy zajimaji mnohé subjekty, které ptichazeji do obchodniho
styku s danou Ucetni jednotkou. OvSem Ucetni jednotka miiZze byt analyzovana dvojim
Zpiisobem — externé a interné, podle toho, kdo a z jakych dat analyzu provadi. Externi
analyza se provadi z dat ptistupnych celé vefejnosti, zejména prosttednictvim obchodniho
rejstiiku, kde jsou uvedeny ucetni vykazy daného podniku. Zjistuje se zejména financni
zdravi podniku, které slouzi jako ukazatel budouciho rozvoje podniku. Interni analyza se
provadi jak z vetfejnych Ucetnich vykazi, tak i z podnikovych kalkulaci, statistik a plant,
jednoduse teceno z vetejnosti pfistupnych, ale i nepfistupnych dat (Griinwald, a dalsi,
2006, s. 22).

Uzivatelé vysledkl finan¢ni analyzy jsou podle Spencera, a dalSich (2001, s. 7):
e Vlastnici a akcionafi

e management
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e zaméstnanci

e stat

o vefitelé

e obchodni partneti, dodavatelé
e zakaznici

e vefejnost, konkurenéni podniky

Manazeri potiebuji vysledky financéni analyzy zejména k fizeni a planovani
podnikovych procest. Vysledky finanéni analyzy jim tikaji, zda pfedchozi strategie fizeni
a planovani byly uspé$né ¢i nikoliv a podle toho se fidi do budoucna - bud’ strategii zméni,
nebo pouze prizptisobi soucasnému cili.

Investori, zejména akcionafi jsou primarni uZivatelé¢ financni analyzy. Investory
zajimd, zda se jejich penézni vklad do urcité ucetni jednotky vyplati, a pozdéji, pokud tak
ucini, je zajimaji vysledky hospodafeni a jaka je vynosnost jejich investice. Akcionaie
také budouci vyvoj firmy, ktery ma vliv na jejich budouci pfijmy ze zminénych dividend.

Véritele, predevSim banky, zajima hlavné finanCni situace podniku pro jejich
rozhodovani, zda podnikatelskému subjektu ma ¢i nema poskytnout uvér, jak vysoky a pii
jakych podminkach. Napiiklad banky pted schvalenim uvéru firmé zjistuji jeji bonitu.
Bonita je vysledek analyzy majetkové a finan¢ni struktury podniku, pocita se piredevsim
ziskovost podniku, financovani majetku nezbytného pro hospodéiskou Ccinnost a
rentabilita, tedy efektivnost hospodateni. Timto analyzovanim se zjisti, zda ucetni jednotka
ma ¢i nemd schopnost splacet Gvér poskytnuty vétitelem.

Podniky se o zdkladni ukazatele jinych konkurenénich firem zajimaji hlavné
proto, aby méli srovnani s ostatnim podnikatelskymi subjekty a také aby mohli zhodnotit
své vysledky. Porovnavaji zaroven, jak si stoji na trhu v daném odvétvi, jaké je soucasna
cenova politika, cenova marze, obratovost konkurence a podobné.

Stat skrze ufady pouziva analyzu ke statistickym vyhodnocovanim nebo ke
kontrolni ¢innosti. Kontrolovat mize plnéni danovych povinnosti, dotace apod.

Zaméstnanci se mohou zajimat o vysledky podniku hlavné kvtli osobni jistoté,
pokud se podniku bude dafit, nebudou se muset snizovat stavy zaméstnancl, a tak se

zaméstnanci nemusi bat, Ze by pfiSli o praci nebo Ze se jim snizi mzda. Pokud maji
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zaméstnanci motivaci pro lepSi vykonnost ve svém zaméstndni, jako naptiklad
procentudlni podil ze zisku, zajimaji se, jak je ucetni jednotka uspé$nd ve své Cinnosti

(Griinwald, 2006, s.22-25).
3.3 Vychozi zdroje dat pro financni analyzu

Finan¢ni analyza klade diiraz nejen na kvalitu dat, ale také na jeji komplexnost.
Jakékoliv nedostatky v téchto informaénich zdrojich mizou mit za nasledek zkreslovani
vystupu analyzy, které miize mit vliv na pozd¢jsi vyvoj strategie podniku a jeji uspéSnosti
v budoucnu. Tyto data se ziskavaji z ucetnich vykazi. Zminované vykazy mizeme délit na
finan¢ni, které jsou vefejné ptistupné a které vyuZivaji zejména externi uzivatelé pro své
potieby ziskavani dat. Druhym typem jsou vnitropodnikové ucetni vykazy, které se
sestavuji pfedevSim pro interni potieby podniku (Rtackova, 2015, s. 21).

Zakladni dokumenty pro financ¢ni analyzu:
e rozvaha
e vykaz zisku a ztraty

e vykaz o penéznich tocich (neboli vykaz cash flow)
3.3.1 Rozvaha

Rozvaha je jeden z ucetnich dokumentt, ktery zobrazuje stav dlouhodobého hmotného
a nehmotného majetku v ucetni jednotce na strané jedné (aktiva) a na strané druhé
zobrazuje zdroje financovani téchto aktiv (pasiva). Jejim sestavenim ziskdme bilan¢ni
sumu, na jejimz zakladé poté miZzeme provést napiiklad vertikalni finanéni analyzu.
Rozvaha je zpravidla sestavovéana ke konci ucetniho obdobi, které si ucetni jednotka sama
stanovi, ale nejcasté&ji to je k 31.12.20xx (Ruckova, 2015, s.22-24).

Rozvaha ma rizné typy:

e pocateéni rozvaha (sestavuje se na zacatku ucetniho obdobi)

e konecna rozvaha — (sestavuje se na konci t€etniho obdobi)

e zahajovaci rozvaha (sestavuje se na zacatku podnikani)

e mezitimni rozvaha — (sestavuje se kdykoli béhem tcetniho obdobi)

(Scholleova, 2012, s.19)

32



Aktiva délime na dlouhodoby a obézny majetek. Do dlouhodobého majetku fadime
véci, jejichz pofizovaci cena byla vyssi nez 40 000,- K¢ a u nichz predpokladame, ze je
budeme vyuzivat déle nez jeden rok. Do obézného majetku naopak fadime pravé ten
majetek, ktery nema tak vysokou hodnotu a budeme ho vyuzivat krat$i dobu, nez je jeden

rok. Podrobnéjsi déleni rozvahy, tedy aktiv a pasiv je zachyceno na obrazku ¢islo 1.

Co viechno miZeme najit v rozvaze podniku?

Aktiva » Dlouhodoby majetek ———— »

Obézny majetek =— I3

Pasiva Vlastni kapital . — »

Cizi zdroje  =— >

Nehmotny (software, licence...)
Hmotny (pozemky, budovy, stroje...)
Financni (nakoupené akcie jinych firem...)

Zasoby
(materialu, nedokoncené vyroby, zbozi...)

Pohledavky (odbératel nam jesté nezaplatil
a my u ngj mame penize)

Kratkodoby finanéni majetek
(penize v pokladng, na b&znem Gétu. . .)

Zakladni kapital
Vytvarené fondy ze zisku
Zisky ponechané v podniku pro dalél rozvoj

Dlouhodobe
{Gvér u banky na dobu deli nez 1 rok...)

Kratkodobé (dosud nezaplacené penize
za dodany material, Uvér u banky,
nevyplacené mzdy, dané...)

Rezervy

Obrazek 1: Rozvaha (Zdroj: Scholleova, 2012, s. 16)

Pasiva délime na vlastni a cizi kapital. Jak uz ztohoto pojmenovani vyplyva,
vlastni kapitdl je ten, ktery byl do podniku vloZen pfi jeho zaloZeni vlastniky nebo ktery se
do podniku dostal jako zisk z podnikatelské ¢Cinnosti. Cizi kapital je logicky kapital
vypujceny, z ¢ehoZ pro podnik plyne néklad spojeny s ptijckou, tedy trok. OvSem existuje
1 kratkodoby cizi kapital, ktery je beziro¢ny a predpoklada se u néj prodleva (Scholleova,
2012, s.16).

Spravné fungujici firma by méla mit optimalni strukturu kapitdlu, to znamena
optimalni podil vlastniho a ciziho kapitalu. Nelze fici, kolikaprocentni podil by mél tvofit
kazdy z obou druhti kapitalu na celkové bilan¢ni sumé¢, ovSem optimalni stav miZe nastat,
pokud firma dokdze sladit finan¢ni zdroje a aktiva. V soucasnosti je Casto zminovana
zasada, Ze by vlastni kapitdl mé&l pokryvat dlouhodoba aktiva, kdeZto ty ostatni,
kratkodoba, by mohla byti pokryta kapitalem cizim. Je to pfedev§im z toho divodu, Ze
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kratkodoba aktiva jsou likvidnéjsi nez specificky dlouhodoby majetek (Vochozka, a dalsi,
2012, s.65).

vvvvvv

napiiklad zména celé struktury. Mnohé polozky byly v nékterych ¢astech rozvahy jinak
uskupeny a tim se zménilo 1 jejich oznacCeni. Nékteré polozky rozvahy byly zruseny nebo
pfesunuty, naptiklad polozka dlouhodobého nehmotného majetku — Ztizovaci vydaje, byla

zru$ena a nyni se uctuje do Ostatniho dlouhodobého majetku (Martinkova, 2016, web).
3.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka je jeden z ucetnich vykazi, ktery prehledné
zaznamenava vysledek hospodafeni dané ucetni jednotky. Zobrazuje naklady a vynosy,
které byly uskute¢nény béhem ucetniho obdobi a jejich rozdil ndm udava vysledek

hospodateni v daném téetnim obdobi (Scholleova, 2012, s. 21).

vynosy —naklady = vysledek hospodateni (29)

Pokud vyjde vysledek hospodateni kladny, jedna se o zisk ucetni jednotky, pokud
zéporny, jedna se o ztratu.

Vynosy mizeme vysvétlit jako penize, které ucetni jednotka vydélala v daném
ucetnim obdobi veskerou svou cCinnosti. Néklady budou naopak ty penize, které tcetni
jednotka vynaloZila na ziskani téchto vynosti v daném ucetnim obdobi (Knapkova, a dalsi,
2010, s. 36).

| takzvanou vysledovku potkaly v roce 2016 zmény. Zde se to tykalo konkrétné
vynost, kde byly odstranény poloZky Aktivace a zména stavu zasob vlastni ¢innosti. Nyni
se tyto polozky Uctuji do nakladové tiidy 58x ale s opaénym znaménkem. Dale ve Vykazu
zisku a ztraty ptibyla novéa polozka — konkrétné je to radek, ktery uzivatelim prozrazuje
Cisty obrat. Co naopak zmizelo Uplng, jsou polozky Mimotfadny vysledek hospodareni a
sni i polozky Mimofadné naklady a Mimofadné vynosy. Skupina E — Odpisy
dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku se piejmenovala na Upravy hodnot

V provozni oblasti (Martinkova, 2016, web).
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3.3.3 Vykaz o penéZnich tocich

Vykaz cash flow neboli vykaz o penéznich tocich je tieti vykaz, ktery vytvari ucetni
jednotky v ramci G¢etnictvi zejména pro lepsi piehled o finanénich piijmech a vydajich. Na
rozdil od vykazu ziskl a ztrat sleduje vykaz cash flow pouze redlné penézni pfijmy a
vydaje, proto mezi témito dokumenty vznika Casovy, ale i obsahovy nesoulad. Diky
vykazu cash flow mtizeme v ucetni jednotce dobie sledovat pfiristky a ubytky penéznich
prostiedkd a ptivod jejich vzniku (Knapkova, 2010, s. 46).

Ptijmy mizeme definovat jako realné penize, které vstupuji do podniku, ale nemusi
byt vysledkem hospodateni ticetni jednotky. Vydaje jsou také realné penize, ale ty naopak
Z podniku vystupuji, aniz by doslo ke spotiebé vyrobnich faktori ucetni jednotky. To
znamena, ze nekteré piijmy nemusi byt nutné¢ vynosy a nekteré naklady nemusi byt vydaji.
Naptiklad ptij¢ka od banky je piijmem, ale neni vynosem, protoze nemizeme fici, ze by to
byl néjaky vysledek hospodarské c¢innosti ucetni jednotky. Stejné tak pokud firma
spotfebuje materidl dodany na fakturu, vznikne naklad, ale protoze jesté nebyla faktura
uhrazena, nevznikl vyda;.

Casovy nesoulad mezi vynosy a piijmy nastava v okamziku, kdy uéetni jednotka
proda zbozi odbérateli na fakturu. V momenté uzavieni obchodu pro nas vznikne vynos,
ale prijem nastava az v okamziku, kdy ucetni jednotka dostane zaplaceno. Stejné tak je to
s rozdilem mezi naklady a vydaji — pokud ucetni jednotka obdrzi fakturu za nakoupené
zbozi od dodavatele, vznikd pro podnik néklad. Ovsem jelikoz mame jen fakturu, ktera
doposud nebyla uhrazena, prozatim to pro firmu nepiedstavuje vydaj (Scholleova, 2012, s.
30-31).

Vykaz cashflow se obvykle Cleni na tfi ¢asti — oblast béZzné provozni ¢innosti,
investi¢ni oblast a oblast externiho financovani. Provozni oblast je pro podnik klicova,
pokud se nekolikrat po sobé dostane do zapornych hodnot, signalizuje to, Ze podnik se

dostava do vaznych finan¢nich potizi (Knapkova, a dalsi, 2010, s. 48).

Vztahy mezi jednotlivymi vykazy potfebnymi pro finan¢ni analyzu miZeme

sledovat na obrazku ¢islo 2. Zde je dobte vidét jejich vzajemna provazanost.
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Rozvaha

Vykaz zisku a ztraty

Aktiva Pasiva Provozni vynosy

Dlouhodoby majetek | Viastni kapital Provozni naklady

+ hmotny « zakladni kapital Finanéni vynosy

« nehmotny « fondy Finanéni naklady

« financéni « zisk, nebo ztrata . Zisk z bézneé cinnosti
« vysledky minulych let | ™~ Mimofadné wnosy

Obézny majetek Cizi kapital \N‘“ Mimofadne naklady

"« zasoby « dlouhodoby T Dari
« pohledavky » kratkodoby \k“ Zisk, nebo ztrata
« penize

Vykaz cash flow

Zisk, nebo ztrata

+ odpisy
+ pfijmy (ne vynosy)

— wynosy (ne prijmy)
+ naklady (ne vydaje)
— vydaje (ne naklady)

pfiristek nebo Ubytek
hotovosti

Obrazek 2: Vztah mezi vykazy UJ (Zdroj: Scholleova, 2012, s. 42)

3.4 Metody finan¢ni analyzy

Jak jiz bylo diive zminé€no, finan¢ni analyza vychazi z idaji Gcetnich vykazi. Podle
toho, s jakymi daty se ve finan¢ni analyze operuje, mizeme metody délit do dvou skupin —
metody absolutni a metody relativni. Absolutni metody pracuji s daty, ktera jsou uvedena
ptimo v Ucetnich vykazech bez jakychkoliv Uprav. Naproti tomu u relativnich metod
pouzivame data, kterd jiz byla upravena — konkrétné to jsou poméry puvodnich dat
Z Gcetnich vykazii.

U metody absolutni mizeme oznacovat tidaje v ucetnich vykazech jako absolutni

ukazatele, to znamena, Ze pro vypocty je jiz dale nemusime upravovat. Absolutni ukazatele

miizeme rozdélit do dvou skupin — na stavové a tokové ukazatele. Stavové ukazatele jsou
uvedeny v rozvaze a jsou uvedeny k ur¢itému okamziku. Naopak tokové ukazatele jsou
uvedeny ve vykazu zisku a ztrat za urcity ¢asovy interval. Nevyhoda absolutnich ukazatelti
spo¢iva v tom, ze vysledky analyzy mlzeme pouZzit jen pro srovnani uvnitt jednoho

podniku. Nemiizeme s témito ukazateli srovnavat dva rizné velké podniky, protoze jsou
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zde znacné rozdily v udajich ucetnich vykazi. Proto pro srovndvani mezi firmami je lepsi
vyuzit pravé metody relativni. V této metodé se jednd o prevedeni absolutnich ukazatelt
na ukazatele procentudlni, s kterymi dale pracujeme. Tato metoda je presnéjsi a jednodussi.

Horizontalni analyza zjistuje zmény absolutnich ukazateli vyjadienych v procentech
a zaroven zkoumad jejich vyvoj v Case. Vertikalni analyza zjiStuje procentudlni podil
vybrané polozky z vykazu na zvoleném celku (Griinwald, a dalsi, 2006, s.16-21).

Pomoci absolutnich ukazateld, které pouzivame v horizontalni i vertikéIni analyze,
muzeme vypocitat 1 dalsi tzv. rozdilové ukazatele, naptiklad ukazatel ¢istého pracovniho
kapitalu. Tento ukazatel pomaha v podniku udrzet plynuly penézni tok. Cisty pracovni
kapital predstavuje volny kapital, ktery neni spjat s kratkodobymi zavazky, a tak zajiStuje
nezbytnou miru likvidity. Nastaveni vhodné struktury pracovniho Kkapitalu zajist'uje
podniku stabilitu. Pro finan¢ni stabilizaci byla vytvofena takzvana bilancni pravidla —
jednd se o doporuceni, kterymi by se firma méla tidit, aby se ji dafilo. Tyto pravidla jsou

celkem Ctyii:

e Zlaté pari pravidlo — toto pravidlo ndm doporucuje, aby byl dlouhodoby
majetek kryt pouze naSim vlastnim kapitalem

e Zlaté pomérové pravidlo — toto pravidlo nam radi, abychom udrzeli tempo
rustu investic nizsi, nez je tempo ristu trzeb

e Zlaté bilan¢ni pravidlo — doporucuje, aby byl dlouhodoby majetek kryt
zejména vlastnim, dlouhodobym kapitalem a kratkodoby majetek by mél
byt kryty z kratkodobych zdroji — ¢ili doporucuje spravné kombinovat
casovy horizont majetku s ¢asovym horizontem zdrojii

e Zlaté pravidlo vyrovnani rizika — radi, aby v podniku byl udrzen pomér
vlastniho a ciziho kapitalu jedna ku jedné, eventualné mohou vlastni zdroje
kapitalu pfevySovat ty cizi

(Vochozka, 2011, s.21)

DalSim nastrojem finan¢ni analyzy jsou pomérové ukazatele, které¢ vyjadiuji pomer
dvou polozek z Gcetniho vykazu. Téchto pomérovych ukazatell je velké mnozstvi, proto je
délime do n€kolika skupin. Mezi ty hlavni patii ukazatele likvidity, zadluZenosti, aktivity,

rentability a ukazatele trzni hodnoty (Griinwald, a dalsi, 2006, S.26).
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Dalsim dualezitym prostfedkem finan¢ni analyzy jsou bankrotné-bonitni modely.
Jsou to metody, které urcuji systémy hodnoceni firem ohledné jejich finanéni situace. Toto
hodnoceni vyuzivaji zejména banky pro vyhodnoceni, zda firma, jakozto potencialni
dluznik, bude schopna splacet. Mezi nejznaméj$i metody patii Kralickiv rychly test a
Altmantiv index davéryhodnosti, ktery ovSem neni Vtéto praci vyuzit, protoze byl
sestaven spiSe pro americkou ekonomiku. Na misto toho je Vv této praci pouzit index
divéryhodnosti manzeld Neumaierovych (tzv. IN), ktery je vice uzplisoben podminkdam
Ceské ekonomiky (Kislingerova, a dalsi, 2008, s.74).

Kazdy ztéchto ukazateli podavd odliSné informace a zkouma podnik z jiného
pohledu, proto je tfeba pii provadéni financni analyzy vyuzivat vice metod analyz a
vzajemné mezi sebou tyto vysledky porovnévat. Diilezité je 1 meziro¢ni srovnani, tudiz by
se analyzy mély provadeét za nékolik ucetnich obdobi zpétné. Na zaveér je jesté velmi
dilezité vzit v uvahu, Ze nckteré modely byly sestaveny pro zahrani¢ni ekonomiky a
nejsou tak uzpusobeny specifickym podminkam ceské ekonomiky (Kamenikova, 2005,
5.340).

3.5 Srovnani vysledki financni analyzy

Abychom byly schopni zhodnotit vypoétené vysledky finanéni analyzy, je potieba Si
nejprve stanovit, s ¢im je budeme srovnavat. Mezi moznosti patiéi napfiklad srovnani
s konkuren¢ni firmou, ktera podnikd ve stejném odvétvi. DalS§i moznosti je porovnat
vysledky podniku s vysledky za celé odvétvi v dané ekonomice, z ¢ehoz se da dobie
vy¢ist, jak obstojné si podnik vede v ramci svého odvétvi. Dalsimi variantami je srovnat
vysledky s planem podniku, s normou ¢i pouze v ramci toho podniku s ptfedchozimi roky
podnikani.

V této bakalaiské praci je zvolena moZnost srovnani s konkurenénim podnikem.
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4 Prakticka Cast

4.1 Popis vybraného podniku

K vypoctim v praktické ¢asti této bakalarské prace je zvolena akciova spole¢nost
JACER-CZ se sidlem v Bysttanech. Je to firma se 48 zaméstnanci, kterd jiz 29 let ptisobi
ve dievozpracujicim primyslu. Tato firma ma jiz nékolik prodejen svych vyrobku
s nazvem R4j difeva, pole plsobnosti uz sahd 1 za hranice statu, naptiklad do Italie a

Neémecka a v soucasnosti se pokousi proniknout i na dal$i zahrani¢ni trhy.
4.1.1 Historie podniku a vyvoj predmétu podnikani

Firma JACER-CZ byla zalozena roku 1990, kdy byla provozovana pouze jako
zivnost. Jeji hlavni ¢innosti bylo péstovani a tézba dieva. V roce 1992 se jeji pravni forma
zménila na spole¢nost s ru¢enim omezenym, z divodu rozSifovani jak firmy, tak jeji
podnikatelské Cinnosti. K tézbé dieva se ptidalo i1 jeho zpracovavani, a to zejména vyroba
palet. Za nékolik let se jeji pravni forma opét zmeénila, tentokrat v roce 1999 probchla
pieména na akciovou spolec¢nost, kterou je dodnes. Nyni se firma zabyva jak péstovanim a
tézbou dieva, tak i jeho zpracovanim a vyrobou rozmanité skaly vyrobkt. Firma dodéava
nejen na ¢esky trh palety, palivové dievo, dievostavby a dal$i dfevaisky material. Firma se
dale rozrista, v roce 2015 oteviela pobocku s ndzvem Réj dieva v Usti nad Labem, kde
zaroveti postavila i Skolici centrum, které se v soucasnosti firma JACER-CZ pronajima pro

rizné spolecenské akce, workshopy ale i pro svatby (JACER-CZ, 2017, web).

4.1.2 Zakladni udaje o vybraném podniku

Datum vzniku: 20. listopadu 1999

Nazev firmy: JACER - CZ, a.s.

Sidlo: Nam. J. Koziny 28, Svétice, Bystrany, 417 61

I1CO: 254 10 105

Pravni forma: akciova spolecnost

Predmét podnikani: vyroba, ochod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3

zivnostenského zakona
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Statutarni organ:

Predseda predstavenstva:

Mistoptedseda

predstavenstva:

Dozor¢éi rada:

Jediny akcionar:

Akcie:

Zakladni kapital:

JOSEF JARKOVSKY, dat. nar. 17. anora 1965
&.p. 109, 415 01 Botislav
den vzniku funkce: 20. bfezna 2018

JOSEF JARKOVSKY, dat. nar. 18. kvétna 1989
&.p. 109, 415 01 Botislav
den vzniku funkce: 20. bfezna 2018

MARTIN SUBR, dat. nar. 16. &ervence 1977
Jarmily Glazarové 905/15, 434 01 Most
den vzniku funkce: 20. biezna 2018

AMALIE SKOBRTALOVA, dat. nar. 9. inora 1979
Karoliny Svétlé 1905/9, 415 01 Teplice
den vzniku funkce: 20. bfezna 2018

ANTONIN KYZL, dat. nar. 12. Eervence 1981
U staré skoly 155, Prosetice, 415 01 Teplice
den vzniku funkce: 20. bfezna 2018

JOSEF JARKOVSKY, dat. nar. 17. tnora 1965
¢.p. 109, 415 01 Botislav

100 ks kmenovych akcii na jméno v zaknihované podobé ve

jmenovité hodnoté 100 000,- K¢

10 000 000,- K¢ (splaceno 100%)

(OR, Ministerstvo spravedInosti, 2012-2015, web)

4.2 Horizontalni analyza vybraného podniku

V horizontalni analyze podniku jsou vypocitany jak indexy, tak diference, dle

vzorcl (1) a (2). Indexy (I) vyjadiuji o kolik procent se jednotlivé polozky meziro¢né

zménily, kdezto diference (D) vyjadiuji zménu v absolutnich ¢islech.
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4.2.1 Horizontilni analyza aktiv

D (tis. D (tis. D (tis. D (tis. D (tis.
I (%) I (%) I (%) I (%) I (%)

K&) K&) K&) K&) K&)
Aktiva

39415 41,1 9157 68 21831 151 1656 13 9390 5
celkem
Dlouhodoby
) 20502 68,6 -16500 -32,8 18057 53,3  -248 05 2726 5,3
majetek
Dlouhodoby
hmotny 20502 69,3  -16500 -32,9 18057 53,3  -1277  -25 1763 3,5
majetek
Obézna
] 18541 28,2 25446 302 4167 38 22167 195 6757 5
aktiva
Zasoby 7370 80,8 9757 59,2  -12378 472 6324 456 12311 635
Kratkodobé

11137 21,2 18956 29,8 13664 16,5 12646 131  -676 -0,6
pohledavky
Penézni

35 09  -3268 -80,9 2881 3722 3197 875  -5378  -785
prostredky

Tabulka 5: Vysledky horizontalni analyzy aktiv (vlastni zpracovani podle dat z OR)

V tabulce 5 lze pozorovat, ze béhem sledovaného obdobi celkova aktiva maji
rostouci tendenci, coz je graficky znazornéno v grafu na obrazku 3. Dlouhodoby majetek
vykazuje vyrazné kolisani, zatimco obézna aktiva maji také rostouci trend. Toto kolisani je
zpusobeno zménami dlouhodobého hmotného majetku. V roce 2013 vzrostt DHM
nakupem nové budovy ve Svéticich v hodnot€ 3,5 milionli K¢ a kraceciho bagru v hodnoté
13,5 milionu. Nejvétsi propad nastal v roce 2014, kdy se DHM snizil o 32,9 procenta.
Tento pokles byl zpisoben prodejem nékterych stroji a podnikovych automobilii a nizkou
haly ve Svéticich, ktera se promitla snizenim hodnoty stavby v aktivech. V roce 2015 firma

nakoupila linku pro vyrobu palet, coz zpusobilo opét prirtistky DHM. V roce 2016 doslo uz
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jen k mirnému poklesu, ktery byl zptuisoben prodejem sluzebnich vozi a pfechodem na

leasing vozidel.

250000

200000

150000 —

O Bilanéni suma v tis. K¢

100000 —

50000 —

0 T T T T
2013 2014 2015 2016 2017

Obrazek 3: Graf vyvoje hodnoty bilan¢ni sumy (vlastni zpracovani podle dat z OR)

4.2.2 Horizontalni analyza pasiv

I

D (tis. D (tis. D (tis. D (tis. D (tis.
I (%) | (%) I (%) I (%) I (%)

K¢&) K&) K&) K&) K&)
Pasiva

39415 41,1 9157 6,8 21831 151 21656 13 9390 5
celkem
Vlastni

11931 251 13358 225  -2044 2,8 4525 6,4 10965 14,6
kapital
Zakladni

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
kapital
VH
béZného 2859  -65,9 820 556  -1011  -44,1 208 16,2 3173 2127
obdobi
Cizi zdroje 28570 606  -4152  -55 23920 334 17145 1795 -1575  -14
Dlouhodobé

13955 1034 -13950 -50,8 41163  304,8 -25200 -46,1  -6092  -20,7
zavazky
Kratkodobé

14615 43,4 9718 20,1 -17163 -29,6 27345 66,9 19517 28,6
zavazky

Tabulka 6: Vysledky horizontalni analyzy pasiv (vlastni zpracovani podle dat z OR)
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Stejné jako aktiva, tak 1 pasiva musi vykazovat rostouci trend. V pasivech
nedochdzi k zddnym rapidnim vykyvim, i jednotlivé polozky pasiv maji spiSe rostouci
tendenci. U zakladniho kapitalu vidime v celém fadku nuly — zakladni kapital se béhem let
2013-2017 nezménil. Vysledek hospodareni za bézné ticetni obdobi ma kolisavy charakter.
Ovsem je zde vyrazny narist béhem posledniho roku sledovaného obdobi, kdy doslo
K nartstu o 212,7 %, tedy 0 3 173 000,- K¢&. Tento rapidni nardst byl zptsoben otevienim
dvou novych prodejen R4j dfeva v Hradci Kralové a v Praze, které napomohli ke zvySeni
trzeb. Druhym podstatnym faktorem byla expanze na némecky a italsky trh a tfetim
divodem byl ptfechod na levnéjsiho dodavatele dieva, tudiz se podniku snizily naklady na

material.

4.2.3 Horizontalni analyza vykazi ziski a ztrat

D (tis. D (tis. D (tis. D (tis. D (tis.
I (%) I (%) I (%) I (%) I (%)

K¢&) K¢&) K¢) K¢) K¢&)
Vykonova

37728 52,7 14142 12,9 31354 254 21046 5,2 192549 455
spotieba
Trzby
zprodeje 31484 42,4 13986 13,2 24624 20,6  -5315 3,7 6219 4,5
vyr. asl.
Trzby za

59081 41,3 -3742 -1,9 96040 484 44435 151 150293 44,4
pr. zbozi
Osobni

-1113 -12,1 1349 16,2 768 79 1165 11,2 6581 56,8
naklady
Provozni

-180 -59,0 1212 9696  -95 71 224 18,0 293 20,0
VH
Nakladové

311 99,7 143 229 161 210 321 34,6 157 12,6
uroky
VH za
ucetni 741 -33,4 820 556  -1011  -441 208 16,2 3173 2127
obdobi

Tabulka 7: Vysledky horizontalni analyzy VZZ (vlastni zpracovani podle dat z OR)
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Tabulka cislo 7 sleduje vyvoj vynosi a nakladl, které ovlivnili vysi vysledku
hospodateni. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb vykazuji rostouci vyvoj, kromé mirného
vykyvu v roce 2016, kdy doslo k 3,7procentnimu poklesu. Téméf stejné na tom jsou trzby
za prodej zbozi, které maji v rostouci tendenci vykyv v roce 2014 o0 necela 2 procenta.

Osobni néklady az na vyjimku poklesu mezi lety 2012-2013, vykazuji také rostouci
tendenci. Je to zplsobeno zejména narGstem poctu zaméstnancd, v roce 2013 firma
JACER-CZ zaméstnavala pouze 31 osob, v soucasnosti je to 48 zaméstnanci, coZ je narist

zamestnanct o 35 % béhem 5 let.
4.3 Vertikalni analyza vybraného podniku

Vertikalni analyza pro aktiva, pasiva, vynosy a naklady je vypoctena podle vzorce
(3) z metodické ¢asti této prace a jeji vysledky jsou piehledné rozdéleny do nasledujicich

tabulek.

4.3.1 Vertikalni analyza aktiv

Aktiva
100 100 100 100 100
celkem
Dlouhodoby
) 37,23 23,45 31,23 27,50 27,57
majetek
ObéZna
) 62,23 75,90 68,44 72,35 72,33
aktiva
Casové
0,54 0,65 0,33 0,15 0,01
rozliSeni

Tabulka 8: Vysledky vertikalni analyzy aktiv (vlastni zpracovani podle dat z OR)

Dle tabulky ¢islo 8 mél pomér DM a obé&znych aktiv kolisavy charakter v letech
2013 az 2017, coz bylo zptusobeno velkymi vykyvy DHM, které pozorujeme v tabulce 5.
Obézna aktiva dosahla maxima vroce 2014, kdy nabyla hodnoty 75,90 procent

z celkovych aktiv. Tento stav byl zplisoben zejména naristem stavu zasob a kratkodobych
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pohledavek. V souvislosti s timto stavem dosahoval dlouhodoby majetek svého minima,
coz se projevilo hlavné ve snizeni hodnoty DHM.

Jak pozorujeme v tabulce 8, dlouhodoby majetek dosahl nejvétsiho podilu v roce
2013, hlavné diky silnému nartistu DHM, coz bylo zptsobenou nakupem nové budovy ve

Svéticich v hodnoté 3,5 milionu a krac¢eciho bagru v hodnot¢ 13,5 milionu.
4.3.2 Vertikalni analyza pasiv

Z tabulky ¢islo 9, ktera zobrazuje pomér vlastniho a ciziho kapitalu lze vycist, ze
kapital je spiSe externiho ptivodu, protoze se hodnoty vlastniho kapitalu pohybuji pfevazné
pod hodnotou padesati procent, kromé vyjimky v roce 2014, kdy se jejich podil vyhoupl
lehce nad 50 procent. Tento vykyv byl zptsoben velkym snizeni hodnoty zavazki k

uvérovym institucim z ciziho kapitalu.

Pasiva
100 100 100 100 100

celkem
Vlastni

4392 50,38 42 55 40,06 43,71
kapital
Cizi zdroje 55,98 49,56 57,44 59,94 56,29
Casové

0,10 0,06 0,01 0 0
rozliSeni

Tabulka 9: Vysledky vertikalni analyzy pasiv (vlastni zpracovani podle dat z OR)

4.3.3 Vertikalni analyza nakladu

Nejvétsi podil na nakladech dle tabulky ¢islo 10 ma vykonova spotieba, ktera
nabyva hodnot vyssich alespon jak 80 procent, piicemz dosahuje az 96,10 procent v roce
2017, coz je maximum v tomto pétiletém obdobi. Ostatni ndklady zabiraji z celkovych
nakladii pouze nizké procento, nejvyssi z téchto hodnot tvofi osobni naklady. I ptesto, ze
V horizontalni analyze bylo zfejmé, Ze osobni nalady rostly, zde si procentudlni podil drzi

stale podobné hodnoty. Tento jev je zpusoben faktem, ze i kdyz ndm rostou osobni
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naklady, jejich procentualni podil je v ¢ase velice podobny, jelikoz celkové naklady rostou

meziro¢né také.

Naklady

100 100 100 100 100
celkem

Vykonova
85,04 81,95 83,64 80,98 96,10
spotireba

Osobni
2,39 2,70 2,17 2,22 2,84
naklady

Upravy

1,43 1,24 1,60 1,76 1,45
hodnot

Ostatni
provozni 0,50 0,42 0,50 0,43 1,13
naklady

Ostatni
finan¢ni 0,24 0,29 0,24 0,12 -0,09
naklady

Dan z
0,12 0,12 0,06 0,04 0,33

prijmu

Tabulka 10: Vysledky vertikalni analyzy nakladi (vlastni zpracovani podle dat z OR)

4.3.4 Vertikalni analyza vynosi

Co se vynosil tyce, nejvétsi podil tvoti trzby za prodej zbozi. Ty dosahuji vzdy vice
jak poloviny celkovych vynosi, maxima dosahuji v roce 2017, kdy tvofili az 75,77 %
celkovych vynost. Dalsi podstatny dil z celkovych vynost tvofi trzby za prodej vyrobki a
sluzeb — nejvétsiho podilu dosahli v roce 2014, tedy az 33,24 procent. Tyto hodnoty mezi
lety 2013-2017 vykazuji také kolisavy charakter. V§e mizeme pozorovat v tabulce Cislo
11.
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Vynosy

100 100 100 100 100
celkem

Trzby za
prodej

30,35 33,24 29,93 26,52 22,50
vyrobki a

sluzeb

Trzby za
prodej 58,01 55,07 61,04 64,63 75,77

zboZi

Ostatni
provozni 1,26 0,78 0,43 0,74 0,36

vynosy

Vynosové
0 0 0 0 0,48
uroky

Ostatni
finan¢éni 0,92 0,89 0,5 0,41 0,43

vynosy

Tabulka 11: Vysledky vertikalni analyzy vynosi (vlastni zpracovani podle dat z OR)

4.4 Analyza tokovych ukazateli vybraného podniku

Tabulka ¢islo 12 ukazuje vyvoj n€kolika tokovych ukazatelli. NejvysSich hodnot
nabyvaji trzby, vynosy a naklady, které zaroven vykazuji i rostouci tendenci, jenz je také
vyobrazen sloupcovym grafem na obrazku ¢islo 4. Co se tyce hodnot cashflow, ty jsou
velice nestabilni. V roce 2014 nabyvaji svého minima ve sledovaném obdobi, tedy -8 866
tis. K¢, zatimco uz v roce 2016 naopak nabyvaji svého maxima, tedy 6 852 tis. K¢&.

Vysledek hospodateni ma kolisavy charakter. Minima nabyva v roce 2015, kdezto
maxima hned v roce 2017. V tomto roce doslo k nartstu vysledku hospodaieni vice jak

trojndsobn€, coz bylo zpisobeno vysokym narGstem trzeb za zboZi (dle horizontélni

47




analyzy doSlo k navySeni o 44,4 %) a soucasné i snizenim ostatnich provoznich naklada

(dle uvedené horizontalni analyzy).

Trzby 334 812 343 792 459 106 495 505 614 830
Cashflow -676 -8 866 3 655 6 852 1474
VH za
ucetni 1475 2 295 1248 1492 4 665
obdobi
Vynosy 348 179 359 981 482 072 524 067 645 414
Naklady 346 704 357 686 480 788 522 577 640 749
CPK 60 078 75 344 79 070 67 790 55 030
Tabulka 12: Analyza tokovych ukazateli (vlastni zpracovani podle dat z OR)
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Obrazek 4: Graf vyvoje trzeb, vynosi a nakladi (vlastni zpracovani podle dat z OR)
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4.5 Analyza pomérovych ukazateli vybraného podniku

4.5.1 Analyza likvidity

Podniku JACER-CZ se dati drzet béznou likviditu v doporu¢ovaném intervalu, tedy
v rozmezi 1,5 az 2,5 s vyjimkou roku 2015, kde doslo k mirnému ptekroceni horni hranice
intervalu, konkrétné o 0,29. U pohotové likvidy se nepodatilo udrzet optimalni uroven
Vv letech 2015 a 2016. Okamzita likvidita nema u tohoto podniku dobré hodnoty, tedy mezi
0,9 az 1,1 ani v ptipad¢, kdy ptipustime snizeni dolni hranice intervalu v podminkach

ekonomiky CR na 0,2.

3. stupen 1,74 1,89 2,79 1,99 1,63
2. stupen 1,40 1,44 2,45 1,70 1,25
1. stupen 0,08 0,01 0,09 0,10 0,02

Tabulka 13: Analyza likvidity (vlastni zpracovani podle dat z OR)
4.5.2 Analyza zadluZenosti

ZadluZenost podniku kolisa okolo hodnoty 55 procent. Firma je sice zadluZena, ale
témét polovinu zdroji tvoii vlastni kapital. K tomuto vysledku musime ale zohlednit
skute¢nost, Zze podnik ma majetek na leasing, coz se neprojevuje v rozvaze, ale pouze v
nakladech, tudiz hodnota leasingového majetku dle vzorce (9) neni ve vysledku
promitnuta. Z toho vyplyva, Ze skute¢na hodnota zadluZenosti je redlné jesté vyssi.

Hodnota kryti Grokti se doporucuje trojnasobnd — to znamena, ze zisk by mél byt

trojnasobné vyssi nez jsou troky. To je splnéno Vv letech 2013, 2014 a 2017.

ZadluZenost 55,98 49,56 57,44 59,94 56,29

Kryti Groki 403,05 454,83 268,50 237,50 583,13

Tabulka 14: Analyza zadluZenosti (vlastni zpracovani podle dat z OR)
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4.5.3 Analyza aktivity

R

Obrat

celkovych 2,47 2,38 2,76 2,64 3,12
aktiv

Obrat

stalych 6,65 10,15 8,84 9,59 11,30
aktiv

Obrat

BHM 3,98 3,14 4,03 3,64 4,31
Obrat OA 6,69 10,24 8,89 9,84 11,78
Obrat zasob 20,31 13,10 33,11 24,54 18,63
Doba

obratu 17,97 27,86 11,02 14,87 19,59
zasob

Tabulka 15: Analyza aktivity (vlastni zpracovani podle dat z OR)

Rychlost obratu celkovych aktiv spocitanych podle vzorce (11) si drzi viceméné
stale stejné hodnoty. Je to zpiisobeno podobnym tempem rastu trzeb a celkovych aktiv,
které tvoti hlavni poloZky pro vypocet. Rychlost obratu zasob je vyrazné kolisava a misty
zasoby proménily na jinou polozku ve vykazu. OvSem ihned dal$i rok doslo k velké
zméng, kdy v méfeném obdobi podnik dosahl hodnoty nejvyssi za sledované obdobi — tedy

33,11. Doba obratu zasob, ktera je dle vzorce (16) zavisla na vysledku obratu zasob tedy

v v

4.5.4 Analyza rentability

Rentabilita trzeb ma kolisavy charakter. Nejvyssi hodnoty nabyla v roce 2017 coz
je spojeno s nejvyssim dosazenym ziskem podniku za sledované obdobi. Rentabilita
vlastniho kapitalu ma vyjadrovat, kolik Cistého zisku ptipada na 1 K¢ vlozeného kapitalu.

ProtoZe je podnik JACER-CZ akciovou spolecnosti, je to velice dilezity ukazatel pro
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akcionatre. Nejvyssi hodnotu, tedy 5,41 %, nabral tento ukazatel opét v roce 2017, kdy
firma dosahla nejvyssiho zisku. Rentabilita celkového kapitalu a rentabilita investovaného
kapitalu maji velice podobny vyvoj jako ptfedchozi ukazatel, opét dosahuji nejvyssich
hodnot v roce 2017. Vynosnost nabyva nizkych hodnot, protoze firma se snazi veskeré
volné prostiedky dale investovat — nakupuje nové stavby ¢i stroje a stavi nové prodejny
nejen na uzemi CR. Tato podnikova filosofie navysuje naklady a snizuje tak VH za uéetni

obdobi, ze kterého je rentabilita vypocitavana.

Rentabilita
0,75 1,01 0,54 0,60 1,33
trzeb

Rentabilita

celkového 1,86 2,41 1,5 1,58 4,15
kapitalu

Rentabilita

vlastniho 2,48 3,15 1,82 1,98 541

kapitalu
Rentabilita
investovaného 2,89 4,04 1,98 6,45 7,47

kapitalu

Tabulka 16: Analyza rentability (vlastni zpracovani podle dat z OR)

4.5.5 Analyza trzni hodnoty

Firma JACER-CZ ma jediného akcionate, ktery vlastni 100 % akcii. Téchto akcii je
100 kust, kazda v hodnoté 100 000 K¢&. Cisty zisk na jednu akcii je tedy ovlivnén ziskem
béhem daného ucetniho obdobi — nejvyssiho zisku bylo dosazeno v roce 2017 a tedy i
nejvyssiho cistého zisku na akcii. OvSem v letech 2013 az 2017 nebyly vyplaceny Zadné
dividendy, proto je hodnota dividendy v tabulce ¢islo 17 nulova v celém fadku. Jediny

akcionaf ponechava své dividendy v podniku, aby méla vice prostfedki pro dalsi rozvo;.
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Cisty zisk

Ny 14,75 22,95 12,84 14,92 46,65
na akcii

Dividenda 0 0 0 0 0

Tabulka 17: Analyza trZni hodnoty (vlastni zpracovani podle dat z OR)

4.6 Bankrotné-bonitni modely ve vybraném podniku

Z bankrotné-bonitnich modeli jsou vybrany pro posouzeni finan¢niho zdravi
podniku JACER-CZ analyza IN95, INO5 a Kralickiv rychly test. Vysledky téchto modela

jsou uvedeny v nasledujicich podkapitolach.

4.6.1 Kiralickiiv rychly test

Kvota VK 43,92 % 50,38 % 42 54 % 40,06 % 43,71 %
Znamka 1 1 1 1 1
Doba
splaceni 11,8 let 10,6 let 10,6 let 9,1 let 7,9 let
dluhuz CF
Znamka 3 3 3 3 3
CFv%
1,9% 2,0% 2,0% 22% 2, %
trzeb
Znamka 4 4 4 4 4
Rentabilita
) 1,09 % 1,59 % 0,77 % 0,79 % 2,36 %
aktiv
Znamka 4 4 4 4 4
Pramérna
3 3 3 3 3
znamka

Tabulka 18: Vysledky Kralickova rychlého testu (vlastni zpracovani podle dat z OR)
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Dle primérné znamky vys$lo hodnoceni firmy JACER-CZ dle Kralickova rychlého
testu s vysledkem 3, tedy ,,dobie®. Tato hodnota je ve stiedu stupnice, tudiz podnik se
nachazi presné uprostied mezi bonitou a bankrotem. Vysledna zndmka, kterd by se mohla
zpocatku zdat jako ,.Spatna“, je vSak silné ovlivnéna ,,vybornym® vysledkem ukazatele
Kvéta vlastniho kapitalu.

Zatimco vétSina vyslednych hodnot meziro¢né€ vychazi zhruba podobné, v ukazateli
Doba splaceni dluhu z cashflow mizeme pozorovat jisty trend snizovani hodnoty, tedy

zlepSovani se.
4.6.2 Analyza IN95 a INO5

Dle vzorct (27) a (28) je proveden vypocet indexu diveéryhodnosti. Index IN95 je
pocitan konkrétné¢ pro dievaisky primysl, kterym se firma zabyva, jsou zde pouzity
koeficienty pro toto hospodarské odvétvi z ptilohy ¢islo 1. IN95 vysel ve vSech letech
velice pozitivni pro podnik JACER-CZ, vSechny hodnoty jsou vyssi jak 2, to znamena, ze
finan¢ni zdravi podniku je velmi dobré.

Analyza pomoci INO5 uz ale tolik pozitivni udaje nevykazuje, jeji hodnoty ve vSech
letech vychazi mezi 0,9 a 1,6, tedy v tzv. Sedé¢ z6né — to znamend, Ze podnik neni ani
bonitni, ani bankrotni. Index INO5 je oproti indexu z roku 1995 univerzalni, a proto jeho

hodnoty nejsou bonitni jako hodnoty IN95, ktery se specifikuje pro kazdé odvétvi.

IN95 2,58 2,74 2,53 2,65 3,55
INOS 1,16 1,23 1,25 1,14 1,05
Tabulka 19: Vysledky analyzy IN95 a INO5 (vlastni zpracovani podle dat z OR)

4.7 Srovnani vybraného podniku s konkuren¢nim podnikem

V nasledujicich tabulkach ¢islo 20 a 21 jsou uvedeny kli¢ové ukazatele pro srovnani

finan¢niho zdravi obou podnikii.
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Horizontalni

41,1 % 6,8 % 15,1 % 13,0 % 5,0%
analyza ) A
Zisk 1475 tis K& 2295 tis K¢ 1248 tis K¢ 1492 tis KE 4665 tis K¢
Zadluzenost 55,98 % 49,56 % 57.44 % 59,94 % 56,29 %
Rentabilita

0,75% 1,01 % 0,54 % 0,60 % 1,33 %
trzeb
Kralickuv

3 3 3 3 3

rychly test

Tabulka 20: Kli¢ové hodnoty finanéni analyzy podniku JACER (vlastni zpracovani podle dat z OR)

Jako konkuren¢ni podnik je zvolena spolecnost Dievokrov spol.s.r.o. ktera ptisobi na
trhu témét stejné¢ dlouho jako spolecnost JACER-CZ, tedy od roku 1991 a zabyva se
stejnym predmétem podnikani — vyroba palet, dfevostaveb a dievénych obali a jejich

nasledny prodej a pfeprava k zakaznikovi. Spolec¢nost sidli v Bychorech u Kolina.

Horizontalni

-6,2 % 29,4 % 0,4% -10,0 % -7.3%
analyza Y A
Zisk 120 tis K¢ 259 tis K¢ 217 tis K¢ 70 tis K¢ 41 tis K¢
Zadluzenost 85,97 % 54,80 % 55,76 % 50,59 % 46,15 %
Rentabilita

3,45 % 2,42 % 3,95 % 2,55 % 2,42 %
trzeb
Kralickuv

4 3 3 3 3

rychly test

Tabulka 21: Kli¢ové hodnoty finané¢ni analyzy podniku Dievokrov (vlastni zpracovani podle dat z OR)

Pfi horizontalni analyze neni vhodné srovnavat zmény absolutnich hodnot mezi
podniky, proto je zde srovnavan pouze vyvoj bilanéni sumy v meziro¢nich procentualnich
ptirGstcich, ev. ubytcich. Dievokrov nemd v porovnani s podnikem JACER rostouci

tendenci v meziro¢nim vyvoji bilanéni sumy. Hodnoty jeho bilanéni sumy jsou velice
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proménlivé — v roce 2013 hodnota klesla o 6 procent a hned dalsi rok nastal rlist témét o 30
procent. I sledovani hodnoty zisku je kolisavé — nejvyssi zisk podnik vykazal v roce 2014,
coz bylo 259 tisic korun. V tomtéz roce podnik JACER vykazal zisk 2,3 milionu K¢.

Zadluzenost podnikd vychazi velice podobné okolo 55 procent, az na vyjimku v roce
2013, kdy byla zadluzenost Dievokrovu témet 86 procent.

Hodnoty rentability trzeb jsou u firmy Difevokrov vys$i. Hodnota rozdilu mezi
podniky je primérné okolo 2 procent.

Kralicktiv rychly test vySel pro firmu Dievokrov hif v roce 2013, kdy dosdhl znamky
4, v dalsich letech obdrzZel vzdy zndmku 3. Firma JACER ziskala ve vSech letech zndmku
3. Pokud bychom tedy celkové srovnali tyto dva podniky, finanén¢ zdravej$im podnikem

je firma JACER-CZ v roce 2013, v dalsich letech jsou si podniky rovny.
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5 Vysledky a diskuse

Vysledky podniku JACER-CZ se daji hodnotit jako dobré. Analyza pomoci
bankrotné-bonitnich modela ukazala, ze podnik neni v soucasnosti ohrozen bankrotem. V
Kralickové rychlém testu dostal podnik v kazdém ze sledovanych roka priimérnou znamku
3. Tato znamka je uprostied hodnotici skaly, tudiz vysledek podniku je primérny. Pro
zlepSeni tohoto hodnoceni se doporucuje snaha o zvySeni rentability aktiv a navySeni
cashflow. Analyza indexem duvéryhodnosti IN95 dopadla velice nadprimérné. Dle
Rackoveé (2015, s. 75) finanéné zdravy podnik dosahuje vysledkli vysSich jak Cislo 2.
JACER-CZ v kazdém roce dosahuje hodnot mnohem vyssich nez 2, v roce 2017 doséahl
hodnoty az 3,55. Analyza INO5 dosahla vysledkti v rozmezi 0,9 az 1,6, které znaci tzv.
Sedou zonu (Scholleova, 2012, s. 176), tedy vysledek je zde opét pramérny.

Zadluzenost podniku se pohybuje okolo 55 procent. To ndm ftika, ze vlastni kapital
zZ celkového kapitalu tvoii témét polovinu. Tento stav je dobry, ovSem je zde prostor pro
zlepSovani, zejména kvuli divéryhodnosti pro vétitele a investory. JACER-CZ by mohl
splatit své kratkodobé zavazky a tim tak snizit hodnotu ciziho kapitalu.

Stim se poji likvidita ucetni jednotky. Podnik mé doporuovanou hodnotu bézné
likvidity. Hodnota ob&Znych aktiv kryje hodnotu kratkodobych zavazka — hodnoty se
nachazi v doporucovaném intervalu 1,5 az 2,5 (Rackova, 2015, 49-50). Pohotova likvidita
je optimalni v letech 2013, 2014 a 2017, ve zbylych letech dosahuje hodnot vyssich nez
V doporuc¢ovaném intervalu. Okamzita likvidita dosahuje velmi nizkych hodnot — nejvyssi
dosazena hodnota je zde pouhych 0,1 jednotek. Podnik JACER-CZ by mél pro zlepseni
okamzité likvidity navysit mnozstvi penéz v pokladné ¢i na bankovnich uctech.

Rentabilita v této ucetni jednotce je velmi nizka. Nejvys$si hodnoty za sledované
obdobi podnik dosahl u vSech sledovanych typi vynosnosti vzdy v roce 2017, kdy firma
doséhla nejvétsiho zisku. Zisk (€i ztrata) je pro vypocet rentability klicovy (Synek, 2015, s.
285). Pro zvyseni vynosnosti musi podnik JACER-CZ vykazovat vys$si hodnotu vysledku
hospodareni, ¢ehoZ miZe dosdhnout minimalizaci svych nakladi.

Akciova spole¢nost JACER-CZ ma jediného akcionate, ktery vlastni 100 kusii akcii.
Nejvyssiho Cistého zisku na akcii, tedy 46 650 K¢, bylo dosazeno v roce 2017, kdy firma
vykazala nejvyssi zisk. OvSem ve sledovaném obdobi nedoslo k vyplaceni akcionare, tudiz

hodnota dividendy byla po dobu péti let stale nulova.
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6 Zavér

Jednim z cild této prace bylo provést literarni reSersi z odborné literatury. Reserse byla
provedena a ziskané informace byly zpracovany do kapitol Metodika a Teoreticka ¢ast. Na
zaklad¢ ziskanych informaci byla provedena finan¢ni analyza v podniku JACER-CZ a
vypoctené¢ hodnoty byly zapsiny do kapitoly Praktickd cast, kde byly vysledky
ohodnoceny a srovnany s doporu¢ovanymi hodnotami. Byla provedena vertikalni a
horizontalni analyza, analyza tokovych ukazatelli, pomérova analyza a analyza pomoci
bankrotné-bonitnich modelt. Dalsim dil¢im cilem bylo srovnat klicové hodnoty
sledovaného podniku s hodnotami podniku konkuren¢niho. Jako konkurenéni podnik byla
zvolena firma Dtevokrov spol.s.r.o., ktera podnika ve stejném odvétvi a plisobi na trhu
témet stejn¢ dlouho. Srovnani podniki ukazalo, ze ani jeden z podnikil neni vV soucasnosti
ohrozen bankrotem. Po celkovém srovnani je jasné, ze podnik JACER-CZ si stoji
v ekonomice Iépe nez jeho konkurent.

Podnik JACER-CZ neni ohroZen bankrotem, jeho majetek stale roste a rentabilita
dosahuje kladnych hodnot. Hodnota vlastniho kapitalu tvoii téméi polovinu vesSkerého
kapitalu. Podniku JACER-CZ se doporucuje zvysit svou okamzitou likviditu, ktera
nedosahla doporucovanych vysledka. Podnik JACER-CZ se da povazovat za podnik

stabilni a pro véfitele a investory daveéryhodny.
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9 Prilohy

9.1 Priloha ¢ 1 — Hodnoty koeficienti v IN95 pro ruzna odvétvi
ekonomiky
OKEC Nézev odvétvi \% V2 V3 V4 | Vs V6
A Zemedelstvi 0,24 0,11 | 21,35 0,76 0,1 | 14,57
B Rybolov 0,05 0,11 | 10,76 0,90 0,1 | 84,11
C Dobyvani nerostnych surovin 0,14 0,11 17,74 0,72 0,1 16,89
CA Dobyvani energetickych 0,14 0,11 | 21,83 0,74 0,1 16,31
surovin
CB Dobyvani ostatnich surovin 0,16 0,11 5,39 0,56 0,1 | 25,39
D Zpracovatelsky pramysl 0,24 0,11 7,61 0,48 0,1 | 11,92
DA Potravinarsky prumysl 0,26 0,11 4,99 0,33 0,1 | 17,36
DB Textilni a odévni pramysl 0,23 0,11 6,08 0,43 0,1 8,79
DC Kozedelny pramysl 0,24 0,11 7,95 0,43 0,1 8,79
DD Dtevatsky pramysl 0,24 0,11 | 18,73 0,41 0,1 | 11,57
DE Papirensky a polygraficky 0,23 0,11 6,07 0,44 0,1 | 16,99
prumysl
DF Koksovani a rafinerie 0,19 0,11 4,09 0,32 0,1 | 26,93
DG Vyroba chemickych vyrobki 0,21 0,11 481 0,57 0,1 | 17,06
DH Gumarensky a plastikaisky 0,22 0,11 5,87 0,38 0,1 | 43,01
primysl
DI Stavebni hmoty 0,20 0,11 5,28 0,55 0,1 | 28,05
DJ Vyroba kovi 0,24 0,11 | 10,55 0,46 0,1 9,74
DK Vyroba stroji a pfistroji 0,28 0,11 | 13,07 0,64 0,1 6,36
DL Elektrotechnika a elektronika 0,27 0,11 9,50 0,51 0,1 8,27
DM Vyroba dopravnich prostiedki 0,23 0,11 29,29 0,71 0,1 7,46
DN Jinde nezatazeny primysl 0,26 0,11 3,91 0,38 0,1 | 17,62
Elektiina, voda a plyn 0,15 0,11 4,61 0,72 0,1 | 55,89
F Stavebnictvi 0,34 0,11 5,74 0,35 0,1 16,54
Obchod a opravy motorovych 0,33 0,11 9,70 0,28 0,1 | 28,32
vozidel
H Pohostinstvi a ubytovani 0,35 0,01 | 12,57 0,88 0,1 | 15,97
I Doprava, skladovéni, spoje 0,07 0,11 | 14,35 0,75 0,1 | 60,61
Ekonomika Ekonomika CR 022 | 011 | 833 | 0,52 0,1 | 16,80

Priloha 1: Hodnoty koeficientii pro IN95 v ruznych odvétvich ekonomiky (Ruckova, 2015, str. 128)
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9.2 Priloha ¢.2 - Aktiva podniku JACER-CZ v letech 2013-2017

(Hodnoty uvedeny v tisicich K¢)

2013 2014 2015 2016 2017

Aktiva celkem 135302 144459 166290 187946 197336

A. Pohledavky za

upsany ZK
B. DM 50374 33874 51931 51683 54409
B.I. DNM 1029 1992
B.Il. | DHM 50073 33573 51630 50353 52116
B.lll. | DFM 301 301 301 301 301
C. OA 84198 109644 113811 135980 142737
C.l. Zasoby 16486 26243 13865 20189 33000
C.1l. | Pohledavky 63671 82627 96291 108939 108263

C.I11.1 | DI. pohledavky

C.11.2 | Kr. pohledavky 63671 82627 96291 108939 108263

C.ll. | KFM

C.IV. | Penézni 4042 774 3655 6852 1474
prostiredky

D. CR 730 941 548 283 190

Piiloha 2: Aktiva podniku JACER v letech 2013-2017 (vlastni zpracovani dle OR)
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9.3 Priloha ¢.3 - Pasiva podniku JACER-CZ v letech 2013-2017

(Hodnoty uvedeny v tisicich K¢)

2013 2014 2015 2016 2017
Pasiva celkem | 135302 144459 166290 187946 197336
A. VK 59424 72782 70738 75288 86253
Al ZK 10000 10000 10000 10000 10000
All. | AZio a 41204 52267 48967 52000 58300
kapitalové
fondy
A.lll. | Fondy ze 307 381 495 559 634
zisku
A.lV. | VH minulych | 6438 7839 10017 11237 12654
let
AV. | VH bé&iného 1475 2295 1284 1492 4665
ucetniho
obdobi
B.+C. |CZ 75745 71593 95513 112658 111083
B. Rezervy 15000 0
C. Zavazky 75745 71593 95513 97658 111083
C.l. DI. zavazky 27455 13505 54668 29468 23376
C.Il. | Kr. zavazky 48290 58088 40845 68190 87707
D. CR 133 84 14

Piiloha 3: Pasiva podniku JACER v letech 2013-2017 (vlastni zpracovani dle OR)
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9.4 Priloha ¢.4 - VZZ podniku JACER-CZ v letech 2013-2017

(Hodnoty uvedeny v tisicich K¢)

2013 2014 2015 2016 2017

l. Triby 105674 119660 144284 138969 145188
z prodeje
vyrobki a
sluzeb

I. Triby 201973 198231 294271 338706 488999
z prodeje
zbozi

A. Vykonova 109311 123453 154807 423185 615734
spotieba

D. Osobni 8310 9659 10427 11592 18173
naklady

E. Upravy 4955 4437 7710 9200 9321
hodnot

* Provozni VH | 125 1337 1242 1466 1759

VI. Vynosové 7 1 1 3091
uroky

J. Nakladové 623 766 927 1248 1405
uroky

* Finan¢éni VH | 1763 1381 320 250 5029

e VH pied 1888 2718 1562 1716 6788
zdanénim

L. Daii z prijmia | 413 423 278 224 2123

ol VH za ucetni | 1475 2295 1284 1492 4665
obdobi

Piiloha 4: Vykaz zisku a ztraty podniku JACER v letech 2013-2017 (vlastni zpracovani dle OR)

63




