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Anotace

Cilem diplomové prace je hodnoceni vykonnosti v podniku Index Noslus, s. r. 0. pomoci
vybranych ukazatelli, v letech 2010 az 2017. Jednd se o podnik, ktery se zabyva
zprostiedkovanim personalnich sluzeb. V teoretické ¢asti prace jsou popsané jednotlivé
metody hodnoceni vykonnosti, které jsou nasledné aplikované na podnik Index Noslus.
Pomoci klasickych metod finanéni analyzy jsou v podniku vertikdlné¢ a horizontalné
zanalyzované ucCetni vykazy, po té jsou vypoctené absolutni, rozdilové a pomécrové
ukazatele. Nasledné je proveden Du Pont rozklad a pomoci bonitnich a bankrotnich
modelu je zjisténo finan¢ni zdravi podniku, a s pomoci ukazatele ekonomické ptidané
hodnoty je vyhodnocend podnikova vykonnost. Jelikoz se jedna o netypicky podnik, ktery
neprodukuje vyrobky, ale zprostfedkovava sluzby, jsou zjisténé hodnoty ukazateld,
porovnané s hodnotami stejnych ukazateli podobné pracovné-personalni agentury. Zavér
prace shrnuje provedeny proces hodnoceni vykonnosti v podniku Index Noslu$ a nabizi

ptipadna doporuceni pro zlepSeni vykonnosti této spole¢nosti.

Klicova slova

Creditworthiness and bankruptcy models, financial analysis, performance evaluation,

differential indicators, system of indicators.



Annotation

The aim of this thesis is to evaluate the performance in the company Index Noslus,
with the help of selected indicators, in the years 2010 to 2017. It is a company that deals
with the provision of personnel services. The theoretical part of the thesis desrcibes
individual methods of performance evaluation, which are then applied to the company
Index Noslus. By using classical methods of financial analysis, the financial statements
are vertically and horizontally analyzed, then absolute, differential and ratio indicators.
Then Du Pont decomposition is performed and financial soundness of the company
is found by means of creditworthy and bankruptcy models, and business performance
is evaluated with the help of economic value added ratio. As it is an atypical enterprise that
does not produce products but mediates services, the values of the indicators are compared
with those of the same employment agency. The conclusion summarizes the performance
evaluation process performed by Index Noslus and offers possible recommendations

for improving the company's performance.

Key Words

Performance evaluation, financial analysis, differential indicators, indicator systems,

creditworthy and bankruptcy models.
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Uvod

Tématem této diplomove préce je hodnoceni vykonnosti podniku pomoci vybranych
ukazateli. Cilem prace je zhodnoceni hospodatfeni vybraného podniku, ktery pusobi
Vv oblasti zprostfedkovani personalnich sluzeb. Toto zhodnoceni je v praci provedeno
pomoci vybranych ukazateli finanéni analyzy, které jsou nasledné¢ doplnéné o moderni

komplexni metody hodnoceni vykonnosti podniku.

Hodnoceni vykonnosti podniku je nezbytnou soucésti vnitropodnikovych procest.
Pravdépodobné zadny podnik nemtize fungovat bez toho, aby védél, jak se mu na trhu dafi.
Tato informace je dilezitd nejen pro vlastniky, ale 1 manaZery, véfitele a zaméstnance
podniki, tedy tak zvané stakeholdry. Kazda z téchto skupin hodnoti vykonnost ze svého
subjektivniho pohledu. Vlastnici podnikti hodnoti vykonnost pievazné v zavislosti
na zisku. ManaZefi podniku pomoci metod hodnoceni vykonnosti sleduji, analyzuji,
kontroluji a pfipadn€ zlepSuji svou Cinnost a zaroven i ¢innost samotného podniku.
V¢titele hodnoti podnik z hlediska jeho finanéniho zdravi pomoci bankrotnich a bonitnich
modelt. Zaméstnanci podniku se pii hodnoceni podniku vice zaméfuji na vyplacenou

mzdu, poskytnuté benefity a vyhody.

Zaklady hodnoceni vykonnosti vychazeji z finan¢ni analyzy. Moderni metody jsou o néco
rozsifenéjsi, jelikoz v podminkach, které poskytuje trzni prostiedi, pouze ukazatelé
finanéni analyzy nesta¢i. Pro uspé$né hodnoceni vykonnosti podniku je potfeba finanéni
ukazatele doplnit o komplexni metody, které hodnoti podnikani jako celek, a zahrnuji

mnohem $irs$i Skalu finan¢nich i nefinan¢nich ukazatelt.

V pribéhu prace budou zodpovézeny nésledujici otdzky: Jak je podnik finanéné zdravy?
Hrozi nebo piipadné hrozil podniku v minulosti bankrot? Ma podnik stabilni postaveni

na trhu a bude se vyvijet v budoucnu?

Ke zhodnoceni vykonnosti podniku je nejdiive potieba stanovit, jaké existujici metody
muze podnik vyuzit pti posuzovani své vykonnosti. Z tohoto diivodu jsou v prvni kapitole
prace popsané teoretickd vychodiska hodnoceni vykonnosti podniku. V dalsi ¢asti prace
jsou definované moderni, ¢asto ozna¢ované jako nefinan¢ni, metody hodnoceni vykonnosti

podniku.
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Pomoci metody sbéru dat a informaci je v praktické ¢asti popsan vybrany podnik. Nejedné
se 0 typicky vyrobni podnik, jelikoz vybrana spole¢nost pisobi v oboru zprostiedkovani
personalnich sluzeb. Déle se prakticka ¢ast jiz zabyva hodnocenim vykonnosti vybraného
podniku. Pro toto hodnoceni jsou pouzité nékteré uvedené teoretické metody finan¢ni
analyzy, které jsou nasledné doplnéné o komplexni metody hodnoceni vykonnosti. Ziskané
hodnoty ukazatelli vybraného podniku jsou v pribéhu celé praktické Casti srovnavané
s hodnotami téchto ukazateli v podobném podniku. Na zakladé zjisténych poznatki
ptedposledni ¢ast prace uvadi doporuceni, kterda by mohla zefektivnit hospodateni
vybraného podniku. V zavéru diplomové prace jsou shrnuté vSechny zjisténé informace

a zhodnocena vykonnost podniku.
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1. Vykonnost podniku

Samotny vyraz ,,vykonnost™ lze definovat z nékolika hledisek. Zejména dfive byl tento
vyraz spojovan spiSe se sportem (napiiklad vykonnost sportovce). Dnes je tento vyraz
jiz ptenesen do podnikového prostiedi, ve kterém se jiz tesi tzv. ,,vykonnost podniku®.
Na vykonnost podniku je mozné nahlizet z riznych 0hld pohledu — mize se jednat
o finan¢ni vykonnost (naptiklad stabilni ekonomicky zisk, schopnost podniku splacet v¢as
sve zavazky, vysoké disponibilni finan¢ni ¢éastky na bankovnich ucCtech, apod.),
nebo se na vykonnost da pohlizet i z pohledu managementu (napiiklad — schopnost
podniku motivovat a vést své zaméstnance, udrzovat stabilni trzni podil, puasobit
daveéryhodné pred zdkazniky a dodavateli, schopnost konkurovat ostatnim podnikiim
apod.) Z obecneho hlediska Ize wvykonnosti podniku definovat jako schopnost,
co nejefektivnéji zhodnotit finanéni prostfedky, které byly investovany do podnikatelské

¢innosti. (Rajnoha, 2017)

V souvislosti s hodnocenim vykonnosti podniku, vznikaji rozdilna oc¢ekavani u vlastnika
podniku, dale u manaZerii a okoli spolecnosti. Majitelé podniku ocekéavaji co mozna
nejrychlej§i navratnost investic a zaroven pozaduji vysokou piidanou hodnotu.
Mezi kliCova ocekavani vlastnikli patii stabilni trzni podil, budouci vyvoj a inovace, image
podniku u vetejnosti. Management podniku sleduje predevSim stanovené konecné cile

majiteli. (Vochozka, 2011)

Dalsim subjektem, ktery hodnoti vykonnost podniku je jeho externi okoli, tzv. stakeholdeii
— dodavatelé, odbératelé, financni a statni instituce, zaméstnanci, apod. V praxi hodnoti
vykonnost podniku nej€astéji bankovni instituce, a to za uUCelem poskytovani uvérii
a pujcek. Tyto financni instituce maji mnohem piesnéjsi a aktudlnéj$i informace ziskané
pfimo od podniku, neZ ostatni uzivatelé, kteti maji moznost hodnotit podnikové ukazatele
nejcastéji pouze ze zvetrejnénych ucetnich uzavérek. Pravé banky vyuZzivaji komplexni
metody hodnoceni vykonnosti podniku, mezi které se fadi naptiklad bankrotni a bonitni

modely, nasledné doplnéné o ukazatele bankovnich analytikii. (Vochozka, 2011)

Pro dodavatele je stabilni finan¢ni situace v podniku kli¢ovym faktorem. Velmi ¢asto
se setkdvame s dlouhodobou splatnosti dodavatelskych faktur (n¢kdy se jedna i o pilroéni

obdobi). Z tohoto duvodu je pro dodavatele velmi dulezita schopnost odbératelského
15



podniku hradit své zavazky véas. V porovnani s bankovnimi institucemi dodavatelé nemaji
moznost ziskat natolik kvalitni informace podniku, a proto se musi spokojit
se zvefejnénymi Ucetnimi vykazy, které kvili své neaktualnosti (vykazy jsou zvefejiiovany
vzdy za predchozi Gcetni obdobi) mohou velmi Casto zkreslovat vykonnost podniku.
Pro plynulou vyrobu bez prostoji je zaroven i pro odbératele dilezita finan¢ni stabilita

dodavajiciho podniku. (Rajnoha, 2017)

Pii prodeji celého podniku nebo pouze jeho ¢asti (podilu) se zvazuje nejen trzni hodnota
spole¢nosti (velikost zdkladniho kapitalu nebo majetku podniku) ale 1 subjektivni
ocekavani prodavajiciho a kupujiciho. Prodavajici ofekava, co nejvyssi cenu, jelikoz
v podniku vidi jeho budouci hodnotu (rozjednané smlouvy s partnery, vyvoj novych
produktt). Naopak kupujici tla¢i finan¢ni hodnotu podniku dolG. DalSim aspektem

ovliviiujicim koupi podniku je jeho pravni forma. (Vochozka, 2011)

Z vyse uveden¢ho vyplyva, Ze metoda, kterd bude vyuZzitd pfi hodnoceni vykonnosti
podniku, zavisi pravé na cilové skupiné uzivateli tohoto hodnoceni. Obecné Ize tedy
rozdélit uzivatele do dvou zakladnich skupin — na externi (vlastnici, finan¢ni instituce,

odberatelé dodavatel€) a interni (zejména manazeii podniku). (Vochozka, 2011)

1.1 Vyvoj metod méreni vykonnosti

V dnesni rychle vyvijejici se dobé nezistava strnuldani oblast hodnoticich metod
vykonnosti podniku. Diky rostouci konkurenci a nenasycenosti trhu béhem poslednich
padesati let se podniky vice zaméfily na hodnoceni své vykonnosti a pro dosazeni

konkuren¢ni vyhody zacaly vyuzivat v této oblasti nové moderni metody. (Wagner, 2009)

Podle Wagnera (2009) je pro povalecné obdobi typické piimé fizeni podniku vlastniky
a zéroven nizka koncentrace kapitalu. Mezi dalsi charakteristické prvky tohoto obdobi patii
divéra V stabilni ekonomické prostfedi, dostatecn¢ silnd poptavka, diveéra majiteld
v malou konkurenceschopnost ostatnich podniku. Z vyse uvedenych divodi se méfeni
vykonnosti podniku béhem padesatych az Sedesatych let opird pfedev§im o maximalizaci

hospodaiského vysledku v zavislosti na objemu vyrobené produkce. (Wagner, 2009)

16



Béhem sedmdesatych az osmdesatych let bylo méfeni vykonnosti podniku ovlivnéno

nasledujicimi aspekty: (Wagner, 2009)

e zaméfeni se na nejen na aktualni strategii podniku ale i na jeji budouci rozvoj,

e ncustalé hledani a zdokonalovani konkuren¢nich vyhod podniku (pfedevsim diky
Porterovu modelu péti sil),

e rozdéleni manazerskych a vlastnickych povinnosti, odstranéni nesouladu mezi cili
téchto dvou skupin,

e rostouci pocet ekonomickych celki v podniku zptsobuje pozadavek na méfeni

vykonnosti jednotlivych manazerskych trovni. (Wagner, 2009)

Vyse zminény ekonomicky vyvoj zpusobil vznik novych trendti v méfeni vykonnosti
podniku. Prvnim trendem je snaha zohlediovat nejen aktudlni vyvoj podnikani,
ale i ptredpovidat budouci stav. Tento trend piinasi do oblasti méfeni vykonnosti nové
moderni syntetické ukazatele, které vylucuji mySlenku maximalizace hospodaiského

vysledku v zavislosti na objemu produkce. (Wagner, 2009)

Oddéleni vlastnikli podniku a manazerti rozliSuje finanéni a manazerské ucetnictvi,
coz zapri¢inuje rozdéleni uzivateli ucetnich vykazl na externi a interni. Na jednu stranu
se stavaji podnikové ucetni vykazy srozumitelnéjsi pro SirSi vefejnost, na stranu druhou
informa¢ni zdroje o podniku zacinaji byt silnou zdkladnou pro manaZery pii fizeni

a méteni vykonnosti podniku. (Wagner, 2009)

Vznik novych podnikovych funkci ma za nasledek rozptyleni odpovédnosti mezi tyto

funkce a nasledné méfeni vykonnosti na vSech urovnich podnikového fizeni. (Wagner,

2009)

Béhem devadesatych let 20. stoleti bylo méteni vykonnosti podniku ovlivnéno dvéma thly

pohledu: (Wagner, 2009)

e podnik je finan¢ni investice, ma tedy pfinaset poZadované vynosy,
e podnik je socioekonomicky subjekt s internimi a externimi vztahy, které musi byt
vyrovnane, v opac¢ném piipadé nemtize byt po podniku zddana vynosnost investic.

(Wagner, 2009)
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Oblast méfeni vykonnosti podniku byla v devadesatych letech uchopena z jiného Uhlu
pohledu. Syntetickd métitka byla znacné kritizovana a tak se méfeni vykonnost posunulo
od matematickych vypoctl spiSe k modernimu uchopeni myslenek a pochopeni podniku
jako slozitého systému, na ktery pisobi nejen ekonomické faktory, ale naptiklad i socidlni,
pravni, médni, demografické apod. Zaroven byl zménén pohled i na jiz zminénou
konkurenéni vyhodu podniku. Diky rozvijejicim se informacnim technologiim,
je konkuren¢ni vyhoda stdle castéji povazovana za nehmotny majetek. Trendovymi
ukazateli pro méfeni a hodnoceni vykonnosti se proto stavaji komplexni metody,
které podporuji strategii podniku. Tyto ukazatele se zabyvaji se nejen finan¢ni strankou
uspéchu a jsou rozlozené¢ do nckolika samostatnych krokli, pomoci kterych se hodnoti

kazda uroven managementu. (Wagner, 2009)

Béhem tohoto obdobi se rozriistd investicni ¢innost. Investofi si kladou otazku, kde jejich
finan¢ni prostfedky budou co nejefektivnéji zhodnoceny. Pro zodpovézeni této otdzky

se zacal pouzivat ukazatel Stakeholder Value Added. (Wagner, 2009)

Popsat aktuélni vyvoj tendenci v oblasti mé&feni vykonnosti podniku je velmi obtizné.
Pro analyzu v této oblasti je potieba uréity casovy odstup, a proto se aZz po néjaké Casové
prodlevé zjisti, jak se uchytily ¢i neuchytily dnesni trendy v oblasti méfeni vykonnosti
podniku. Zakladem dne$nich vyvojovych trendd v oblasti méfeni vykonnosti podniku

jsou nasledujici principy: (Wagner, 2009)

e Deziluze z vSemocnosti trhu — tento trend je spojen s nastupem ekonomicke krize
vroce 2008. Minulé stoleti je spojeno srostouci ekonomikou a pozitivnimi
o¢ekavanimi investory. Jak je jiz znamo, ekonomicka krize se rozpoutala nejdiive
na hypotecnim trhu a nasledné i na finanénim. Umélé vytvofend bublina postupné
splaskévala, coz mélo za nasledek rostouci nediivéru, paniku a negativismus investoru.
Proto se aktualni metody hodnoceni vykonnosti zaobiraji tzv. ,,mékkymi* faktory,
do kterych se fadi pfedev§im emoc¢ni naladéni investort.

e Globalizace — globalizovanému svétu se pfizptsobuji i metody hodnoceni vykonnosti.
Momentalni celosvétovou snahou je standardizace a spojeni nejvhodnéjSich
jednotlivych metod méfeni vykonnosti. Za timto ucelem Rada pro mezinarodni Gcéetni
standardy zapocala s konvergenci Mezinarodnich standardd finanéniho vykaznictvi
a americkych standardli, které vydava Rada pro standardy finan¢niho ucetnictvi
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Podobné konvergence maji za cil sjednotit ukazatele hodnoceni vykonnosti
a zjednodusit cestu téchto vykazu od podniku k investorim.

e Prechod od matematickych systému méteni vykonnosti k motiva¢nim ,,koucovacim
metoddm — éra fizeni vykonnosti podle formalizovanych systému ustupuje novym
metodam, které jsou zamétené na ,.koucing®, nez na diivéjsi proces (piikaz — kontrola
— odména/trest). Roli ,kouce® zastdvd manazer, ktery ma v podniku autoritu, ¢imz
navadi ostatni zaméstnance na nejvhodnéjsi cestu.

e Vstup spolecenské a environmentalni zodpovédnosti do oblasti méfeni vykonnosti —
princip, ktery se zabyva méfenim vykonnosti nejen zekonomického hlediska

ale i ze socialniho a environmentalniho. (Wagner, 2009)

Obdobn¢ jako méfeni vykonnosti, Ize i historicky vyvoj hodnoceni vykonnosti podniku
shrnout do tifi zakladnich pfistupii, a tona tradicni a moderni finanéni pfistup

a na komplexni piistup.
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2. Finan¢ni analyza

V Ceské republice se do podvédomi vlastniki podniku dostava ,analyza bilanéni®
na zacatku minulého stoleti, avSak samotny pojem ,,finan¢ni analyza“ se zacal vyskytovat
az po roce 1989. Finanéni analyza je nedilnou soucasti podnikového fizeni, planovani
a hodnoceni v zemich s rozvinutou trzni ekonomikou. Tento finan¢ni nastroj bere v Uvahu
a hodnoti vSechny podnikové dokumenty — rozvahu, vykaz zisku a ztraty, vyroéni zpravu
a prilohu. Prevadi vSechny informace z téchto vykazi do zjednodusené a pochopitelngjsi
podoby. Finan¢ni analyza se pohybuje ve dvou casovych rovindich — Vv minulosti
a budoucnosti. Z prvniho pohledu se finan¢ni analyza ohlizi do minulosti a hodnoti, jak
podnik hospodafi. V rdmci druhého pohledu finan¢ni analyza pomaha planovat fizeni
a hospodateni firmy. Cilem finan¢ni analyzy je vyhodnoceni silnych a slabych stranek,
a zaroven identifikace finan¢niho zdravi podniku k uréitému datu pomoci vybranych
ukazatell. ZjednoduSené pomoci finanéni analyzy lze zhodnotit jakékoliv podnikové

¢innosti, které jsou spjaté s penézi a Casem. (Riackova, 2015)

Primarnimi uzivateli financni analyzy jsou vlastnici podnikli, management a véfitelé.
Jak je vidét na obrazku 1 uzivatelé si nejdiive formuluji své cile. Nasledné zvoli metody
finan¢ni analyzy a po té si kazdy uzivatel financni analyzy vybere ukazatele, které ho

v ramci podniku zajimaji.

.

| Vlastnik | | Véritel | | Management |

| Kapitalowve vwnosy | | Eadllﬁemst | | Provozni analyza |

| Trini ukazatele | | Likvidita | | Ziskovost |
v v

| Ziskovost | | Rizeni zdroji |

Obréazek 1: Schéma uzivatelii financni analyzy

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé (Rackova, 2015)

20



O finan¢ni vykonnost podniku se zajimaji nejen manazefi a vlastnici, ale i externi
uzivatelé, jako naptiklad zaméstnanci, externi manazeti, stat a statni instituce, obchodni

partnefi, investofi, banky a jini vétitele.

Finan¢ni analyza je kritizovana jiz od devadesatych let minulého stoleti. Naptiklad
podle M. Hammera je pouziti financnich ukazateli pfi fizeni podniku jako fizeni
automobilu s pohledem do zpétnych zrcatek. Mezi nedostatky finanéni analyzy patii
opozdénd moznost reakce podniku na krizi, nezaclenéni vSech moznych ukazateld
a neposkytnuti celkového pohledu na podnik, chybéjici vstupni udaje, povazovani analyzy

za cil a ne za prostfedek, pomoci néhoz tento cil bude dosazen. (Zuzak, 2011)

Ukazatele finan¢ni analyzy lze rozdé¢lit na:

e absolutni ukazatele — pomoci téchto ukazatelti se zkoumayji stavové a tokovou veli¢iny
podniku,

e rozdilové ukazatele — mezi tyto ukazatele patii Cisty pracovni kapital, Cisté penézni
prostiedky a Cisty pen€zni majetek,

e pomérové ukazatele — mezi né se fadi ukazatele rentability, likvidity, aktivity
a zadluZenosti,

e soustavy ukazateli — jedna se piedev§im o Du Pont rozklad, bonitni a bankrotni

modely.

2.1 Absolutni ukazatele

Pomoci absolutnich metod se zkoumaji stavové a tokové veli¢iny podniku. Stavové
veli¢iny lze ziskat z rozvahy, kde jsou tyto ukazatele uvedené k ur¢itému datu. Veli¢iny
tokové lze najit ve vykazu ziski a ztrat a vykazu cash flow. Absolutni ukazatele zkoumaji
veli¢iny podniku pomoci horizontalni a vertikdlni analyzy. Analyza trendd, neboli
horizontalni analyza, zkouma absolutni ukazatele z hlediska ¢asu. Horizontalni analyza
sleduje financni dokumenty podniku po ftéadcich, spojuje tyto hodnoty do trendd

a poskytuje pohled na vyvoj spole¢nosti do budoucna. (Rickova, 2015)
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Jak jiz je zndzvu patrné, vertikdlni analyza zkouma tucetni vykazy po sloupcich.
Porovnava hodnotu urcité polozky k n¢jakému celku (tedy procentni podil k celkovému
souftu aktiv nebo pasiv), ztohoto didvodu byva tento druh analyzy oznaCovan

jako procentni rozbor. (Rickova, 2015)

2.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele, neboli fondy finan¢nich prostfedkd, zkoumaji likviditu podniku.
Mezi rozdilové ukazatele patii Cisty pracovni kapital (dale jen CPK), &isté pohotové

prostiedky a &isty penézné — pohledavkou fond. (Steker, 2016)

Cisty pracovni kapital (Net workingCapital)

Jedna se o prostiedky, bez nichZ jakykoli podnik nemtize fungovat. CPK neustale obih4
a méni svoji podobu. Tento ukazatel poskytuje podniku informace o tom, kolik provoznich
prostiedkit mu zlstane, pokud zaplati vSechny své kratkodobé zavazky (viz nasledujici
vzorec). Mezi obézna aktiva se fadi zdsoby, pohledavky splatné do jednoho roku a finan¢ni
majetek. Do kratkodobych zavazkl se zahrnuji zavazky splatné do jednoho roku. Zpravidla
je doporugeno, aby hodnota CPK byla nizka a kladna. (Rtickova, 2015)

CPK = 0béina aktiva — Kratkodobé zavazky (D

Piili§ nizky anebo nulovy CPK je pro podnik signdlem, Ze neni schopny zaplatit svym
dodavatelim, zaroven podnik v této situaci neinkasuje od svych odbérateld. Znamena
to tedy, Ze podnik nema dostateény CPK aby nadale podnikal. Vysoké kladné &islo
pro podnik znamena, Ze jeho kapitalova struktura je financovana pievazné z dlouhodobych
cizich a vlastnich zdroji. Cilem ukazatele pracovniho kapitalu je tedy poskytnout
informaci o optimalni hodnoté dlouhodobych cizich a vlastnich zdroji pro financovani

chodu firmy. (Steker, 2016)

22



Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky (dale jen CPP) se vypoditaji jako rozdil mezi pohotovymi
penéznimi  prostiedky (penize v hotovosti a na bankovnich ctech, casto
jsou do této skupiny zahrnované i sménky, Seky, cenné papiry apod.) a okamzitymi

splatnymi zavazky. (Ruckova, 2015)

CPP = pohotové penéini prostiedky — okamzité splatné zavazky (2)

Cisty penéZni majetek

Cisty penézni majetek je spojenim CPK a CPP. Vyhodou tohoto ukazatele je, Ze to svého
vypoctu zahrnuje nejen pohotové prosttfedky (hotovost) ale i kratkodobé pohledavky. Prave

proto je ¢asto oznacovan jako penézné-pohledavkovy fond. (Rackova, 2015)

CPM = 0A — Zasoby — Nelikvidni pohledavky — Kratkodoba pasiva 3)

2.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou nejpreferovanéjsi skupinou ukazateli finan¢ni analyzy.
Jak jiz znazvu této skupiny vyplyva, jednd se o jakysi podil dvou ucetnich veli¢in.
Zpravidla jsou vstupni ucetni veli¢iny ¢erpany z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a ostatnich
zdroju, které jsou vetejné dostupné. Obecné se daji pomérové ukazatele interpretovat jako:
(Ruckova, 2015)

e podil jedné polozky ku druhé polozce (vztahové ukazatele),

e podil ¢asti k celku (podilové ukazatele).
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Pomérové ukazatele se ¢leni na:

e ukazatele extenzivni — udavaji informace o rozsahu nebo objemu uréité polozky.
Mezi tyto ukazatele se fadi stavové, rozdilové, tokové a nefinancni ukazatele,

e ukazatele intenzivni — poskytuji informace o mife vyuziti ur¢itych zdroju, zdali podnik
tyto zdroje vyuziva efektivné ¢i nikoliv. Intenzivni ukazatele se dale rozsituji
na ukazatele stejnorodé (extenzivni ukazatele vyjadiené ve stejnych jednotkach)
a nestejnorodé (poméry dvou ruznych ukazateli, vyjadiené ve stejnych jednotkach).

(Ruckova, 2015)

Nadéle se prace bude zabyvat pomérovymi ukazateli, jako je likvidita, rentabilita,

zadluzenost, ukazatele aktivity a ukazatelé kapitalového trhu.

2.3.1 Ukazatele likvidity

Pro predstaveni tohoto ukazatele je potieba rozliSovat ¢asto zaménované pojmy likvidita
podniku a likvidnost slozek majetku. Likvidita podniku vyjadiuje schopnost podniku
uhradit své zavazky v plné vysi a v¢as. Oproti tomu likvidnost majetku vykazuje schopnost
majetku pfeménit se na penize. Podle likvidnosti je sefazen majetek v rozvaze podniku,
tzn. od nejméné likvidniho (dlouhodoby majetek), po co nejlikvidnéjsi (hotovost).

(Rackova, 2015)

Bézna likvidita (CR — Current Ratio) — jedna se o tieti stupen likvidity, ktery se vypocita
jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky podniku. Tento ukazatel udava,
kolik korun ob&znych aktiv pfipada na jednu korunu kratkodobych zavazkl. Optimalni
hodnota bézné likvidity pro primérnou podnikovou strategii se pohybuje mezi 1,6 a 2,5,
pro konzervativni ptistup se doporucuje nad 2,5 a pro agresivni strategii je doporucena
hodnota pod 1,6. Zaroveni by ukazatel bézné likvidity nemél klesnout pod hodnotu 1.

Vypocet bézné likvidity zndzorniuje nasledujici vzorec. (Vochozka, 2011)

obézina aktiva

Bézna likvidita = — — (4)
kratokodobé zavazky

Pohotova likvidita (QAR — QuickAssets Ratio) — neboli likvidita druhého stupné,
na rozdil od bézné likvidity, vyjadiuje piesnéji schopnost podniku splacet své zavazky.
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V tomto piipadé se obé€znd aktiva oCisti o zdsoby a neodbytné pohledavky. Optimalni
hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v rozpéti 0,7 az 1. Vyssi hodnota ukazatele vypovida

o nadmérném vazani aktiv v pohotové podobé (hotovosti). (Vochozka, 2011)

obézina aktiva—zasoby (5)

Pohotova likvidita = — —
kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita (CPR — Cash Position Ratio) — neboli hotovostni likvidita. Ukazatel
okamzité likvidity se povazuje za nejpfesnéjsi, jelikoz méfi podil mezi hotovosti
a kratkodobymi zavazky, tzn. méfi schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky
ihned. Optimalni hodnota okamzité likvidity se pohybuje okolo 0,2. (Vochozka, 2011)

Okamzita likvidita = Ife”tko’;fb"“;d’zv (6)
Hodnota vySe zminénych ukazateli poskytuje staticky pohled na podnik, z tohoto divodu
se vypocet doplituje o absolutni ukazatele. Absolutni ukazatele je mozné ziskat ptimo
Z ucetnich vykazi — z rozvahy (stavové veliCiny) a z vykazu zisku a ztraty, ptipadné
z vykazu cash flow (tokové veli¢iny). Absolutni ukazatelé se rozliSuji na veli¢iny stavové
(ziskané K urc¢itému dni) a veli¢iny tokové (ziskané za uréity ¢asovy interval). (Vochozka,

2011)

2.3.2 Ukazatele rentability

Ukazatelé rentability byvaji zpravidla nejcastéjSimi ukazateli financni analyzy,
o které se manaZeti podniku zajimaji. Obecné tato skupina ukazateli méfi, kolik korun
Cistého zisku se podniku vrati z jedné koruny investovaného kapitalu. Zamérem ukazateld
rentability je zhodnoceni dosahovani podnikovych cilti z hlediska investovanych

finan¢nich prostfedku. Tento vztah zn4zoriuje nasledujici vzorec: (Rickova, 2015)

Zisk

Rentabilita = - —
Investovany kapital

(")

Mezi nejcastéjsi sledované ukazatele rentability patfi rentabilita aktiv, rentabilita
investované¢ho kapitalu, trzeb a vlastniho kapitdlu. Podrobnéji jsou tyto ukazatelé

rozebrané v nasledujicich odstavcich.
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Rentabilita celkovych aktiv (Return on Assets - ROA)

ROA srovnava zisk s celkovymi aktivy podniku. Cilem tohoto ukazatele je zhodnotit, jestli
podnik uéinné vyuziva sviij majetek. V pfipad¢, ze se méni sazba dané ze zisku v Case
a je potieba porovnavat investované finance jak se ziskem, tak i stroky, pouziva
se v Citateli vzorce vysledek hospodateni pfed zdanénim a troky (Earnings efore Interest
and Taxes) V opa¢ném piipad¢ je moznost do Citatele dosadit zisk po zdanéni (Earnings

after Taxes) (Ruckova, 2015)

ROA _ EBIT nebo EAT (8)

celkova aktiva

Rentabilita investovaného kapitalu (Return on CapitalEmployed - ROCE)

Jak je jiz z nazvu patrné, ROCE zkouma ziskovost dlouhodobeho investovaného kapitélu,
udava, kolik zisku pied zdanénim podnik vytézi z jedné investované koruny akcionari.

(Rackova, 2015)

ROCE = EBIT (9)

Vlastni kapital+rezervy+dlouhodobé zavazky+dlouhodobé bankovni Gvéry

Rentabilita trzeb (Return on Sales - ROS)

Ukazatel rentability trzeb méfi, kolik korun Cistého zisku ptfipadd na jednu korunu

trzeb.(Rickova, 2015)

ROS = EBIT nebo EAT (10)

Trzby z prodeje vlastnich vyrobli a sluzeb+Trzby z prodeje zbozi
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Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity - ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu udava, kolik podniku vynese Cistého zisku jedna

koruna investovaného kapitalu. (Vochozka, 2011)

ROE = — 20 (11)

Vlastni kapital

2.3.3 Ukazatele zadluZenosti

V praxi, zejména u vétSich podnikl, je béznou praktikou financovat ¢ast svych aktiv
pomoci ciziho kapitalu. Financovani veskerych aktiv pouze vlastnim kapitdlem snizuje
celkovou vynosnost kapitalu, na druhou stranu financovani aktiv vyhradné cizim kapitalem
struktura, neboli jaka je nejefektivnéjSi vySe ciziho a vlastniho kapitdlu pro financovani
svého majetku. Ukazatele zadluZenosti se proto zaméfuji na fungovani financni

a kapitalové struktury podniku v dlouhodobém ¢asovém horizontu. (Ruckova, 2015)

Kapitalovou strukturu a ukazatele zadluzenosti podniku sleduji predevSim véfitelé
a akcionafi. Pro eliminaci véfitelského rizika je podstatny spiSe mensi podil ciziho kapitalu
na celkovém kapitdlu. Cim vice se podnik zadluZuje (ptijcuje si), tim roste moZnost
neuhrazeni zavazkli v oCich véfiteld. Zarovenn 1 pro akcionare je vysoka hodnota
u ukazateli zadluzenosti rizikovym faktorem. Jelikoz je kazdy podnik individudlni, nelze
obecné urcit presné optimalni hodnoty zadluZenosti. Obecné plati, Ze ¢im je podnik
zadluZzenéj$i dnes, tim vice musi hledét do budoucna (hledat financni prostfedky
na splaceni svych zavazkt). Rovnéz je dulezité, v jakém oboru firma podnikd — pramysl
vyzaduje vyrovnangj$i pomer mezi cizim a vlastnim kapitadlem, naopak u obchodu a sluzeb

vetsi ¢ast kapitalové struktury tvofi cizi zdroje. (Rickova, 2015)
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Ukazatel véritelského rizika (debt ratio)

vvvvvv

Jedna se o jeden z nejtypictéjsich ukazatela tohoto druhu, ktery analyzuje podil celkovych
zavazkl (ciziho kapitalu) na majetku podniku (celkovych aktivech). (Ruckova, 2015)

Cizi kapital (12)

Ukazatel véritelského rizika = ———
Celkova aktiva

S rostouci hodnotou vétitelského rizika, klesa ochota véfiteli poskytovat podniku finanéni
prostiedky, jelikoz vys§i hodnota véfitelského rizika zpiisobuje rust rizika vétitelt.
ukazatele je pripustna pro akcionate pouze v piipadé, Zze podnik dosahuje vyssi rentability,

nez jsou naklady na cizi kapital. (Rtckova, 2015)

Kratkodobé zvySeni ukazatele zadluZzenosti u ekonomicky stabilnitho podniku
pravdépodobné povede ke zvySeni rentability vloZenych prostiedki, a proto je mirny rist
tohoto ukazatele doCasné v podnicich zddany. V soucasné dob¢ roste zjem o financovani
majetku prevazné z dlouhodobych zdroji. Vyhodou podobného financovani muaze byt
naptiklad vyuziti arokového danového Stitu. V podnicich, které nejsou dostate¢né
ekonomicky stabilni, muze podobny trend vést k pozdéjSim finanénim obtizim.

(Rackovd, 2015)

Koeficient samofinancovani

Ukazatel koeficientu samofinancovani spolecné s ukazatelem véfitelského rizika,
poskytuje komplexn&jsi pohled na zadluZzenost podniku. Soucet téchto dvou hodnot
by se mél pohybovat okolo 1. Jak je patrné z nasledujiciho vzorce, tento ukazatel
porovnava vlastni kapital k celkovym aktiviim. (Rackova, 2015)

.. , ., Vlastni kapital
Koeficient samofinancovani = d

(13)

Celkova aktiva

Jednd se tedy o jeden znejvyznamnéjSich ukazateli slouzicich pro posouzeni
ekonomického situace podniku. Obdobné jako i u véfitelského rizika, je tento ukazatel
tésné spjat s hodnotami ukazatelli rentability. (Ruckova, 2015)
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Koeficient zadluZenosti (debtequity)

Sleduje pomér mezi cizim a vlastnim kapitdlem. Za optimum se povazuje situace,
kdy je velikost vlastniho a ciziho kapitalu stejna. (Rickova, 2015)

.. y . Cizi kapital
Koeficient zadluzenosti = —— apits (14)

Vlastni kapital

2.3.4 Ukazatele aktivity

Hospodati podnik s aktivy efektivné? Jaky vliv maji aktiva a ostatni slozky majetku
na vynosnost a likviditu? Odpovédi na tyto otazky poskytuji ukazatele aktivity, které méii
schopnost podniku efektivné hospodafit se svym majetkem. NejcCastéjsi interpretovanou
hodnotou téchto ukazateli je pocet obratek aktiv (neboli kolikrat se aktiva pfeméni
na penize) na dobu obratu (za jak dlouho se aktiva pfeméni na penize). Zjednodusené
lze tici, Ze ukazatelé¢ aktivity pomahaji podniku pii rozhodovani tykajicim se drzeni
optimdlnitho mnozstvi majetku, tak aby tento majetek nevazal zbyteCné néklady.

(Rejnus, 2014)

Pro wucelenéjsi pohled maji i1 tyto ukazatele ndvaznost na rentabilitu (piedev§im

na ROA a ROE).

Obrat celkovych aktiv, predstavuje ukazatel znamy také jako vazanost celkového

kapitalu. Jedna se o pomér celkovych trzeb k celkovym aktiviim. (Rejnus, 2014)

Triby

Obrat aktiv = (15)

Celkova aktiva
Za optimalni hodnotu se povazuje ukazatel vyss§i nez 1. Hodnota niz8i nez 1 muze
pro podnik znamenat pfehnané hromadéni majetku a jeho nasledné neefektivni vyuZziti.

Naopak piili§ vysoka hodnota je spojena s absenci majetku v podniku. (Rejnus, 2014)

Obratovost zasob, neboli rychlost obratu z&sob, vyjadiuje pomér mezi trzbami
a praimérnym stavem zasob. Z obratovosti zasob je odvozen ukazatel doby obratu zasob.
(Rejnus, 2014)
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, Trzb
Obratovost zasob = —y (16)
Primérné zasoby

365
Obratovost zasob

(17)

Doba obratu zasob =

Doba obratu zasob se vyjadiuje ve dnech a poskytuje informaci o dobé vazanosti aktiv
ve forme zasob. Doporucuje se, aby doba obratu zasob byla co nejkratsi a zaroven hodnota

obratovosti zasob co nejvyssi. (Ruckova, 2015)

Ukazatel obratovosti pohledavek udava pomér trzeb k pohleddvkam. Obdobnym
doplikovym ukazatelem je doba obratu pohledavek, pomoci které se da vypocitat doba

vazanosti majetku ve formé pohledavek neboli primérna doba splatnosti pohledavek.

Trzby

Pohledavky (18)

Obratovost pohledavek =

365
Obratovost pohledavek

Doba obratu pohledavek = (19)

Délka doby obratu pohledavek by se méla shodovat s dobou splatnosti faktur. Pokud doba
obratu piekro¢i dobu splatnosti faktur, odbératelé podniku porusuji stanovené podminky
a terminy placeni. Tudiz, podnik neinkasuje své penize vcas. Nicméné¢ se Casto mezi
obchodnimi partnery stava, ze doba skutecného inkasa faktury je delsi nez domluvena doba
splatnosti. Ztohoto divodu by se mélo pii vypoctech piihlizet k velikosti podniku,

finan¢ni stabilité a oboru, ve kterém oba partnefi podnikaji. (Rackova, 2015)

Poslednim zminénym ukazatelem v této praci je obratovost zavazku. Tento ukazatel
poméiuje celkové trzby k zavazkim. Pro ¢asové urceni je dopliikovym ukazatelem doba

obrati zavazku (pomér dnil ve vztahu k obratovosti zavazki). (Riackova, 2015)

. o Trib
Obratovost zavazki = ——>— (20)
Zavazkim

365
Obratovost zavazkl

Doba obratu zavazkl = (21)
Nejlepsi situace nastava Vv piipadé, ze je doba obratu zavazkl del$i nez doba obratu
pohledavek. Pro podnik to znamend, Ze inkasuje penize castéji (odbératelé splaci

své zavazky rychleji) nez on musi platit svym dodavatelim. (Rickova, 2015)
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2.3.5 Ukazatele kapitalového trhu

»Market valuerations* v ¢estiné¢ oznaCované jako ,ukazatele kapitalového trhu“ berou,
na rozdil od vySe zminénych pomérovych ukazatelii, vvahu trzni hodnoty. Podnik
se zajima o tuto skupinu ukazateli tehdy, pokud chce emitovat cenné papiry (akce
nebo dluhopisy). Pravdépodobné dalsi skupinou, ktera se o ukazatele kapitalového trhu
bude zajimat, jsou soucasni nebo potencialni investoii. Vypocty ukazatel kapitalového
trhu uvazuji cenu akcii, ztohoto diivodu vyuzitelnost téchto ukazatelli je mozna

pouze u podniku, které jsou vefejné obchodovatelné. (Rickova, 2015)

Ucetni hodnota akcie

Tento ukazatel sleduje finan¢ni zdravi podniku. Pomérem vlastniho kapitdlu a poctem
emitovanych akcii ukazatel zjistuje vykonnost podniku v minulosti. Z hlediska casu
by ucetni hodnota akcie méla mit rostouci tendenci. Potom se d& predpokladat financni

zdravi podniku. (Rejnus, 2014)

Ty P . Vlastni kapital
Ucetni hodnota akcie — - p, ~ (22)
Pocet emitovanych akcii

Ukazatel Cistého zisku na akcii (earnings per share)

Jedna se o jeden z nejvyznamnéjsich ukazatelt, ktery vypovida o hodnoté velikosti ¢istého

zisku na jednu akcii. Z tohoto diivodu je ¢asto oznacovan jako ,rentabilita akcie®.

EAT —dividendy ptipadajici na prioritni akcie

Ukazatel ¢istého zisku na akcii = (23)

Pocet emitovanych akcii

EPS se povaZzuje za rozhodujici ukazatel, jelikoz je soucasti dalSich wvzorct,

kterymi se prace taktéz zabyva v nésledujicich kapitolach. (Rejnus, 2014)
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Ukazatel ,,Priceearnings ratio*

Priceearning ratio (dale P/E) vyjadfuje pomér mezi trzni cenou akcie a Cistym ziskem
jedné akcie. Vypocet P/E poméiuje trzni cenu jedné akcie a jiz zminovany
ukazatel EPS (Cisty zisk, po odectu dividend, pfipadajici na jednu akcii). (Rejnus, 2014)

. . , Trini cena akcie
Price earnings ratio = — rs (24)

Doporucovand hodnota ukazatele se pohybuje v intervalu od 8 do 12 (v ptipadé
atraktivngjSich akcii vyjime¢né az do hodnoty 15). ZjednoduSené lze tento ukazatel
interpretovat jako pocet let, za ktery se urcitda akcie stava ziskova, s ohledem

na jeji aktudlni trzni cenu a zisk. (Rejnus, 2014)

Ukazatel ziskové vynosnosti

Ukazatel ziskové vynosnosti neboli ,,earningsyield* (dale pouze E/P) porovnava cCisty zisk
na jednu akcii k trzni cené této akcie. Z tohoto diivodu je tento ukazatel ¢asto nazyvan
jako ,rentabilita trzni ceny akcie®. Jak je vidét z nasledujiciho vypoctu, jedna se o

obraceny pomér k ukazateli EPS. (Rejnus, 2014)

EPS

Ziskova vynosnost = —————
Trini cena akcie

(25)

Dividendovy vynos

Pomér dividendového vynosu na jednu akcii a trzni ceny akcie ukazuje zhodnoceni
investovanych finanénich prostfedki. O tento ukazatel se zajimaji predevSim investofi,

jelikoz jejich hlavnich cilem je rostouci vynos z dividend. (Rejnus, 2014)

Dividendovy vynos na 1 akcii

Dividendovy vynos = * 100 (26)

trzni cen akcie
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Jak jiz bylo zminéné v piedchozi kapitole, proto aby byla hodnocena vykonnost podniku,
je potfeba komplexni pohled na podnik jako celek. Komplexni manazerské metody
podévaji informace nejen o financnich ukazatelich ale i o spokojenosti zaméstnancti
a zadkaznikli, potencidlu pro inovace, hodnoté pro zidkaznika, apod. Tyto metody se
orientuji na minulost, soucasnost ale zejména budoucnost, z tohoto divodu jsou soucasti
strategického podnikového fizeni. V nasledujicich kapitolach budou podrobné&ji popsany

vybrané komplexni metody a modely. (Rejnus, 2014)

2.4  Du pont rozklad

DuPontova analyza je metoda, ktera piedstavuje zakladni ukazatel pyramidové soustavy
ukazatelli. Rozklad napoméha identifikovat sloZité vnitini vazby mezi dil¢imi ukazateli
ovliviiyjici ukazatel rentability. Cilem Du Pont rozkladu je rozttidéni ukazatele rentability

vlastniho kapitalu na mensi ¢asti. (Brigham, 2014)

Jak je vidét z obrazku 2, rentabilita vlastniho kapitdlu se rozd€luje mezi soucin dvou
ukazatelll — rentability celkovych aktiv a finan¢ni paky vyjadtujici podil aktiv a vlastniho
kapitalu. ROA se dale rozdé€luje na rentabilitu trzeb a celkovy obrat aktiv. Z pravé strany
na rentabilitu vlastniho kapitali, ptisobi financni paka, kterd se vypocitd jako podil
celkovych aktiv a vlastniho kapitalu. Proces rozkladu mizZe pokra¢ovat i nadale,

a tim budou vznikat nové podtrovné pyramidy.

N

| Aktiva celkem/vlastni kapitil |

| Rentabilita trieb 4 Obrat celkovych aktiv |

o

Obréazek 2: Du Pont rozklad

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé (Ruckova, 2012)
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2.5  Index divéryhodnosti IN

Autory tohoto indexu jsou manzel¢ Neumaierovi. Manzelé sestavili index IN na zaklad¢
matematicko-statistickych  metod analyzujici data sta podniki nachazejicich
se v Ceské republice. Cilem Indexu IN je zhodnotit ekonomickou situaci podniku
pasobiciho v Ceské republice. V pribéhu ¢asu byly vytvoteny &tyfi varianty tohoto modelu
— 1IN 95, IN 99, IN 01 a INO5, z nichz bude v praci piedstaven nejstarsi a nejnoveéjsi model.
(Rackova, 2015)

Nejstarsi Index IN95 jesté uvazuje nasobeni vahou, kterd se vypocte jako vazeny prameér

ukazatelti v odvétvi. Tvar vypoctu je nasledujici: (Ruckova, 2015)

INSS =V, x A+ Vo« B+Va*xC+V,*xD+Vs*E (27)
kde:

A celkova aktiva/cizi kapital

B EBIT/nékladové Uroky

C EBIT/celkova aktiva

D trzby/celkova aktiva

E ob¢ézna aktiva/kratkodobé zavazky

F zévazky po lhité splatnosti/trzby

V, az Vg vahy jednotlivych ukazateltl dle OKEC (Rackova, 2015)

Interpretace vysledki:
IN95 > 2 prosperujici finanéni situace
1 <IN95< 2 Sedé zona
IN<I podnik je v nepiiznivé ekonomické situaci (Ruckova, 2015)

Index INOS je nejnovej§im indexem manzeli Neumaierovych. Ve vzorci Indexu INO5 jsou
pod pismeny A aZz E zahrnuté obdobné podily, které jiz byly vysvétlené v pifedchozim
vypoctu.Vzorec INOS vypada nasledovné: (Rickova, 2015)

IN0O5=0,13xA4A+0,04*B+397*C+021+*D+0,09%E (28)
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Interpretace vysledki:

INO5 > 1,6 prosperujici finan¢ni situace
0,9<IN05<1,6  $edazoéna
INOO5 < 0,9 podnik je v nepfiznivé ekonomické situaci (Riackova, 2015)

2.6 Altmanuv Model

Altmantiv model patii mezi bankrotni modely, které jsou typickym ptikladem souhrnnych
indexu. V Ceské republice je tento model velmi oblibeny diky své piehlednosti
a jednoduchosti. Zakladnim principem modelu je suma hodnot péti pomérovych ukazatelt,
kterym je pfifazovana rtiznd vaha (nejvys$s$i vaha patii rentabilité¢ celkového kapitalu).
Cilem modelu je identifikovat podniky, jejichz podnikani bankrotuje a podniky, které jsou
finanéné zdravé. Od svého vyvoje Altmaniv model proSel nékolika stadii. Prvni forma
modelu byla vyvinuta v 60. letech 20. stoleti pro americké spole¢nosti obchodovatelné

na financnich trzich. Vzorec tohoto modelu byl nasledujici: (Rickova, 2015)
Z=12%xx1+14%x,+33*xx3+0,6*x,+1,0*x5 (29)
kde:

x;  pracovni kapital/aktiva

x, ROA

x; EBIT/aktiva

x4  trzni hodnota vlastniho kapitalu/trzni hodnot€ cizich zdroja

xs trzby/aktiva (Rickova, 2015)

Pokud je vysledek Z vyssi nez 2,99, je finan¢ni zdravi podniku na optimalni Grovni.
Pokud se ukazatel pohybuje v rozmezi hodnot 1,81 az 2,98, jedna se o tzv. Sedou zonu.
O finan¢nim zdravi podniku, ktery se nachazi v Sedé zonég, se neda fici, Ze je neuspokojivé
ale zarovenl se nejedna ani o podnik, ktery se nachazi ve finan¢nich potizich. Hodnoty
ukazatele pod 1,81 informuji o vaznych finan¢nich problémech v podniku.

(Ruckova, 2015)
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Nejedné-li se o podnik, ktery je vefejné obchodovatelny na burze, ma Altmantv index

nasledujici tvar: (Ruckova, 2015)
Z =0,717 * x; + 0,847 * x, + 3,107 * x5 + 0,42 * x, + 0,998 * x5 (30)

V ptipadé€, Ze je hodnota ukazatele mensi nez 1,2, nachazi se podnik v pAsmu bankrotu.
Vysledek od 1,2 do 2,9 zafazuje podnik do pasma Sedé zony. Pokud je ukazatel Z vyssi

nez 2,9, znamena to finanén¢ zdravy a prosperujici podnik. (Rackova, 2015)
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3. Moderni metody Fizeni vykonnosti

Ve druhé poloviné 20. stoleti pouziti pouze finanénich metod pro hodnoceni vykonnosti
podniku upada do pozadi a do podvédomi podniku se dostavaji nefinan¢ni moderni metody
fizeni vykonnosti. Moderni metody hodnoceni se stavaji béhem konce minulé¢ho stoleti
oblibené hlavné diky rostouci konkurenci a za¢inajicimu pfevisu nabidky nad poptavkou.
Béhem poslednich nekolika desetileti se podniky ,piretahuji“ o zékazniky,

snazi se zaujmout nadstandardnimi vyrobky, kvalitou a doplitkovymi sluzbami.

Z tohoto diivodu se finanéni metody hodnoceni, které uvazuji pouze ucetni data, stavaji
spiSe dopliikkovymi modely. Na druhou stranu hodnoceni vykonnosti pouze nefinan¢nimi
ukazateli, které se velmi Casto odpoutavaji od vidiny maximalizace zisku, nemusi mit plny
vypovidaci charakter o vykonnosti podniku. Kazdy podnik je individualni
a pro zabezpeCeni efektivni struktury hodnoceni vykonnosti v podniku je potieba
aby management sladil finan¢ni a nefinanéni metody Vv jeden celek, ktery bude optimalni

praveé pro vybrany podnik.

Nasledujici podkapitoly vysvétluji nejcastéjsi modely hodnoceni vykonnosti podniku,
mezi které patii — klicové ukazatele vykonnosti, ekonomicka ptidana hodnota, metody

benchmarkingu, EFQM a model BalancedScorecard.

3.1 Kli¢ové ukazatele vykonnosti

Klicové ukazatele vykonnosti se rozdéluji na dvé skupiny ukazatell, a to na klicové

ukazatele vykonnosti a klicové ukazatele vysledku (KRI). (Parmenter, 2015)

Klicové ukazatele vykonnosti obsahuji né€kolik dimenzi, mezi které patii naptiklad:

(Parmenter, 2015)

e dimenze financi — obrat, navratnost investic,
e dimenze zédkaznikil — podil na trhu, pocet loajalnich zakaznikd,
e dimenze procesl — pocet prodanych vyrobkil, doba obratu pohledéavek,

e dimenze vlastnich zaméstnancti — podil specialistil v podniku, pocet muzi a zen.
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KPI poskytuje data, ktera jsou informac¢né vyznamna pro vedouci pracovniky v podniku.
Manazeti v podnicich jsou velmi Ccasto zaplaveni velkym mnozstvim potiebnych
ale 1 nepotiebnych dat. Pomoci spravné vytyCenych klicovych ukazateli vysledk,
si manazefi rozdéli kompetence a mohou efektivné urovat strategii a cile podniku. KPI
maji spiSe nefinanéni charakter a ovliviiuji GspéSnost vize, strategie a cili v podniku,
z tohoto dtivodu se pro jejich tvorbu vyuziva rdmec modelu napi. BalancedScorecard,

ktery bude popsan v nasledujici ¢asti prace. (Parmenter, 2015)

Ukazatele KRI vyjadiuji dosazené vysledky v podniku. Jednad se o ukazatele finan¢niho

charakteru, které jsou soucasti tradi¢nich metod finan¢ni analyzy. (Parmenter, 2015)

3.2 Ekonomicka pridana hodnota

Primarnim cilem podnikani je maximalizace rozdilu mezi vynosy a naklady, tedy ucetniho
zisku. Pro hodnoceni vykonnosti podniku mé vétsi vypovidaci schopnost zisk ekonomicky,
ktery se vypocita jako rozdil ekonomickych vynosii a ndkladi. Ekonomické naklady v sobé
zahrnuji naklady ucetni a ndklady uslé piilezitosti. Pravé tyto podminky splituje ukazatel
ekonomické pifidané hodnoty (zkracen¢ EVA), je definovan jako rozdil mezi Cistym
provoznim ziskem a kapitadlovymi naklady. EVA byl vyvinut v New Yorku v roce 1993
americkymi konzultanty Sternem a Stewartem. Tito konzultanti prosazovali prvofadou
myslenku, kterda ma za cil uspokojeni vSech potfeb vlastnikli, jelikoz na spokojenosti

vlastniki zavisi UspéSnost manazerii a az nasledné se zabyvala potfebami manazeri.

(Brealey, 2012)
Existuje n¢kolik moznosti vypoctu EVA, nejcastéjSim pouzivanym vypoctem je:

EVA = NOPAT — C x WACC (31)
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kde:

NOPAT vyjadiuje zisk Z provozni ¢innosti po zdanéni
(Net Operating Profit after Taxes)

C kapital, vdzany v aktivech (Capital)

WACC vazené pramérné naklady kapitalu
(Weighted Avarage Cost of Capital). (Vochozka, 2011)

Jednotlivé slozKky vzorce ukazatele EVA
Vypocet NOPAT v sobé zahrnuje:

e vysledek hospodateni z hlavni ¢innosti,
e zisk nebo ztratu z prodeje dlouhodobého majetku a zasob z mimofadné ¢innosti,
e zisk nebo ztratu z finan¢ni ¢innosti,

e ostatni naklady a vynosy mimofadného charakteru. (Vochozka, 2011)
NOPAT = EBIT * (1 — sazba dané z ptijma pravnickych osob) (32)

Kapital (C), investovany do aktiv, lze vypocitat pomoci dvou zpisobti — z provozniho
nebo z finanéniho hlediska. (Vochozka, 2011)

Vypocet z provozniho hlediska se provadi pomoci sou¢tu dlouhodobych provoznich aktiv

Vv ztstatkovych cenach a pracovniho kapitalu. (Vochozka, 2011)
C = Dlouhodoby majetek + Cisty pracovni kapital (33)

Finanéni hledisko vypoctu uvazuje rozdil mezi celkovymi pasivy a kratkodobymi zavazky

z obchodniho styku. (Vochozka, 2011)
C = Pasiva — Kratkodobé zavazky z obchodniho styku (34)

Velikost ndkladu WACC zavisi na tom, jak efektivné podnik hospodaii s vlastnimi zdroji.
Efektivni vyuZiti vlastnich a cizich zdroji zajiStuje podniku nizkou hodnotu ukazatele
WACC. Vypocet prumérnych vazenych nakladi na kapitdl je nasledujict:
(Vochozka, 2011)
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VK
c

WACC = rqx (1 =) 47, % (35)

kde:

T4 naklady na cizi kapital,

t sazba dan¢ z piijmi pravnickych osob,
C celkovy dlouhodoby investovany kapital,
CK cizi kapital,

T, naklady na vlastni kapital,

VK vlastni kapital. (Vochozka, 2011)

3.2.1 Metoda ocenovani kapitalovych aktiv

V piipad¢, ze ukazatel EVA vychazi kladné, podnik vytvaii hodnotu. Naopak zaporna
hodnota EVA znamena ztratu hodnoty podniku. Metoda ocenovani kapitalovych aktiv,
dale jen CAPM (Capital Asset Pricing Model), se vyuziva pro odhad nakladt na vlastni
kapital. V praxi je tato metoda vhodna pro ocenovani vlastniho kapitalu pomoci emitovani
kmenovych akcii. V situaci, kdy podnik neni schopen identifikovat hodnotu NOPAT,

existuje nahradni vzorec s vyuzitim dat z vnitropodnikového ucetnictvi: (Vochozka, 2011)

EVA = (ROE —1,) * VK (36)

Odhad nakladt na vlastni kapital modelem CAPM:

T =17+ B * (T —17) (37)

kde:

T¥ bezrizikova vynosova mira

B koeficient, vyjadfujici miru trzniho rizika, pomoci citlivosti akcie na zménu
trhu

Tm — TF prémie za systematické trzni riziko. (Vochozka, 2011)
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3.3 Benchmarking

Pojem ,,benchmarking* se poprvé objevil v 80. letech minulého stoleti. Jako manazersky
nastroj ho zaCala prvni pouzivat firma Xerox Corporation. Zakladnim pilifem
benchmarkingu je ,, hledani nejlepsich postupii v podnikéni, které vedou k vynikajicim
vysledkum . (Popesko, 2016)

Benchmarking tedy porovnava mezi sebou postupy a nasledné nejlepsi dosazené vykony.
Porovnavani a méteni se v benchmarkingu rozd€luje na vykonovou a procesni stranku.
Porovnavanim vykonu se bere ohled na kvantitativni data podniku, jako naptiklad
zaméstnance, procesy atd. Tato moznost odpovida na otazku: Ceho je dosazeno v nasem
podniku a podniku partnera? Srovnavani procesi je spiSe kvalitativniho charakteru, jelikoz
sleduje, jak urcity proces probihal v podniku v ndvaznosti na obchodniho partnera.
(Nenadal, 2008)

Tato manazerska metoda vede k lepSimu rozhodovéni, zvySuje spokojenost a loajalitu
zékaznikli, urychluje zmény v podniku, spoii néklady atd. VSechny zminéné Cinnosti

v kone¢ném dusledku vedou ke zvySeni konkurenceschopnosti podniku. (Popesko, 2016)
Pouziti metody benchmarkingu v podniku vyzaduje splnéni nékolika predpokladu:

e cilem podniku musi byt rast a zlepSovani se,

e pro srovnavani si podnik musi vybrat alesponn jednu jinypartnerskypodnik
(ne konkurencni), zaroven je podstatné, ze naS podnik je lepsi, nez vybrany druhy
podnik,

e srovnavat se pomoci benchmarkingu miize absolutné cokoliv — vyrobky, sluzby,
reklama,

e proces benchmarkingu by se mél v podniku pravidelné¢ opakovat, nema totiz smysl

tento model aplikovat pouze jednoradzové. (Kundratek, 2015)
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3.3.1 Druhy benchmarkingu

Obrazek 3 znazornuje zékladni typy benchmarkingu. Jak je jiz z ndzvu Clenéni patrné,
benchmarking se ¢leni podle mista uskuteénéni (na interni a externi) a podle zvoleného

objektu prizkumu (konkuren¢ni, funkcionalni a genericky). (Nenadal, 2008)

Obréazek 3: Druhy benchmarkingu
Zdroj: Vlastni na zakladé (Nenadal, 2008)

Interni benchmarking

Tento typ benchmarkingu je uskuteé¢niovan v jednom podniku mezi jeho zavody. Cilem
tohoto typu je objeveni nejefektivnéj$i strategie v samotné spolecnosti. Na podnik
se v tomto piipadé klade jedina podminka, a to aby jeho organiza¢ni slozky fungovaly na
stejném nebo podobném principu. Z tohoto divodu v malych a stfednich podnicich
podobny druh benchmarkingu neni moZné provadét, jelikoz je velmi mala
pravdépodobnost, Ze organizacni slozky téchto podniku provozuji svou ¢innost na zakladé

stejnych nebo podobnych taktik a funkci. (Nenadal, 2008)
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Externi benchmarking

Jedind moznost vyuziti benchmarkingu pro podniky malé a stfedni velikosti. Podniky
podobné velikosti se pomoci této metody miizou porovnavat a ucit se od spole¢nosti, ktera

je lepsi. (Nenadal, 2008)

Konkurenéni benchmarking

Podstatou konkurenéniho benchmarkingu je prizkum procesu nebo vykonu piimych
konkurentti podniku na trhu. Vyrobky nebo procesy ciziho porovnavaného podniku
se musi shodovat s vyrobky podniku, ve kterém se benchmarking uskutec¢tiuje. Zpravidla
se jedna o slozity proces ziskdvani informaci, a proto se tento typ povazuje za velmi

naro¢ny. (Nenadal, 2008)

Funkcionalni benchmarking

Funkcionalni benchamrking porovnava a méfi procesy uvniti v podniku. Zpravidla
se tento typ benchmarkingu zaméfuje na jednu nebo vice funkci v podniku. (Nenadal,
2008)

Genericky benchmakring

Genericky benchmarking, v literatufe Casto oznaCovan jako procesni, srovnava uréity
vybrany proces v podniku. V tomto piipadé je partnerem pro srovnani jakakoliv vhodna
organizace se stejnymi nebo podobnymi procesu bez ohledu na to, zda je konkurentem
podniku. (Nenadal, 2008)
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3.3.2 Modely benchmarkingu

Benchmarking je sice manazerskou metodou pouzivanou ke zefektivnéni fungovani
podniku, nejedna se ale o metodu s piesné stanovenymi normami. Postupem cCasu
se vyvijely rizné modely benchmarkingu, které se obsahové shoduji, ale strukturalné

jsou rozlisné. (Nenadal, 2008)

Model firmy Xerox

Prvni spole¢nosti, ktera vyuzivala benchmarking, byla firma Xerox. Pro zjednoduSeni
zlepSovani svého podniku spole¢nost Xerox rozdélila proces benchmarkingu na Ctyfi
zékladni etapy, a nasledné tyto etapy dale rozclenila do deseti kroka. Cely proces

benchmarkingu podle tohoto modelu znazoriiuje obrazek 4. (Nenadal, 2008)

. Identifikace objektu
. Identifikace partner
. Wybér metody sbéru dat

. Sbér dat
Il

. Wyhodnoceni dat
6. Pfedpovéd budouci Urovné vwwkonnosti

Il

Integrace |:> 7. Posouzeni vysledkd
8. Planovani zlepSovani

I

Realizace |:> 9. Realizace zlepSovani

10. Oznaceni miry drovné vykonnosti

Planovani [ >

faoLa pa =

Ln

Analyjza \:>

Obrazek 4: Zakladni etapy benchmarkingu dle firmy Xerox
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé (Nenadal, 2008)

Prvni krok — planovani, je ¢innosti s vysokou zodpovédnosti a vyzaduje ur€ité znalosti,
a proto ho ma na starosti vrcholovy management organizace. Krok ,analyza“ v sobé

zahrnuje vyhodnocovani informaci a pfedpovédi vyvoje v budoucnosti. Pfedposledni fazi
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je ,.integrace®, kdy se diskutuji ziskané vysledky a zjiStuji se moznosti zlepSeni. Posledni,

Ctvrtou etapou je samotna realizace projektu. (Nenadal, 2008)

3.3.3 Model APQC

Tento model byl vyvinut Americkym centrem pro produktivitu a jakost. Cilem tohoto
modelu bylo sjednotit rtizné typy benchmarking, které se pouzivaly v riznych americkych

podnicich, do jedné souhrnné metody. Model hleda odpovéd’ na étyii zakladni otazky:

e Co se bude porovnavat?

e Jak to déla nase spolecnosti?

e Kdo je v tom lepsi?

e Jak to délaji ostatni podniky? (Nenadal, 2008)

3.3.4 EFQM Model Excelence

Tento komplexni ptistup vychazi z japonské koncepce vyvinuté
béhem druhé poloviny 20. stoleti —Total Quality Management (dale jen TQM). Model
TQM propaguje otevieny filozoficky piistup k fizeni podniku. Pro manazery podniku
filozoficky piistup fizeni byl pon€kud obtizné aplikovatelny, a tak pozdé€ji byl model TQM
doplnén dalSimi ruznymi modely, tzv. modely excelence podniku. V Evropé mezi
nejcetnéji pouzivané koncepty patii EFQM Model Excelence. Pod pojmem ,,Excelence*
je predstaven nejlepsi a nejefektivnéjsi zptsob fizeni podniku. Z praktického hlediska

mize byt tento model pouzitelny tfemi zptsoby: (Nenadal, 2008)

e inspirace pro jiné podniky, hledajici dokonalejsi zptsob svého fizeni,

e ocefnovani podniku ve vyrobnim i vetejném odvétvi, uchéazejicich se o Cenu Excelence
EFQM (diive tzv. Evropska cena za jakost), v CR Cena Ceské republiky za jakost,

e sebehodnoceni, odhalovani silnych a slabych stranek podniku a nasledné zlepSovani

se. (Nenadal, 2008)

Podle EFQM modelu (viz obrazek 6) mize podnik dosdhnout vynikajicich vysledkti pouze

Vv piipadé vSeobecné maximalni spokojenosti uvniti i vné podniku. Model se sklada
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z deviti zakladnich kritérii, ktera jsou dale roz¢lenéna na 32 dil¢ich ¢asti. Prvnich pét
zakladnich kritérii podniku poskytuje navod pro dosazeni vybornych vysledki, dalsi ctyti
zékladni faktory zhodnocuji ziskanad data. K hlavnim deviti kritériim jsou ptisuzované
body nebo vaha. (Nenadél, 2008)

Mdstroje a prostiedky Vysledky
| Li||dé | [ wvzhledem k pr|a covnikim |

Vedeni | Politika a strategie | Procesy | vzhledem k zakaznikdm | \:II;IE;T;
| Partnerstvia zdroje | | vzhledem ke spoletnosti |

Obréazek 5: Ramec EFQM modelu Excelence
Zdroj: Vlastni na zakladé (Nenadal, 2008)

N4

Kritérium ,,vedeni* hodnoti vrcholové manaZery v podniku. Mezi dil¢i ¢asti tohoto faktoru

patii: (Kundratek, 2015)

e je-li vedeni vzorem a vid¢i osobou pro ostatni,
e podili-li se vedeni na zlepSovani systému fizeni,
e podili-li se vedeni na zlepSovani vztahu se zakazniky a obchodnimi partnery,

e podili-li se vedeni na motivaci ostatnich zaméstnancu. (Kundratek, 2015)

Dalsim faktorem je ,strategie”. Strategie sleduje, jestli vize podniku koresponduje

S jeho obchodni politikou. Mezi dil¢i Casti ,,strategie* se fadi: (Kundratek, 2015)

e zikladnim principem strategie jsou soucasné a budouci potteby podniku,
e strategie je postavend na vyzkumu, prizkumu a informacich, které jsou méfitelné,
e strategie je v uréitych ¢asovych obdobich pfezkoumavana a vylepSovana,

e strategie je propojena se vSemi procesy v podniku. (Kundratek, 2015)

V ¢asti ,,Lidé podnik fidi, motivuje, rozviji dovednosti a znalosti jednotlivych pracovnika

ale i celych tymti. Do dil¢ich kritérii patii: (Kundratek, 2015)

e planovani, organizace a zdokonalovani védomosti a dovednosti zaméstnanci

e komunikovani se zaméstnanci,
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e odménovani, zpétna vazba a péce o pracovniky. (Kundratek, 2015)

Pomoci kritéria ,,Partnerstvi a zdroje“ podnik organizuje vztahy s obchodnimi partnery,
zaroveni bere v potaz svou obchodni politiku a strategii. Dil¢imi kritérii jsou:
(Kundratek, 2015)

e fizeni vztahu s obchodnimi partnery,

e fizeni financovani, péce o majetek a technologie. (Kundratek, 2015)

Faktor ,Procesu” se zaméfuje na fizeni a zlepSovani procesu s ohledem na obchodni
politiku, strategii a dalSiho okoli podniku (zaméstnancti, zakaznikt, apod.). Dil¢imi kritérii

jsou: (Kundratek, 2015)

® postupny fizeni a ndvrh procesu,
e systém fizeni probiha pouze v souladu scilem — uspokojeni potieb zakaznika
a ostatniho okoli podniku,

e fizeni a zlepSovani vztahu se zakazniky. (Kundratek, 2015)

Kritérium ,,Vysledky vac¢i zakaznikim®™ obsahuje dosazené vysledky podniku

vici jeho zakaznikim. Mezi dil¢i kritéria patii: (Kundratek, 2015)

e mcfeni vnimani podniku zakazniky,

e ukazatele vykonnosti podniku. (Kundratek, 2015)

Piedposlednim kritériem jsou ,,Vysledky vzhledem ke spole¢nosti®. Tento faktor sleduje,

jaké vysledky ma podnik vzhledem ke spole¢nosti. Dil¢imi kritérii jsou: (Kundratek, 2015)

e m¢éfeni vnimani spole¢nosti,

e ukazatele vykonnosti. (Kundratek, 2015)

Devaté  kritérium ,Kli¢ové vysledky vykonnosti“ sleduje pokrok podniku

s ohledem na jeho planovanou vykonnost. Do dil¢ich kritérii se fadi: (Kundratek, 2015)

e Uspéchy podniku,
47



e ukazatele vykonnosti podniku a jejich nasledné hodnoceni. (Kundratek, 2015)

3.4 BalancedScorecard (BSC)

Balanced Scorecard (dale jen BSC) je komplexni, vyvaZzeny (proto balanced) systém,
pomoci kterého se fidi a méfi vykonnost podniku. Pavodné byl poprvé pouzit
v USA v 90. letech minulého stoleti americkymi konzultanty Robertem S. Kaplanem
a Davidem P. Zakladnim principem této metody je dopInéni finan¢nich ukazatelt

vykonnosti 0 nova nefinan¢ni méfitka.

BSC je nedilnou soucasti podnikového informacniho systému a rozhodujicich

manazerskych procesu, mezi které patti: (Kaplan, Norton 2005)

e implementace vize a strategie do urcitych cila,

e zapojeni vSech ¢lent tymu do vytvafeni BSC,

e informovani o strategickych planech a méfitcich kazdou trovein managamentu,

e planovani a sjednocovani cili v ¢ase, rozdélovani hlavnich cili na cile dil¢i,

e kontrola skuteCnosti a planu, eliminace piipadnych odchylek v budoucnosti.
(Kaplan, Norton 2005)

Jak je vidét z obrazku 6 metoda BSC vychazi z vize a strategie podniku. Déle se BSC
sklada ze Ctyi oblasti — financni, zédkaznické, perspektivy uceni se a rlstu a perspektivy

vnitropodnikovych procesii. (Kaplan, Norton 2005)

Finanéni perspektiva < JL

Zakaznicka perspektiva |  — | Vize a strategie | — | Perspektiva procest |

7 1
:> Perspektiva uceni se <

a rustu

Obrézek 6: Perspektivy modelu BSC
Zdroj: Vlastni na zéklad¢ (Kaplan, Norton, 2005)
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Finan¢ni oblast metody odpovida na otazku: Jak jednat s majiteli podniku,
tak aby byly uspokojené jejich potieby a potfeby managementu? Zakaznicka perspektiva
fesi: Jak musi vedeni podniku jednat se zdkazniky, aby byla spInénd podnikova vize?
Oblast uceni se a ristu si klade otazku: Jak se zlepSovat a ménit se a zaroven naplnit
podnikovou vizi? Posledni perspektiva internich procesu se zabyva otazkou:
Na jaké podnikové procesy se maji manazefi podniku zaméftit, aby uspokojily potieby
majitell a zakazniku? (Kaplan, Norton 2005)

Prvnim krokem pro aplikaci BSC je stanoveni piesnych strategickych cilti a metod méteni
ve finanéni a zdkaznické perspektivé. Cile a méfitka by mély byt stanoveny
na dobu tfi az péti let. Dalsim manazerskym krokem je vymezeni métitek
vnitropodnikovych procest. Posledni krokem modelu je oblast u€eni se a rustu, kde podnik

investuje do svych zaméstnanci, a tim zvySuje jejich vzdélani. (Kaplan, Norton 2005).

3.4.1 Vymezeni cili a cilovych hodnot

Vymezeni cili je klicovym faktorem pro uspésné fungovani podniku. Horvath (2002), je

pro zjednoduSeni vybéru cilti navrzen nasledujici postup:

e obsah navrzeného cile,

strategicky vyznam cile,

konkrétnost cile,

spojeni strategického cile a perspektivy,

dokumentace procesu vymezeni cile. (Horvath, 2002)

Vymezeni cilii je Uzce spjaté se stanovenim cilovych hodnot. Horvéath (2002) zdtraziuje,
7e tyto dva navzajem podporujici se procesy musi byt redlné, snadno dosazitelné a zaroven
ptehledné a jednoduché. Za tcelem stanoveni cilovych hodnot se uvadi nasledujici postup:

(Horvath, 2002)

e tvorba srovnavaciho zakladu,

e piihlédnuti k Casové roviné,

e identifikace meznich hodnot,

e dokumentace postupu. (Horvath, 2002)
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3.4.2 Vymezeni méritek

Stanovenim vhodnych méfitek si podnik zajisti konkrétnost strategického cile.
Z tohoto dtivodu je vhodné vybrat dvé, maximalné tii métitka. Pomoci trefnych meétitek
podnik definuje strategické cile a sleduje a upravuje stupenn jejich dosazeni. Vybér
vhodnych métitek, mohou podniku usnadnit odpovédi na otazky jako napiiklad: Odrazi
métitko nas cil? Mizeme métitko konkrétné definovat? Muzeme métitko v kradtkodobém
nebo dlouhodobém casovém horizontu zménit? Je métitko adekvatni ke strategii podniku?
Mame dostatek informaci pro vybrané métitko? Mame kvalifikované osoby, které umi

S vybranym métitkem pracovat? (Horvath &Partners, 2002)

3.4.3 Finan¢ni perspektiva

V praxi se manaZefi podniku nejdiive zabyvaji finanénimi cili podniku
a az potom ostatnimi perspektivami. Na jednu stranu se neni ¢emu divit, jelikoz vidina
vysSiho zisku je pro fungovéani podniku klicova. Na stranu druhou, manazeti podniku
nesm¢ji opominat 1 jiné cile v ostatnich dilezitych perspektivach, které nesporné dopliuji
finan¢ni perspektivu. Metoda BSC vidi finanéni perspektivu jako kli¢ovou,

a proto propojuje finan¢ni cile podniku s celopodnikovymi cili a politikou. (Kaplan, 2005)

3.4.4 Zakaznicka perspektiva

Mezi métitka této perspektivy patii spokojenost zékaznikl, jejich loajalita, reference
a image podniku, vyvoj nového marketingového mixu, zvySovani trzniho podilu
a ziskdvani novych trznich segmentii. Tato méfitka jsou spiSe marketingového
a logistického charakteru a nepoddvaji informace okamzité, ale s ¢asovou prodlevou.
Z tohoto diivodu je tfeba, aby se manazeti v zakaznické perspektivé zaméfili na predbézné
ukazatele (napf. na kvalitu a cenu vyrobku, image podniku, apod.), pomoci kterych by byly

schopni eliminovat zminénou ¢asovou prodlevu.(Kaplan, 2005)

Univerzalnost metody BSC se odrazi i v zakaznické perspektivé, kdy jakykoli podnik

miiZze vyuzit zdkladni skupinu faktord pro méfeni zakaznickych métitek:

e podil na trhu a obratu,
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e udrzeni zakaznik,
e ziskavani zakaznikua,
e spokojenost zakaznikd,

e ziskovost zakaznikd. (Kaplan, 2005)

3.4.5 Perspektiva vnitropodnikovych procesi

Podle metody BSC je pro perspektivu vnitropodnikovych procest potieba definovat tplny
interni hodnotovy fetézec, ktery znazoriiuje nasledujici obrazek 8. Tento fetézec se sklada
ze tfi hlavnich procest (inovaéni, provozni, poprodejni) a sedmi dil¢ich procesu.

(Kaplan, Norton, 2005)

Inovaéni proces Provozni proces Poprodejni servis

Vytvoreni

Uréeni nakbidky
trhu "T* vyrobku/

sluiby

Identifikace
potieby e
zakaznika

Tvorba Dodani Dodani | Uspokojeni
T OO e YTk, |ee—yrobku/ s potieby
sluiby sluiby sluzby zakaznika

Obrazek 7: Model hodnotového retézce
Zdroj: Vlastni na zakladé (Kaplan, 2005)

Inovacni proces

V minulosti byl inovacni proces Casto opomijen a povazoval se spiSe za doplikovou
¢innost pii tvorbé hodnoty, nez za kli€¢ovy interni proces v podniku. Dnesni technologicky
pokrok protlacil diilezitost inova¢niho procesu pied provozni proces, jelikoZ pro novodobé
podniky je prioritni sledovat trendy v inovaénich procesech, spiSe nez v procesech

provoznich. (Kaplan, 2005)

Provozni proces

Jak je zndzornéno na obrazku 8 zacina tento proces objedndvkou potvrzenou zékaznikem a

uzavira ho dodani objednaného vyrobku. V minulosti byly provozni procesy sledovany
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pomoci finanénich métitek, dnes$ni trendy se piiklani spise ke sledovani ukazateld,
jako je mnaptriklad doba cyklu, jakost a kvalita, doplikové sluzby apod.
(Kaplan, Norton, 2005)

Poprodejni servis

Do poprodejniho servisu se zpravidla fadi zarucni a pozarucni servis nebo doba splatnosti
faktury a ptijem platby. Poruchy vyrobku nebo nedostatky u sluzeb béhem zaruc¢ni doby,
mohou pro podnik piedstavovat vysoké finan¢ni naklady. Podnik se musi rozhodnout,
kterd z variant je pro néj finanéné méné naro¢na - namatkové kontroly a preventivni

prohlidky v zaru¢ni dob€, nebo vyména a opravy zmetkovych vyrobku. (Kaplan, 2005)

3.4.6 Perspektiva uceni se a ristu

Cilem této posledni perspektivy je propojeni vSech piedchozich tfi oblasti, vytvoieni
propojené infrastruktury a zvySeni vykonnosti podniku. V ramci uéeni se a rustu musi
podnik vyvazit investice do vzdélani pracovnikti a do tradi¢néjsi oblasti — ndkup novych
stroji, vyzkumu a vyvoje. Pokud tyto dvé oblasti sladi, bude dosahovat

nejen kratkodobych cili na operativni Grovni, ale i strategickych cila. (Kaplan, 2005)

Tato perspektiva pii stanoveni cilli uvazuje tii prvky — zaméstnance, informacni systémy
a delegovani s motivaci. U svych zaméstnanci musi podnik sledovat spokojenost,
ukazatele fluktuace a produktivity. Spokojeny zaméstnanec je mnohem produktivngjsi,
zarovenn je jeho prace kvalitnéj$i. Takovy zaméstnanec nemd potfebu ménit svého
zaméstnavatele a tak zajiStuje podniku nizkou fluktuaci a s ni spojené nizké naklady.
Jednim z primarnich tkoli pro podnik je udrzet nizkou fluktuaci, hlavné u vysoce
kvalifikovanych zaméstnanct. Produktivitu zaméstnancli podnik dlouhodobé¢ sleduje, méti
a zhodnocuje. M¢étitkem produktivity je zisk na jednoho pracovnika (jaky je vystup

jednoho zaméstnance). (Kaplan, 2005)

Data o internich procesech v podniku poskytuje rovina informaénich systémua. Efektivné

fungujici informacni systém podniku znamend, Ze vSechna data se dostanou ve spravném
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mnozstvi, spravnému zaméstnanci ve spravny c¢as. Pro podnik je informacni systém

dulezitym prvkem pro zdokonalovani procesu. (Kaplan, 2005)

Sila  motivace, delegovani a rozlozeni pravomoci vytvaii zvlastni skupinu
vnitropodnikovych procesii. Vedeni podniku by mélo vytvofit vhodnou atmosféru
pro zaméstnance a tim je motivovat k lep§im vykonim a kvalitngjsim vysledkiim.
Je dulezité zaméstnance nejen motivovat, ale i spravné delegovat pravomoci.

(Kaplan, 2005)
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4. Spole¢nost Index Noslus s.r.o.

Vybrany podnik je spole¢nost s ru¢enim omezenym — pracovni personalni agentura, ktera
byla zalozend vroce 1991 pod ndzvem Noslus, s.r.o. Zkratka ,,noslus“ se rozsifrovava
jako ,,nové sluzby Studentom®. Nejprve podnik vstoupil na slovensky trh s nabidkou nové
formy pracovni sily — pracovniho potencialu studentti. Postupnym vyvojem
se z této nabidky vyprofilovala personalni sluzba — brigadnicky servis, ktery v soucasnosti
vyuziva vice jak 5000 spole¢nosti v Cechach a vice jak 1 600 slovenskych spole¢nosti na

Slovensku. (Index Noslus, 2019)

Hlavnim cilem podniku je maximalizace zisku, ¢ehoz by podnik chtél dosahnout
prostrednictvim poskytovani kvalitnich persondlnich sluzeb klientum. Index Noslus
si zaklada na dodrzovani legislativy v oblasti pracovné pravni a zejména pak v oblasti
agenturniho zameéstnavani. Vizi podniku je trh vycistény od nepoctivych agentur
a budovani diivery v agenturni zaméstnavani. Jako clen Asociace poskytovateli
agenturnich sluzeb, si podnik pravidelné pripominkuje novou legislativu v oblasti

zprostiedkovavani zaméstnani a dopliuje ji o viastni navrhy. “ (Index Noslus, 2019)

V roce 1997 podnik vstoupil na novy trh v Ceské republice, kde zalozil dcefinou
spolecnost Index Plus, s.r.o. Nasledujicich nckolik let Index Plus ptsobil
v CR jako dcefina spolednost, ale vroce 2005 doslo ke slouceni téchto dvou agentur
do jedné, pod nazvem Index Noslus, s.r.o. Z divodu neustalého zkvalitiiovani nabizenych
sluzeb, uspokojovani rozmanitych potteb zdkaznikii a vyuziti dalSich nabytych zkuSenosti,
spole¢nost od roku 2000 rozsifila nabizené sluzby o vyhledavani a vybér pracovnik
do trvalych pracovnich pomérti a o personalni leasing. V roce 2013 se sdruzily vSechny
dcefiné spole¢nosti (IN Service, IN Production, IN Operation, IN Industry) a vznikla
skupina INDEX NOSLUS. Dnes agentura poskytuje personalni sluzby v 25 &eskych
méstech (Praha, Liberec, Karlovy Vary, Plzen, Hradec Kralové, Pardubice, atd.)
a 17 slovenskych méstech. Celkové podnik zaméstnavd 100 kmenovych pracovnikd,
spolupracuje piiblizn€ s 250 klienty a denné ptidé€luje okolo 4 000 zaméstnanct k témto

klientim. (Index Noslus, 2019)

Podnik se pomérné  aktivné angazuje  vasociaci  pracovnich  agentur.
V roce 2017 se Index Noslus, s.r.0. podilel na spolupréci s orgény statni spravy, ve kterych
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jsou mzdy nalezenych zaméstnanct podporované z fondu Evropské unie. V této oblasti
se chce spolecnost rozvijet i nadale. DalSim cilem podniku je, i pfes momentalni nizkou
nezaméstnanost, udrzet stavajici pocet zakazek a postupem Casu rozsitit své pobocky

i do mést, ve kterych momentaIn€ neni aktivni. (Index Noslus, 2019)

Podnik tedy zprosttedkovava pracovni silu svym klientim. To znamena, Ze se pohybuje
ve dvou prostredich, kterym musi ptizplisobit své vystupovani. Jedna se tedy o vztah mezi
podnikem a klientem — jina spole¢nost, ktera shani pracovni silu. V této roviné podnik
prosazuje svou Vizi ,,Najdeme spravné lidi ve spravném case!*. Dalsi rovinou je vztah

mezi podnikem a potencialnimi uchazeci o zaméstnani. (Index Noslus, 2019)

4.1 Hlavni sméry ¢innosti
Pfedmétem podnikani spolecnosti Index Noslus, s.r.o0. dle obchodniho rejstiiku je:

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohdch 1 az 3 Zivnostenského zékona,

e Cinnosti ucetnich poradcii, vedeni ucetnictvi, vedeni danové evidence,

e zprostiedkovani zaméstnani na uzemi Ceské republiky,

e zprostfedkovani zamestnani cizincli na uzemi Ceské republiky.

(Ministerstvo spravedInosti Ceské republiky, 2019)

Nejdiive  podnik  nabizel  zprostfedkovani  kratkodobych  brigad, piedevSim
pro vysokoskolské studenty, tzv. Temporaryhelp,neboli docasna pracovni vypomoc.
Postupem cCasu podnik rozsSifil svou pusobnost v persondlni oblasti a zacal
zprostiedkovavat trvalé pracovni poméru, tzv. Recruitment. Mezi sluzby Recruitmentu

se zahrnuje: (Index Noslus, 2019)

e Try&Hire — neboli vyhledavani zaméstnanci pro klienty do trvalych hlavnich
pracovnich poméru, s moznosti odzkouseni zaméstnanc,

e dlouhodobé vypomoci,

e Outplacement — pomoc a konzultace pro zaméstnance, ktefi ztratili zaméstnani
z divodu reorganizace v jejich podniku,

e Outsourcing —  zprostfedkovani  externich  specializovanych  pracovnikd.

(Index Noslus, 2019)
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4.2  Organizacni struktura v podniku

Obrézek 8 znazornuje organizacni strukturu ve vybraném podniku. Jak je vidét z obrézku,
podnik fidi jednatele, kteti napiimo rozdéluji pravomoce mezi dalsi subjekty — obchodniho
a provozniho feditele, dale mezi regiondlni manazery, vedouciho ekonoma, vedouciho

recruitmentu a vedouciho projektového oddé€leni. (Index Noslus, 2019)

Obchodni Feditel

Regionalni Vedouci
(ELERETS ekonom
Pobotky

Obréazek 8: Organizacni struktura podniku

Recruitéri Koordinatori

Vedouci Vedouci projektoveho
recruitmentu oddéleni
|

oddeleni

|

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ internich dokumentt podniku.

Regiondlni manazefi maji ve své kompetenci vSechny pobocky podniku.
Zaroven ale pobocky mohou piimo komunikovat, jak s obchodnimi zastupci, uctarnou,
tak i s ekonomickym oddélenim v podniku. Jelikoz se jedna o maly podnik
(do sta zaméstnancil), vétSina pracovnikii se mezi sebou znd, a tak komunikacni cesty
nejsou jasné vyty€ené, jak tomu byva u stfedné velkych nebo vétSich podniki.

(Index Noslus, 2019)
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Vyvoj kmenovych pracovniki v podniku

Obrézek 9 znazoriuje vyvoj poltu kmenovych zaméstnanci v podniku. Jak je vidét
Zobrazku 9, minimalni pocet pracovniki byl zaznamenan vroce 2010
(v pruméru 31,33 osoby). Tento propad byl disledkem jiz odeznivajici ekonomické krize.
Béhem nasledujicich péti let pocet kmenovych zaméstnancli celkem strmé rostl
a vroce 2015 dosahl svého maxima — 78 pracovnikid. Béhem let 2016 a 2017 pocet

zaméstnancl nepatrné klesal.

Vyvoj poctu kmenovych zaméstnanct

90
80

70 /\\
60
/ ——Prdmérny
40 - kmenovych
v zaméstnancl
30

20

10

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Obréazek 9: Vyvoj poctu kmenovych zaméstnancii

Zdroj: Vlastni na zaklad¢ internich dokumentt podniku.

Podnik zarovenn poskytuje moznost poloviénich uvazkl, které velmi hojné vyuZzivaji
studenti vysokych 8§kol. Tyto pracovni poméry nejsou Vv obrazku zaznamenang,

jelikoz se vétSinou jedna spise i kratkodobé vypomoci, jejichz délka neptesahne jeden rok.
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Obrazek 10: Vyvoj mzdovych ndkladii
Zdroj: Vlastni na zaklad¢ internich dokumentt podniku.

Béhem poslednich let se podnik potyka s vysokou fluktuaci kmenovych zaméstnanci.
To zplsobuje rostouci ndklady spojené s odchodem ptvodnich zaméstnancu, vyhledavani
novych uchazecli a na néasledné zauceni. Rostouci mzdové naklady jsou zndzornéné na
obrazku 10. Mzdové naklady se od roku 2010 zvysili ze 100 000 tis. K& na 532 480 tis. K¢&.
I kdyz pocet zaméstnancti v podniku Vv poslednich letech spiSe klesal, mzdové naklady
podniku strmé rostly. ZvySeni mzdovych ndkladl je také spojené s rozrlstajici se ¢innosti

Indexu a se zvySujicimi se pozadavky klientu.
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5. Hodnoceni vykonnosti vybraného podniku

Na podnik Index Noslus, s.r.o. bude aplikovana finan¢ni analyza, po té bude proveden
Du Pont rozklad, nasledné budou vyhodnocené ukazatele jako Index IN, Altmaniv model
a poslednim ukazatelem, kterym se prace zabyva je ekonomicka piidana hodnota. Vechny
ziskané tdaje a ukazatele vykonnosti budou nasledné porovnané se stejnymi ukazateli
podobného podniku HOFMANN WIZARD, jehoz ¢innosti je obdobné zprostiedkovavani
pracovni sily. Tento podnik odpovida Index Noslus, s.r.o. jak strukturou, tak i pfedmétem
podnikani, ktery zahrnuje:

e vyhledavani zaméstnani pro uchazeCe o zaméstnani, a vyhleddvani pracovnikt
pro zaméstnavatele, ktery hleda pracovni sily,

e zaméstnavani fyzickych osob za ticelem vykonu jejich prace pro uzivatele, kterd praci
zajistuje a kontroluje jeji prubéh,

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zékona.

(Ministerstvo spravedInosti Ceské republiky, 2019)

5.1 Analyza absolutnich ukazateli

V nasledujici ¢asti prace bude provedena analyza absolutnich ukazateld v podniku
Index Noslus. Nasledné ziskané ukazatelé budou srovnané s analyzou absolutnich
ukazatelti agentury HOFMANN.

5.1.1 Horizontalni analyza

Tabulka 1 znazorfiuje horizontalni analyzu rozvahy Index Noslu§. Data v tabulce
jsou uvedena ve zkraceném rozsahu a znazornuji sedm uUcéetnich obdobi
od roku 2010 do roku 2017. Jako zakladni rok, je v této tabulce uveden vzdy rok

predchazejici.
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Tabulka 1: Horizontalni analyza aktiv v podniku Index Noslus*

A 2011-2010 A 2012-2011 A 2013-2012 | A2014-2013 A 2016-2015 A 2017-2016

INDEX | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil |rozdil| rozdil | rozdil | rozdil |rozdil| rozdil | rozdil
NOSLUS | celkem | v% |celkem| v% |celkem| v% |celkem| v% | celkem | v% | celkem | v%

Aktiva 13509 | 18,69 | 14624 | 16,83 | 35863 | 29,21 | 49356 | 28,67 | 7890 | 4,29 | 21522 | 10,47

DM 3809 | 23,29 |-3173 | 2407 | 230 | 1,72 | 1182 | 810 | -144 |-056 | -18356 | ,,c o,
DNM 31 | -100 0 0,00 o |ooo| o | o000 o |o00| o 0,00
DHM 40 | 202 | 682 | 2566 | -767 |, | 1056 | 3583 | -140 | -452| -1232 |-66,09
DFM 3800 | 26,43 | 3855 | 36,64 | 997 | 866 | 126 | 108 | -4 |-002|-17124 |40,
Sﬁf\fg‘a 9935 | 1813 | 17784 | 24550 | 35347 | 32,75 | 47542 | 30,58 | 8447 | 537 | 38389 | 19,62
DL 0 0,00 0 0,00 0 |o000| -6 | -432|145915|99,94| 19564 | 11,82
pohled.

EOT]L 4 | 11485 | 2306 | 14804 | 22,91 | 37626 3680 (52044 | 3373 | 4193 | 2,87 | 18855 | 11,44
KFM 1550 | 31,95 | 2980 | 3805 | -2279 | ", | 4496 | oo oo | 8186 |37.80| 8464 | 28,10
Ostatni 235 | 2087 | 13 | 114 | 286 |2007| 632 | 3072 | -413 " | 1489 | 60,70
aktiva 42 84

Zdroj:Vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich vykazt podniku.

Za celé sledované obdobi vykazovala celkovd aktiva rostouci prubéh.
Béhem let 2010 az 2014 tato rostouci tendence méla velmi strmy charakter. Behem dalSich
tfi let celkova aktiva sice rostla, ale tento rust jiz nebyl natolik strmy, jako v piedchozich
letech. Nejvétsi prirtstek celkovych aktiv byl zaznamenan v obdobi 2013 az 2014,
kdy se aktiva zvysila o necelych 50 mil. K¢&. (+28,67 %). Toto zvyseni bylo zptisobené
naristem obéznych aktiv — a to konkrétné pohledavek, jak dlouhodobych
(v tabulce DL pohled.) tak i kratkodobych (v tabulce KRT pohled.)

Nejvétsi podil stalych aktiv v podniku tvofi dlouhodoby majetek (v tabulce DM),
ktery se sklada z hmotného, nehmotného a finan¢niho majetku. Do dlouhodobého
hmotného majetku podniku (v tabulce DHM) se tadi pfedev§im osobni automobily
a vybaveni kancelati. Do roku 2017 dlouhodoby majetek v podniku vykazoval kolisajici
charakter. V roce 2017 tento vyvoj zaznamenal strmy pokles, ktery byl zplsobeny
predevsim klesajicim dlouhodobym hmotnym majetkem (v tabulce DHM) o -1 232 tis. K¢
(-66,09 %) a klesajicim dlouhodobym finan¢nim majetkem (v tabulce DFM) o -17 124 tis.

K¢. Tento pokles byl spojen s uzaviranim nékterych pobocek podniku a néaslednym

! Data ve sloupci ,,rozdil celkem* jsou uvedend v tis. K&
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prodejem vybaveni téchto pobocek. Dlouhodoby nehmotny majetek (v tabulce DNM)

prub¢h aktiv nikterak neovliviioval, jelikoz od roku 2011 vykazoval nulové hodnoty.

Rostouci prabéh celkovych aktiv byl spojen s rozsitujici se podnikatelskou c¢innosti
a také se sdruzenim dcefinych spolecnosti (IN Service, IN Production, IN Operation, IN
Industry) do skupiny INDEX NOSLUS. Béhem let 2014 az 2017 tedy celkova aktiva

vzrostla o 15 %, coz predstavovalo necelych 30 mil. K¢.

Aktiva v podniku HOFMANN, jejichz horizontalni analyzu znazoriiuje Tabulka 2,
zaznamenavala obdobné tempo rastu jako i aktiva v podniku Index. V priméru aktiva
v HOFMANNU wvzrostla o 15,56 %, jednalo se o castku + 54723 tis. K¢
(o necelych 25 mil. K¢ vice nez v podniku Index). Ve srovnani s celkovymi aktivy
V Indexu, které rostly téméf konstantnim tempem (kromé roku 2016), celkova aktiva
HOFMANNU vyrazné stoupala v obdobi 2010 az 2013. Tento rust je spojen s uklidnujici
se ekonomickou krizi a naslednou expanzi tohoto podniku. Expanzivni hospodaieni béhem
roku 2014 odeznélo, aktiva v HOFMANNU zaznamenala silny propad, ale stale
vykazovala kladnou tendenci. V porovnani s vybranym podnikem Index, jehoz celkova
aktiva nevykazovala minusovy rozdil, v podniku HOFMANN tento pokles (-3,47 %) byl

zaznamenan Vv letech 2015 az 2016.

Tabulka 2: Horizontalni analyza aktiv v podniku HOFFMAN?

A 2011-2010 A 2012-2011 A 2013-2012 | A 2014-2013 | A 2016-2015 | A 2017-2016

HOFFMAN
rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil
celkem | v% |celkem| v% |[celkem| v% |celkem| v% |celkem| v% |[celkem| v%

Aktiva 9349 | 25,42 [ 13243 | 26,47 | 24299 | 32,69 | 6725 | 8,30 |-3013 | -3,47 | 4120 | 4,53
DM 610 33,37 9 0,49 309 | 14,40 | 1813 | 45,79 | -247 | -461 | 134 2,44
OA 8573 | 24,86 | 13366 | 27,93 | 23584 | 33,02 | 4758 | 6,24 | -3576 | -4,49 | 4224 | 504

DL pohled. 103 100 760 | 88,06 | -407 |-89,25| 22 4,60 | -147 |-76,56| 347 | 64,38

KRT 8470 | 24,64 | 12606 | 26,83 | 23991 | 33,80 | 4736 | 6,26 | -3429 | -4,31 | 3877 | 4,65

pohled.
KFM 7511 | 49,21 | 1750 | 10,29 | 10319 | 37,75 | 342 1,24 | 5563 | 20,88 | -5725 | -27,37
Slftti?/t; ! 166 35,24 | -132 |-38,94| 406 | 54,50 | 154 | 17,13 | 810 | 47,15 | -238 |-16,08

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku.

2 Data ve sloupci ,,rozdil celkem* jsou uvedené v tis. K¢&
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Tabulka 3 znazoriuje horizontalni analyzu pasiv v podniku Index Noslus. Obdobné
jako 1 u ukazateli aktiv, diky slouceni dcefinych spolecnosti a celkovému rozsireni
podnikani béhem let 2013 az 2014, zaznamenala vétSina polozek pasiv rust. Vlastni zdroje

podniku mély po celou sledovanou dobu rostouci charakter.

Primérné vlastni kapital vzrostl o 16 %. To bylo zplsobené rostoucim charakterem
polozky vysledku hospodafeni (s vyjimkou vroce 2012), ktery se v priaméru zvysil
o necelych 15 %. Nejvétsi rozmach vysledku hospodafeni byl zaznamenéan
v roce 2013 a ¢inil 5 870 tis. K&. Tento rlst je spojen s rozsifovanim podnikatelské Cinnosti
v obdobi 2012 az 2013. Vysledek hospodateni z minulych let, ktery je zavisly na vysledku
hospodateni bézné¢ho Ucetniho obdobi, vykazuje taktéz rostouci tendenci, kterd je o rok,

v porovnani s vysledkem hospodaieni bézného obdobi, opozdéna.

Cizi zdroje rostly rychlej$im tempem (o 1,3 %) nez vlastni zdroje v podniku. Tato rostouci
tendence byla zpusobena hlavné zvySujicimi se kratkodobymi zavazky. V souvislosti
s podnikatelskou c¢innosti podniku, nejvétsi polozkou kratkodobych zavazkt v Indexu
jsou mzdové zavazky, zadvazky vici pojisStovnam a statu. Jelikoz v priabehu sledovaciho
obdobi Index rozSifoval svou podnikatelskou Cc¢innost, je pochopitelné, Zze s timto
roz$ifenim je spojen i rust kratkodobych zavazkt. Mezi dlouhodobé zavazky v Indexu,
které zaznamenaly rist a ndsledny pokles v letech 2013 az 2013, patfi piedevSim
kontokorentni Gvér, ktery podnik ¢erpa ke kratkodobému preklenuti nedostatku penéznich
prostiedku. Se spojenim dcefinych spole¢nosti a rozsifovanim podnikatelské Cinnosti

se pasiva v priméru zvysila o 18 %.
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Tabulka 3: Horizontalni analyza pasiv v podniku Index Noslus®

A2011-2010 | A2012-2011 | A2013-2012 | A2014-2013 | A 2016-2015 A 2017-2016

INDEX " rozdil | rozdi | rozdil . p p . . , , . .
NOSLUS | celke I . rozdil | rozdil |rozdil | rozdil |rozdil | rozdil |rozdil| rozdil rozdil

v% | celkem | v% | celkem | v% | celkem | v% | celkem Vv %

m v % m
PASIVA | 13509 | 18,69 | 14 624 | 16,83 | 35863 | 29,21 | 49 356 | 28,67 | 7890 | 4,29 | 21522 | 10,47
\kgglstt;' 9393 | 19,55 | 8440 | 14,94 | 14333 | 20,24 | 15636 | 18,09 | 13601 | 12,02| 16648 | 12,82
VH

minulych 6706 |17,45| 9367 | 19,60 | 2463 | 4,90 | 20334 | 28,80 | 13113 | 13,20 | 13602 12,04
let

VH
bézného 2685 [28,59| -927 |-10,95| 5870 |40,95| 1302 | 8,33 488 3,59 | 3046 18,30
obdobi

Cizi zdroje | 2759 |12,09 | 6820 | 23,01 | 22307 | 42,94 | 33723 | 39,36 | -5708 | -8,05| 4874 6,43

Dlouhodob
& zévazky 0 |000]| O 0,00 0 0,00 0 0,00 | -237 | 100 0 -100
g\’;‘;‘;ﬁg‘me 2759 [12,22| 6820 | 23,19 | 21560 | 42,30 | 17736 | 25,82 | -5708 | -8,05| 4874 | 6,43
BUa 0 |000]| O 0,00 | 747 | 100 | 15987 | -100 0 100 0 0,00
Vypomoci
Lesorz 1357 | 2,90 | -636 | 49,31 | -777 |47,13| -3 |4763| -3 0,69 0 -18,88
rozliseni

Zdroj:Vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich vykazt podniku.

Tabulka 4 znazornuje horizontalni analyzu pasiv v podniku HOFMANN. V porovnani
s Indexem, celkovd pasiva v HOFFMANU vzrostla o 15,66 %. Tempo ristu pasiv
v HOFMANNU bylo tedy o 2,5 % mensi nez v Indexu. Vlastni kapital HOFMANNU,
obdobné¢ jako 1 vlastni zdroje Vv Indexu, zaznamendval rostouci charakter,
ktery ¢inil 19,65 %. Vlastni kapitall v HOFMANNU se zvySoval rychlej$im tempem
nez vlastni kapital vIndexu (0 3,37 %). Vysledek hospodafeni bé&Zného obdobi
v HOFMANNU v praméru klesal o 13,5 %. V porovnani s Indexem, kde rist cizich zdroju
byl podstatné vyssi, cizi zdroje v HOFMANNU vV priméru vzrostly o 11 %. Dlouhodobé
zavazky v HOFMANNU rostly, v porovnani s Indexem, rychlej$im tempem, které ¢inilo
necelych 29 %. Z toho vyplyva, Ze tento podnik HOFMANN byl ve sledovaném obdobi
zadluZenéjsi. Obdobné jako u Indexu, mezi kratkodobé zavazky podobnych podniku, patii
mzdové zavazky. Zavazky tohoto druhu rostly v HOFMANNU pomalej$im tempem

nez v Indexu, 0 5,54 %.

% Data ve sloupci ,,rozdil celkem® jsou uvedené v tis. K¢&
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Tabulka 4: Horizontalni analyza pasiv v podniku HOFMANN

A2011-2010 A2012-2011 A 2013-2012 A 2014-2013 A2016-2015 A2017-2016

HOFEMAN | rodil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil | rozdil
celkem v % celkem v % celkem v % celkem v % celkem Vv % celkem Vv %

PASIVA 9349 | 2542 | 13243 | 2647 | 24299 | 3269 | 6725 | 830 | 3013 | 347 | 4120 | 453
L’;gftt;' 8212 | 4045 | 5458 | 21,19 | 13688 | 3470 | 7828 | 1656 | 433 | 082 | 2306 | 417
VH 7634 | 6494 | 8091 | 4077 | 4803 | 1949 | 14343 | 3678 | 5296 | 10,16 | 432 0,82
minulych let
;ﬁ:ﬁf“eh" 578 | 714 | 2633 | 4824 | 8885 | 6195 | -6515 | 8323 | -147 | -100 1874 | 81,23
Cizi zdroje 996 | 636 | 996 | 33,39 | 10896 | 3168 | -768 | 2,28 | 3429 | -1014 | 1814 | 510
ZD;S:;;;"“ 7634 | 6494 | 8091 | 4077 | 4803 | 1949 | 14343 | 3678 | 5563 | 1016 | 432 | 082
Kratkodobé | 4 105 | 784 | 4300 | 2383 | 12488 | 40,40 50 016 | -2662 | -820 | 1582 | 465
z&vazky
BUa 830 | 100 62 | 807 | -285 | 59,01 | -335 | -22635| -26 | 0,00 0 0,00
vypomoci

Zdroj:Vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich vykazt podniku.

Z vySe uveden¢ho vyplyva, ze polozky pasiv v podniku Index Noslu§ se zvySovaly
rychlejSim tempem, neZ v podniku HOFMANN. Podnikani Indexu se tedy rozristalo

rychlej$im tempem, zaroven se Index také vice zadluZzoval.

5.1.2 Vertikalni analyza

Tabulka 5 znazorfiuje zkrdcenou vertikalni analyzu aktiv a pasiv v podniku Index Noslus.
Zakladnim ukazatelem pro vypocet vertikalni analyzy V ptipadé¢ aktiv i pasiv

je jejich celkovéa suma.

Béhem let 2010 az 2012 se struktura dlouhodobého majetku piilis neménila. Po roce 2013
podnik zaznamenal spoustu, jiz zminovanych, internich zmén - podnik se slucoval
a zaroven rozsifoval svou plisobnost na trhu. To se odrazilo na struktuie dlouhodobého
majetku. Jak je vidét ztabulky 5, podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech
klesal. Tento pokles byl zptsobem prodejem budov podniku, které Index mél v osobnim
vlastnictvi, a stéhovani podniku do pronajatych prostor. Postupna redukce dlouhodobého
majetku zpiisobila, ze vroce 2017 v dlouhodobém majetku podniku zistaly pievazné
samostatné movité véci (napf. osobni automobily) a pouze maly pocet budov.
Z tohoto diivodu podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech dosahl svého minima,
které Cinilo necelé 4 %. Podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech se béhem

sledovanych sedmi let zvysil v praiméru o necelych 14 %.
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Z tabulky 5 je patrné, Ze strukturu celkovych aktiv v podniku tvofi pfevazné ob¢zna aktiva.
Podil obé&Znych aktiv na struktufe celkovych aktiv se pohybuje v intervalu
mezi 70 % az 95 %. Strukturu obéznych aktiv tvofi pfedevsim kratkodobé pohledavky.
Jelikoz se podnik zabyva zprostfedkovanim pracovni sily, do kratkodobych pohledavek
se fadi hlavné o pohledavky vii¢i zaméstnanciim nebo statu. V priméru se podil obéznych

aktiv na celkovych aktivech, béhem sledovaného obdobi, zvysil 0 84,88 %.

Ve vertikalni analyze pasiv se porovnavaji jednotlivé polozky pasiv k celkovym pasiviim.
Struktura vlastniho kapitdlu béhem sledovaného obdobi kolisala mezi 50 % az 60 %.
Béhem let 2013 az 2015 Index rozSifoval své podnikani, to se projevovalo hlavné
VvV otevirdni novych pobocek, nabirani novych kmenovych i pfifazenych zaméstnanct
a navazovani novych obchodnich vztahu. Diky této expanzi se v Indexu zvysily (pfevazné)
mzdové néklady. Z tohoto dtivodu byl zaznamenan pokles vysledku hospodaieni bézného

ucetniho v roce 2013.

Je patrné, ze podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech je vétsi, nez podil cizich
zdroji na celkovych pasivech. Podil vlastniho kapitalu za celé sledované obdobi
se pohybuje v intervalu 50 % az 70 %. Mimo rok 2014, kdy se ménila celkova struktura
podniku, a podil vlastni kapitalu poklesl na 50 %, nezaznamenava tento podil vétsi vykyvy.
Podil cizich zdroji na celkovych pasivech v Indexu kolisd v intervalu 30 % az 50 %.
Ptfevazujici vlastni kapital nad cizim znamena, Ze Index je opatrny ve svém hospodafeni,

nechce se zadluzovat a voli spiSe konzervativni strategii.
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Tabulka 5: Vertikdlni analyza rozvahy v podniku Index Noslus

Tndex Noslus 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
AKTIVA 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Dlouhodoby 2134 | 2262 | 1517 | 1092 | 848 | 1472 | 1401 | 362
majetek

Ob&n4 aktiva 76,34 | 7582 | 8352 | 87.92 | 90,33 | 8449 | 8546 | 9519
Dlouhodobe 025 | 020 | 017 | 012 | 008 | 005 | 000 | 034
pohledavky

Krétkodobé 1800 | 1989 | 1211 | 938 | 677 | 1289 | 1233 | 271
pohledavky

Kratkodoby 10,89 | 6,71 9,01 452 0,61 765 | 11,77 | 14,65
finan¢ni majetek

Ostatn{ aktiva 2,32 1,56 1,31 1,16 1,20 0,78 0,52 1,19
PASIVA 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Viasni kapital 6576 | 6647 | 6500 | 57.68 | 5023 | 5652 | 6149 | 63,15
Z&kladni kapitél 0,34 0,28 0,23 0,16 0,12 0,11 0,11 0,10

VH z minulych let 53,98 53,17 55,00 40,94 41,01 48,95 53,98 54,94
VH bézného
ucetniho obdobi

11,41 12,99 9,74 11,68 9,08 7,44 7,39 8,10

Cizi zdroje 34,14 31,57 34,11 42,31 49,77 43,48 38,51 36,85
D,Iouhodobe 0,40 0,33 0,27 0,19 0,14 0,13 0,00 0,00
zavazky

Kratkodobe 3373 | 31,24 | 3383 | 4151 | 3991 | 4348 | 3851 | 36,85
zavazky

BU a vypomaci 0,00 0,00 0,00 0.61 9.72 0.00 0,00 0.00
Ostatni pasiva 0,10 1,96 0.90 0,00 0,00 0,00 0.00 0.00

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku.

Tabulka 6 znazorfuje vertikalni analyzu rozvahy podniku HOFMANN. Strukturu aktiv
pievazné tvoii, obdobné jako i1 u podniku Index, ob&éznd aktiva. Podil obéznych aktiv
na celkovych aktivech se pohybuje nad 90 %. V porovnani s Indexem, ktery v prub¢hu let
snizoval podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech, podnik HOFMANN
od zacatku sledovaného obdobi disponoval minimalnim mnozstvim tohoto majetku.
Ani jeden z podnikt tedy nevaze penézni prostiedky v dlouhodobém majetku, jelikoz tento
majetek neni nezbytny v rdmci dané podnikatelské ¢innosti. Struktura obéZného majetku
Vv podniku HOFMANN je velmi podobna struktuie tohoto majetku v podniku Index.
Podstatnou cast obézného majetku tvoii kratkodobé pohledavky, jejichz podil
na celkovych aktivech neklesa pod 90 %. Dalsi poloZkou je kratkodoby finanéni majetek,
jehoz podil na celkovych aktivech kolisd mezi 20 % az 30 %.
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Tabulka 6: Vertikalni analyza rozvahy v podniku HOFFMAN

HOFFMAN 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
AKTIVA 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
quuhodoby 444 4,97 3,67 2,89 4,88 6,24 6,17 6,04
majetek

Ob&zné aktiva 9445 | 9375 | 9565 | 96,11 | 9401 | 9275 | 91,85 | 92,33
Dlouhodobé 0,00 0,28 1,73 0,61 0,59 0,38 0,22 0,59
pohledavky

Kratkodobé 9445 | 9347 | 9393 | 9550 | 9342 | 9237 | 91,63 | 91,74
pohledavky

Kratkodoby 2826 | 4149 | 3401 | 3677 | 3414 | 2349 | 30,72 | 23,02
finan¢ni majetek

Ostatni aktiva 0,03 0,10 0,26 0,21 0,39 0,39 0,32 0,64
PASIVA 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Vlastni zdroje 4407 | 5519 | 51,49 | 5307 | 5833 | 5858 | 61,11 | 60,88
Zakladni kapitél 0,36 0,27 0,20 0,13 0,12 0.11 0,12 0,11
Nerozd€leny zisk | 1555 | 3195 | 3967 | 3316 | 4811 | 5217 | 60,09 | 57,84
minulych let

VHbézn¢ho 27,39 | 2200 | 1091 | 1930 | 966 5,90 0,50 2,54
ucetniho obdobi

Cizi zdroje 5342 | 4255 | 4697 | 4628 | 41,49 | 4139 | 3889 | 39,12
Kratkodobe 4713 | 3814 | 36,82 | 4158 | 3820 | 3915 | 37.44 | 37.49
zavazky

Bankovni ivéry a 0,00 2,26 1,54 0,65 0,18 0,03 0,00 0,00
Vypomoci

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku.

Z tabulky 6 je patrné, Ze podily vlastniho a ciziho kapitalu v HOFMANNU na celkovych
pasivech méji obdobny charakter, jako u podniku Index. Pouze v roce 2010 HOFMANN
volil agresivngjsi strategii, kdy podil vlastnich zdroja klesl na 44 %. V Indexu tento podil
ani jednou nezaznamenal pokles pod 50 %. Vyvoje podilu vlastniho kapitalu v a ciziho
kapitdlu v HOFMANNU zaznamenava spiSe kolisajici charakter v rozmezi 50 % az 60 %.
V Indexu, kdy se v nékterych letech tento podil blizil az k 70 %, byl tento interval
o néco $irSi. Podnik HOFMANN tedy prosazuje rizikovéjsi strategii a vice se zadluZuje.
Podil vysledku hospodafeni bézného ucetniho obdobi v HOFMANNU vykazuje horsi
prabéh nez v Indexu. Od zacatku sledovaciho obdobi klesl podil vysledku hospodateni
na celkovych pasivech témét o 25 %. Tento pokles je 10 krat vétSi nez u Indexu. PoloZzka
kratkodobych z&vazki, ktera u obou podniki tvoii podstatnou ¢ast cizich zdroju,

zaznamenavala pokles o 10 %.
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5.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Zrozvah obou podniki (Index i HOFMANN) bylo zjisténo, Ze ani jeden
z nich nedisponuje zadnymi zasobami a ani nelikvidnimi pohledavkami. Z tohoto divodu

Cisty pracovni kapital a Cisty penézni majetek maji totozny priabeh.

Ukazatel &istého pracovniho kapitalu (dale CPK) v podniku Index Noslus,vykazuje po celé
sledované obdobi rostouci tendenci. V roce 2017 se hodnota ¢istého pracovniho kapitalu
zvysila témet pét krat. Obé dvé hodnoty (jak obéZny majetek, tak 1 kratkodobé zavazky),
pomoci nichz byl ¢isty pracovni kapitdl vypocitan, po celou dobu také strmé a téméf
rovnomérné rostly. Z tohoto divodu se da piedpokladat, ze rostouci vyvoj cistého
pracovniho kapitalu byl zptisoben rozsifenou podnikatelskou ¢innosti. Doporucena
hodnota CPK je niz§i a hlavné kladné &islo. Podnik vykazuje kladny CPK,
ale spiSe se jedna o vyssi hodnoty, proto by se Index Noslu§ mél zaméfit na zmenSeni
rozdilu obéznych aktiv a kratkodobych zdvazka. Z pohledu optimélnich doporucenych
hodnot CPK u podniku HOFMANN WIZARD dosahuje lepsich vysledkd, jeho hodnota

je kladné a zaroven nizsi.

Tabulka 7. Porovnadni rozdilovych ukazatelii

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

CPK - IN 25042 32218 43182 56 969 86 775 72 256 86411 | 119926

CPP-IN | -18789 | -21252 | -27370 | -42312 | -62672 | -65863 | - 55857 | - 70 822
CPM-IN | 25042 | 32218 | 43182 | 56969 | 86775 | 72256 | 86411 | 119926
CPK-H 12981 | 20454 | 29430 | 40526 | 45234 | 48101 | 47187 | 49829
CPP - H -5178 | 1233 | -1407 | -3576 | -3284 | -14059 | -5834 | -13141

CPM - H 14 504 22753 31606 43 417 50 092 54 609 54 258 56 796

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé téetnich vykazi podniki.

Ukazatel Gistych pohotovych prostfedki (dale CPP) u obou podnikti dosahoval zapornych
hodnot. CPP vpodniku Index Noslu§ zaznamenal silny propad z -18 789 tis. K¢&
na - 70 822 tis. K&. Cisté pohotové prostiedky vpodniku HOFMANN WIZARD také mély
klesajici charakter, ale hodnoty tohoto podniku nevykazovaly takovy propad
jako CPP Index Noslus.

Obdobné jako CPK tak i hodnoty &istého penézniho majetku obou podnikii v pribéhu
sledovanych let vykazovaly rist. Béhem sedmi let se Cisty penézni majetek podniku

Index Noslus, zvétsil témér Ctyii krat.
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Hodnoty ukazateli cistého pracovniho kapitdlu jsou pomérné vysoké, pro podnik
to znamend, ze po uhrazeni veSkerych kratkodobych zavazki, jeho ob¢zna aktiva budou

vykazovat kladna ¢isla a jeho podnikatelska ¢innost by neméla byt z velké ¢asti ohrozena.

Naopak ukazatel CPP neregistruje natolik pozitivni prabéh. V podniku Index Noslug
se CPP dostava do vysoce zapornych hodnot. Tato skutecnost je pro podnik rizikova,
jelikoz mize upozornovat na nedostatek pohotovych penéznich prostiedkli na zaplaceni

kratkodobych zavazkd.

5.3  Analyza pomérovych ukazatelt

V nasledujici ¢asti prace jsou vypoctené pomérové ukazatele v podniku Index Noslus,

které jsou po té porovnané s ukazateli agentury HOFMANN WIZARD.

5.3.1 Ukazatele likvidity

Doporucené hodnoty bézné likvidity se pohybuji mezi 1,6 az 2,5. Jak je vidét z tabulky 8
Vv letech 2010 az 2013 bézna likvidita v podniku Index vykazovala spiSe klesajici trend.
V roce 2014 sice stoupla na hodnotu 2,26, ale po té zaznamenala pokles na svou minimalni
hodnotu 1,94. Tento pokles byl zplisoben naristem danovych zavazka vici statu.
V poslednich dvou sledovanych letech bézna likvidita v Indexu rostla vramci
doporucenych hodnot. Nepatrné nad optimalni hodnotu (o 0,08) se bézna likvidita zvysila
vroce 2017. V porovnani s agenturou HOFMANN WIZARD, jehoZ ukazatele se taktéz
pohybuji v ramci doporuc¢ené normy, jsou ukazatele bézné likvidity u Index Noslu§ nizsi,
to miize znamenat, ze bézna likvidita podniku Index Noslus odpovida spise konzervativni
strategii hospodafeni. Zatimco ukazatele bézné likvidity v podniku HOFMANN WIZARD

vykazuji spiSe agresivnéjsi charakter podnikani (neklesaji pod hodnotu 2,0).

DalSim sledovanym ukazatelem je pohotova likvidita. Pohotova likvidita se vypocita jako
podil rozdilli obéZnych aktiv a zasob a kratkodobych zavazku. JelikoZ ani jeden z podnikt
nevlastnil béhem let 2010 az 2017 z4dné zasoby, hodnoty pohotové likvidity jsou totozné
s hodnotami bézné likvidity. Doporuc¢ené hodnoty pohotové likvidity se pohybuji v rozpéti
0,7 az 1,0. Jak je vidét z tabulky 6, hodnota pohotové likvidity v podniku Index Noslu$
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neklesla pod hodnotu 1,94. Agentura HOFMANN WIZARD taktéz nevykazuje
doporucéené optimalni hodnoty. Pribéh ukazatele je obdobny jako i prub&h bézné likvidity.
Pro oba podniky to znamena, ze pravdépodobné drzi pfilis velké mnozstvi hotovostnich

finan¢nich prostfedku, které by mohly vyhodn¢ investovat.

Tabulka 8: Porovnani ukazatelii likvidity

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Dot | 226 | 243 | 247 | 212 | 226 | 194 | 222 | 258
ﬁﬁ\'}?;ﬁ‘f_ N | 226 | 243 | 247 | 212 | 226 | 194 | 222 | 258
Dt o | 032 | 021 | 027 | 011 | 002 | 018 | 031 | 040
Poml | 200 | 246 | 260 | 231 | 246 | 237 | 245 | 246
ﬁﬁg?;ﬁ‘f_ by | 200 | 246 | 260 | 231 | 246 | 237 | 245 | 246
Damisith | 060 | 109 | 092 | 088 | 089 | 060 | 082 | 061

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazl podniki.

Okamzita likvidita je pro podnik nejpfesnéjSim ukazatelem, jelikoZz porovnava penézni
prostiedky a kratkodobé zavazky, tudiz sleduje, jestli je podnik schopny ihned uhradit
své kratkodobé zavazky. Doporucend hodnota pro okamzitou likviditu se pohybuje okolo
0,2. Z Tabulky 6 je vidét, ze okamzité likvidita v podniku Index Noslus tésné€ kolisa kolem
této optimalni hodnoty. V letech 2010 a 2016 okamzita likvidita v podniku nepatrné
piekrocila optimum, coz bylo zplisobené zvySenym mnozstvim pohotovych penéznich
prostfedk. V roce 2017 okamzita likvidita byla jiz dvakrat vyss$i, nez je optimum.
Naopak vroce 2014, klesla okamzita likvidita téméf na nulovou hodnotu (0,02), tento
propad byl zptisoben nadmérnym poklesem penéznich prostiedkli a soucasnym rustem
kratkodobych zavazkl. Ukazatele okamzité likvidity u agentury HOFMANN WIZARD
vykazuji hor$i pribéh hodnot nez ukazatele Index Noslus. Jak je vidét z Tabulky 8,
okamzita likvidita agentury HOFMANN WIZARD zaznamendva Kkolisajici hodnoty
nad doporucenou normu. Tato skutecnost pro agenturu HOFMANN mize znamenat,

ze drzi ptili§ velké mnoZstvi pohotovych penéznich prostiedkd.
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5.3.2 Ukazatele rentability

Ukazatelé rentability, jejichz prubéh je znazornén v tabulce 9, vykazuji spiSe negativni
klesajici charakter (pfedev§im u agentury HOFMANN). Ukazatel rentability celkovych
aktiv (dale ROA) v podniku Index Noslu§, ktery udava informaci o rentabilité aktiv,
zaznamenal v roce 2011 své maximum 12,99 %, tzn. ze jedna koruna aktiv vygenerovala
podniku 0,1299 K¢ cistého zisku (EAT). Béhem dalSich let ROA méla spiSe klesajici
charakter, svého minima tento ukazatel doséhl v roce 2016, kdy jedna koruna aktiv
vygenerovala o 0,056 K¢ méné, nez v roce 2011. V porovnani s agenturou HOFMANN,
jejiz rentabilita celkovych aktiv klesala mnohem rychlej$im tempem a dostaval se témét
k nulovym hodnotam (napf. rok 2016 0,5 %, tzn. ze jedna koruna aktiv vygenerovala
0,005 K¢ cistého zisku), podnik Index Noslu§ vykazoval niz$i ale stabilnéj$i hodnoty,

které spiSe béhem poslednich nékolika let kolisaly kolem 8 %.

Tabulka 9: Porovndni ukazatelii rentability

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

EgTA)' IN 2 11.41% | 12,99% | 9,74% | 11.67% | 9.08% | 7.44% | 7.39% | 8,10%
ROCE _ IN 10.78% | 23.56% | 18,39% | 24,73% | 18.65% | 16.15% | 14.62% | 15.72%
ROS- IN (Z EAT) | 4,49% | 4.45% | 3.40% | 350% | 2,61% | 2.06% | 2,20% | 2,71%
ROE _ IN 17.35% | 19.55% | 14.99% | 20,24% | 18,09% | 13.17% | 12.02% | 12.82%
ROA - H (z EAT) | 27,39% | 22,00% | 10,91% | 19,30% | 9,66% | 590% | 050% | 2,54%
ROCE _H 54.38% | 35.56% | 17.27% | 33,04% | 15.63% | 9.70% | 080% | 4.06%
ROS-H (ZEAT) | 7,79% | 520% | 2,71% | 497% | 2.45% | 148% | 0,14% | 0,70%
ROE _H 62.15% | 39.86% | 21.19% | 36,36% | 16.56% | 10.07% | 0.82% | 4.17%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniki.

Rentabilita investovaného kapitalu (ddle ROCE) béhem let 2010 az 2014 zaznamenavala
kolisajici tendenci, kterd se pohybovala v intervalu od 15 % az do 20 %. Maximalni
hodnota této rentability byla zaznamenand v roce 2013, kdy jedna investovana koruna
akcionafi vygenerovala 0,2473 K¢ zisku pfed zdanénim. Naopak v roce 2016 doséhla
rentabilita investovaného kapitalu svého minima — z jedné investované koruny vytézil
podnik 0,1662 K¢ EBITu. Rentabilita investovaného kapitalu v agenture HOFMANN
zaznamenala své maximum ihned na zacatku sledovaného obdobi, kdy jeho hodnota byla
54,38 % (tudiz jedna investovand koruna vygenerovala 0,5438 K¢ EBITu).
Jednalo se o téméf dvakrat vétsi castku nez u podniku Index Noslu§ ve stejném roce.

Takova vysoka hodnota se v HOFMANNU dlouhodobé neudrzela a v dalSich letech
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se rentabilita investovaneho kapitalu snizovala. Ukazatel ROCE v podniku Index Noslus
sice generoval nizsi zisk, v priméru vykazoval vys$i hodnoty a tak se dd povazovat

za stabilngj$i.

Rentabilita trzeb (dale ROS) u podniku Index Noslu§ v pribéhu sedmi let klesala
ze 449 % na 2,71 %. Primérné rentabilita trzeb dosahovala hodnoty 3,18 %,
tzn. 0,0318 K¢ ¢istého zisku piipadalo na jednu korunu trzeb. V podniku HOFMANN
rentabilita trzeb také klesala a béhem sledovanych let klesla ze 7,79 % na témét nulovou
hodnotu 0,70 %. Zajimavym faktem je, ze prumérna rentabilita trzeb V agentuie
HOFMANN vykazuje stejnou primérnou hodnotu jako i primérnd rentabilita trzeb
v podniku Index (3,18 %). Primér se proto mize zdat klamavym ukazatelem.
Z tabulky 9 je zfejmé, ze ROS u agentury HOFMANN klesal rychlejsim tempem

nez u Index Noslus.

Poslednim sledovanym ukazatelem rentability je rentabilita vlastniho kapitalu (dale ROE).
Opét u obou podniki ukazatel ROE klesa. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu
v podniku Index Noslus zaznamenava pouze mirny pokles z 11,4 % na 8,10 %. V pruméru
tento ukazatel ¢inil 9,73 %, tedy jedna koruna investovaného kapitalu vynese podniku
0,0973 K¢ cistého zisku po zdanéni. Rentabilita vlastniho kapitalu v agenture HOFMANN
zaznamenala silny pokles a to z 62,15 % na 4,17 %. V roce 2016 se dokonce piiblizil
k nulovym hodnotam. Pouze diky vysokym hodnotam na zacatku sledovaného obdobi
dosahovala rentabilita vlastniho kapitalu v HOFMANNU v priméru 23,90 %, tj. 0,239 K¢&

zisku.

VétSina ukazateld rentability v podniku HOFMANN béhem sledovaného obdobi
zaznamenala silny propad. V Indexu ukazatele vétSina ukazatelll rentability také klesala,
ale mnohem pomalejSim tempem. V poslednich letech hodnoty ukazateli rentability
zaznamenavaly stabilizacni charakter. Z toho vyplyva, Ze Index hospodafi a investuje sviij

majetek opatrnéji ale efektivnéji neZ podnik HOFMANN.
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5.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti porovnavaji vztah mezi cizim kapitdlem a celkovym majetkem
v podniku. Néasledujici tabulka 10 znazorfuje ukazatele zadluzenosti v podniku
Index Noslus$ a nasledné je porovnava s ukazateli podniku HOFMANN WIZARD.

Tabulka 10: Porovnani ukazatelii zadluzenosti

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

UK. véritelského rizika - IN 34,14% | 31,57% | 34,11% | 42,31% | 49,77% | 43,48% | 38,51% | 36,85%

Koef. samofinancovani - IN 65,76% | 66,47% | 65,00% | 57,68% | 50,23% | 56,52% | 61,49% | 63,15%

Koeficient zadluZenosti - IN 0,52 0,48 0,52 0,73 0,99 0,77 0,63 0,58

UK. véritelského rizika - H 53,42% | 42,55% | 46,97% | 46,28% | 41,49% | 41,39% | 38,89% | 39,12%

Koef. samofinancovani - H 44,07% | 55,19% | 51,49% | 53,07% | 58,33% | 58,58% | 61,11% | 60,88%

Koeficient zadluZenosti - H 1,21 0,77 0,91 0,87 0,71 0,71 0,64 0,64

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazl podniki.

Celkova zadluzenost VvV podniku Index Noslu§ zaznamenala kolisajici pribch
Vv intervalu 30 % az 50 %. Svého minima tento ukazatel dosahl v roce 2011 (31,57 %),
tudiz pro véfitele byl podnik béhem tohoto roku nejspolehlivéjsi. Naopak svého maxima
véfitelské riziko dosahovalo vletech 2013 az 2015, kdy ukazatel pickrocil hranici
40 % a vroce 2014 dosahl téméf hodnoty 50 %. V poslednich dvou letech se ukazatel
stabilizoval a jeho hodnota zafala pozvolna klesat. V¢fitelské riziko v agentuie
HOFMANN Kklesalo témét po celé sledované obdobi (z 53,42 % na 39,12 %), na druhou
stranu stale tento ukazatel dosahoval vys$Sich hodnot nez celkova zadluZzenost v podniku
Index NosluS. Da se proto piedpokladat, ze z hlediska celkové zadluzenosti podnik

Index Noslus ptlisobi pro vétitele divéryhodnéji nez podnik HOFMANN.

Koeficient samofinancovani sleduje vztah mezi vlastnim kapitdlem a celkovymi aktivy
v podniku. Hodnota tohoto ukazatele v podniku Index Noslu§ kolisala kolem
50 % az 60 %. V podniku HOFMANN tento koeficient v prib¢hu let stoupal (cca + 20 %).
Soucet koeficientu samofinancovani spolecné€ ukazatelem veétitelské rizika by se mél
pohybovat okolo hodnoty 1, tudiz kolem 100 %. Jak je vidét ztabulky 11, podnik
Index Noslus se jiz od zacatku sledovaného obdobi k hodnoté 100 % blizil. JelikoZ aktiva
v podniku HOFMANN byla financovana v letech 2010 a 2011 z vétsi ¢asti cizimi zdroji,
soucet téchto hodnot u podniku HOFMANN v roce 2010 a 2011 byl o necelé 3 % nizsi.
B¢hem dal$ich ¢ty let se pohyboval kolem 99 % a v roce 2016 se dostal na 100 %.
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Tabulka 11: Soucet véritelského rizika a koef. samofinancovani

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Soucet -

IN 99,90% | 98,04% | 99,10% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Soucet -H | 97,49% | 97,74% | 98,46% | 99,35% | 99,82% | 99,97% | 100,00% | 100,00%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich vykazli podnikd.

Poslednim sledovanym ukazatelem v Tabulce 11 je koeficient zadluzenosti, ktery udava
informaci o poméru ciztho a vlastniho kapitalu. Doporuenym pomérem
pro tyto dva druhy majetku je 1:1. Podnik Index Noslu§ disponuje spiSe niz§im mnoZstvim
vlastniho kapitalu, které se projevuje hlavné beéhem zacatku sledovanych Ilet.
V letech 2013 az 2015 se pomér zacal pozvolna piiblizovat k doporucené hodnoté, ale opét
vroce 2016 cizi kapital prevysil vlastni majetek v podniku. Z Tabulky 8 je patrng,
ze se koeficient zadluzenosti v podniku HOFMANN, béhem zacatku sledovaného obdobi,
pfiblizuje k doporuc¢enym hodnotdm (v roce 2010 dokonce vlastnil vEétSi mnoZstvi
vlastniho majetku nez ciziho), tudiz se pomér vlastniho a ciziho majetku v tomto podniku
vyrovnava. V poslednich tiech sledovanych rocich se koeficient snizil na podobny pomér

jako 1u podniku Index Noslus.

5.3.4 Ukazatele aktivity

Tabulka 12 uvadi pribéh aktiv v podniku Index Noslu$ a porovnava s prubéhem aktiv
agentury HOFMANN. V tabulce nejsou uvedené hodnoty ukazateli obratu zéasob, jelikoz
hospodarska ¢innosti obou podnikli souvisi se zprostfedkovanim sluzeb, a tak ani jeden

Z nich nedisponuje podstlanym mnozstvim zasob, které by ovliviiovaly jejich ¢innost.
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Tabulka 12: Porovndni ukazateli aktivity

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Obrat celkovych aktiv - IN 2,54 2,92 2,87 3,34 3,49 3,62 3,36 2,99

Doba obratu aktiv - IN 143,51 | 125,13 | 127,35 | 109,36 | 104,68 | 100,97 | 108,71 | 122,14

Obratovost pohledavek - IN 3,89 4,22 3,85 4,00 3,89 4,49 2,12 1,86

Doba obratu pohledavek - IN | 93,92 | 86,47 | 94,89 | 91,19 | 9391 | 81,32 | 172,46 | 196,32

Obratovost zavazki - IN 7,45 9,24 8,40 8,00 8,71 8,29 8,72 8,11
Doba obratu zivazki - IN 48,99 | 39,51 | 43,44 | 4561 | 41,93 | 44,03 | 41,86 | 45,01
Obrat celkovych aktiv - H 3,52 4,23 4,02 3,88 3,94 3,99 3,68 3,61
Doba obratu aktiv - H 103,81 | 86,20 | 90,78 | 94,01 | 92,56 | 91,43 | 99,12 | 101,00
Obratovost pohledavek - H 3,72 4,52 4,20 4,04 4,19 4,30 4,01 3,91
Doba obratu pohledavek - H 98,05 80,82 86,83 90,36 87,01 84,80 91,04 93,26
Obratovost zavazkd - H 7,46 11,10 | 10,92 9,34 10,32 | 10,20 9,83 9,64
Doba obratu zivazki - H 4893 | 32,88 | 33,43 | 39,09 | 3535 | 35,79 | 37,11 | 37,86

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich vykazu podniki.

Nejlepsi vyuziti svého majetku zaznamenal Index Noslu§ v letech 2013 az 2016,
kdy se jeho celkova aktiva obrétila v intervalu 3,4 az 3,6 krat, primérna doba obratu
Vv téchto letech trvala 105 dnd. V ostatnich letech se celkova aktiva v priméru obratila
2,83 krat a doba obratu v téchto letech ¢inila 129,5 dne. Agentura HOFMANN se svym
majetkem hospodaftila o néco efektivnéji, jelikoz primérné se aktiva tohoto podniku

obratila 3,86 krat, coz ¢inilo necelych 95 dnt.

Obdobny vyvoj zaznamenal i ukazatel obratovosti pohledavek. V podniku Index Noslu$
se pohledavky nejrychleji obracely v roce 2015 (4,49 krat, coz piiblizné¢ ¢inilo 81 dnu).
Nejpomaleji se pohledavky obracely v poslednim sledovaném roce — pouze 1,86 krét,
tj. 196 dnli. Praimérnd obratovost pohledavek se pohybovala okolo hodnoty 3,5 krat, tedy
necelych 114 dnl. Vyvoj obratu pohleddvek u tohoto podniku spiSe klesal. Podnik
HOFMANN po celou dobu udrzoval obratovost pohleddvek v praiméru
nad hodnotu 4,11 a primérnd doba obratu se pohybovala okolo 89 dnii, coz je o 25 dnti
méné nez v podniku Index Noslus. Obecné se vyviji tlak na odbératele kvali diivéjsimu
zaplaceni pohledavek. Z porovnani primérnych dob obratu pohledavek, se da fici,

ze konkuren¢ni podnik tidi své pohledavky efektivnéji neZ podnik Index Noslus.

Obratovost zavazkli v Index Noslu$ kolisala mezi hodnotou 7,0 az 8,0 obratek. V priméru

podnik platil svym dodavatelim behem necelych 40 dni. HOFMANN zaznamenal

pon¢kud vyssi ale stejné kolisajici hodnoty. Praimérna obratovost zavazka v tomto podniku

byla rovna hodnoté 9,85 krat a primérnd doba obratli se pohybovala okolo 37,5 dnl
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za neefektivni zpiisob hospodateni, a proto se da ptredpokladat, ze Index Noslu§ fidi

své zavazky Iépe nez konkurenéni podnik.

5.4 Soustavy ukazateli

V nésledujici Casti prace jsou vypoctené soustavy ukazateldl za roky 2010 az 2017,

které jsou zastoupené Du Pont rozkladem, Indexem IN a Altmanovym modelem.

5.4.1 Du Pont rozklad

Du Pont rozklad zkouma faktory, které ovliviiuji zmény rentability celkového kapitalu.
Mezi ¢initele ovliviiujici rentabilitu celkového kapitalu je z jedné strany vypoctu zahrnuta
rentabilita aktiv ovlivnéna rentabilitou trzeb a obratem celkovych aktiv a z druhé strany
finan¢ni paka.Nejdiive je proveden Du Pont rozklad na ukazatelich podniku Index
a nasledné je vybrané posledni obdobi Du Pont rozkladu v Indexu, které je porovnané
s Du Pont rozkladem v HOFMANNU. Ukazatel rentability celkového kapitalu v podniku

Index je zanalyzovan v prvnim obdobi za roky 2014 a 2015 na obrazku 11.
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Index ROE
2015 2014
18,09% 20,24%
diference index
-2,15% 115,93%
ROA Finan¢ni paka
2015 2014 2015 2014
7,44% 9,08% 176,93% 199,10%
diference index diference index
-1,64% 105,80% -22,17% 254,75%
ROS Obrata (I:(etlil;ovych
2015 2014 2015 2014
2,06% 2,61% X 348,67% | 333,77%
diference index diference index
-0,55% | 101,51% 14,90% 463,57%

Obréazek 11: Du Pont rozklad za obdobi 2015-2014 v podniku Index

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku.

Jak je vidét z obrazku 11, v roce 2015 oproti roku 2014 ukazatel rentability celkoveho
kapitalu poklesl o 2,15 procentniho bodu. V relativhim vyjadieni se jednalo o pokles
ze 118,09 % na 115,93 %. Tento pokles zplsobila predevS§im financni paka, ktera poklesla
0 22,17 % a tak prispéla na snizeni rentability celkoveho kapitélu z 20,24 % na 18,09 %.
Mensi vliv na zménu ROE méla rentabilita aktiv, ktera se zmensSila pouze o 1,64 %. Pokles
ROA zputsobila nepatrné klesajici rentabilita trzeb (o 0,55 %). Obrat celkovych aktiv
se na snizeni rentability celkového kapitalu ani z ¢asti nepodilel, jelikoz v uvedenych

letech zaznamenaval rast (+ 14,90 %). Z uvedeného vyplyva, ze nejvétsi vliv na pokles

celkového kapitdlu mél pakovy ukazatel.
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Index ROE
2016 2015
12,02% 18,09%
diference index
-6,07% 105,95%
ROA Finan¢ni paka
2016 2015 2016 2015
7,39% 7,44% X 162,63% 176,93%
diference index diference index
-0,05% 107,34% -14,30% 248,34%
ROS Obrat celkovych aktiv
2016 2015 2016 2015
2,20% 2,06% X 335,77% 348,67%
diference index diference index
0,14% 102,34% -12,90% 422,87%

Obréazek 12: Du Pont rozklad za obdobi 2016-2015 v podniku Index

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku.

Du Pont rozklad vlastniho kapitdlu za roky 2015 az 2016 zndzornuje obrazek 12.
Rentabilita celkového kapitalu v téchto letech zaznamenala jiz vétsi pokles
(oproti pfedchazejicimu obdobi), ktery €inil 6,07 %, coz v relativnim vyjadieni znamenalo
pokles z 112,02 % na 105,95 %. Toto sniZzeni nesporné ovlivnila z pravé strany finanéni
péka, jejiz pokles ¢inil 14,30 %. Z levé strany rentabilita aktiv také klesala ale pomalejsim
tempem, které ¢inilo pouze -0,05 %. Nepatrné snizeni ukazatele rentability aktiv zptsobil
klesajici obrat celkovych aktiv (-12,90 %).
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Index ROE
2017 2016
12,82% 12,02%
diference index
0,80% 113,63%
ROA Finan¢ni paka
2017 2016 2017 2016
8,10% 7,39% X 158,36% 162,63%
diference index diference index
0,71% 108,81% -4,27% 254,08%
ROS Obrat celkovych aktiv
2017 2016 2017 2016
2,71% 2,20% X 298,83% 335,77%
leeerenc index diference index
0,51% 10;222 -36,94% | 361,88%

Obréazek 13: Du Pont rozklad za obdobi 2017-2016 v podniku Index

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku

Poslednim sledovanym obdobim byly roky 2016 a 2017. Du Pont analyza tohoto obdobi
je znazornéna na obrazku 13. Oproti piedchazejicim obdobim, zaznamenala rentabilita
celkového kapitalu v letech 2016 az 2017 rostouci vyvoj, ktery ¢inil + 0,80 % (v relativnim
vyjadieni 113,63 %). Tento rlst byl zplsoben nepatrné rostouci rentabilitou aktiv
(0 0,71 %), ale na druhou stranu rostouci pribéh ROE byl oslaben pdkovym ukazatelem,
ktery vykazoval ubytek o 4,27 %. Rentabilita aktiv byla posilena nepatrnym rtstem
rentability trzeb (o 0,51 %), ale z druhé strany oslabena vyrazné klesajicim obratem
celkovych aktiv (0 36,94 %).

Du Pont rozklad v podniku HOFMANN

Na obrazku 13 je znazornén Du Pont rozklad v podniku HOFMANN v obdobi 2017-2016.
Rentabilita celkového kapitalu v prib¢hu let 2016 az 2017 zaznamenala rust, ktery Cinil
3,35 %. Ve srovnani s podnikem Index, kde rdst rentability vlastniho kapitalu vykazoval
spiSe zaporné hodnoty, (s vyjimkou obdobi 2016 az 2017, kdy rist dosadhl 0,80 %),
hospodaii HOFMANN s vlastnim kapitalem efektivngji.
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HOFMANN ROE
2017 2016
4,17% 0,82%
diference index
3,35% 107,53%
ROA Financ¢ni paka
2017 2016 2017 2016
2,54% 0,50% X 164,26% 163,63%
diference index diference index
2,04% 104,58% 0,63% 264,89%
ROS Obrat celkovych aktiv
2017 2016 2017 2016
0,70% 0,14% 361,38% 368,22%
diference index diference index
0,57% 101,27% -6,84% 454,54%

Obrazek 14: Du pont roklad za obdobi 2017-2016 v podniku HOFMANN

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku.

Rentabilita celkového kapitdlu v HOFMANNU z pravé ¢asti ovlivnéna finan¢ni pakou,

ktera ve sledovaném obdobi zaznamenala rist 0,63 %. Z druhé strany je rentabilita

celkového kapitalu ovlivnéna rentabilitou celkovych aktiv, které béhem let 2016 az 2017

zaznamenala rast 2,04 %. V porovnani s ristem rentability aktiv a finanéni paky v podniku

Index, vykazuji tyto ukazatele v podniku HOFMANN rostouci kladné hodnoty. Rentabilita

aktiv je z jedné strany ovlivnéna rostouci rentabilitou trzeb (+ 0,57 %) a z druhé strany

ji oslabuje obrat celkovych aktiv (- 6,84 %). Béhem poslednich dvou sledovanych obdobi

se rentabilita trzeb v Indexu pohybovala v intervalu - 0,5 % az + 0,5 %. Podobny pribéh

vykazuje i rentabilita trzeb v podniku HOFMANN. Hodnota obratu celkovych aktiv

v HOFMANNU vykazovala zaporna ¢isla (- 6,84 %). V podniku Index tento ukazatel

zaznamenaval také zaporné hodnoty, které se pohybovaly v intervalu -10 % az -40 %.
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5.4.2 Index INO5

Pomoci tohoto ukazatele se zjistuje finan¢ni zdravi podniku. Cilem podniku v tomto
ptipadé je dosazeni hrani¢ni hodnoty ukazatele 1,6 bodu, ktera je signalem prosperujiciho

podnikani.

Tabulka 13: Porovndni indexii ditvéryhodnosti

Ukazatel | Vaha | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 2014 | 2015 | 2016 | 2017
A 013 | 293 | 317 | 293 2,36 201 | 230 | 260 2,71
B 004 | -+ |o4817| - | 1776400 | 393,71 | 374,93 | 2758,67 | 3402,50
c 397 | 013 | 016 | 012 0,14 011 | 009 | 009 0,10
D 021 | 254 | 292 | 287 3,34 349 | 362 | 336 2,99
E 0,09 | 000 | 000 | 0,00 0,00 000 | 000 | 000 0,00
Index
Noslug - | 143 | 3958 | 146 | 71214 | 1719 | 1642 | 111,75 | 137.47
INO5
A 013 | 1.87 | 235 | 213 2,16 241 | 242 | 257 2,56
B 004 | - | 1231 | 892 | 3657 | 6729 | 27635 } :
C 397 | 200 | 246 | 2,60 2,31 246 | 237 | 245 2.46
D 021 | 352 | 423 | 402 3,88 394 | 399 | 368 3,61
E 0,09 | 000 | 000 | 0,00 0,00 000 | 000 | 000 0,00
“Nos | - | 894 | 1144 | 1179 | 11,73 | 1360 | 21,61 | 1085 | 1087

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé acéetnich vykazi podnik?l.

Jak je vidét z tabulky 13 v roce 2010 se Index Noslu§ pohyboval v tzv. pasmu Sedé zony.
INO5 vtomto roce dosahl pouze 1,43 bodl (tj. o 0,17 bodii pod doporucenou hranici).
V roce 2011 hodnota INO5 nahle stoupla, ale vroce 2012 opét klesla na 1,46 bodu
do pasma ,,Sedé¢ zony*“. Pro podnik by to mél byt signal, Ze riziko bankrotu se nepatrné
béhem téchto let zvySovalo. Tyto skoky a odchylky od normy byly pravdépodobné
zpusobené nulovym ukazatelem B (v letech 2010 a 2012), do jehoZ vypoctu se zahrnuje
podil zisku pted zdanénim a uroky vici nakladovym uroktum. Jelikoz v podniku byly
Vv téchto letech nakladové uroky nulové (viz. Piiloha TabAl), ukazatel Index INO5 nebyl
ukazatelem B  ovlivnén. Vroce 2013 ukazatel INO5 rapidné vyskocil
na hodnotu 712,14 bodi. Podle hranic vypovidajicich o finan¢nich zdravi podniku, byl

tento skok pro podnik prospeésny. Takto vysoka hodnota byla opét zplisobend rostoucim

4 Progkrtnuté hodnoty nelze matematicky vypocitat
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ukazatelem B. Béhem let 2014 az 2015 se hodnota ukazatele INO5 v podniku Index Noslus
snizila na interval 16 az 17 bodl a ve dvou poslednich sledovanych letech zacal ukazatel
INO5 v podniku opét rist nadhodnotu 100 bodi. Béhem celého sledovaného casového
horizontu ukazatel E, ktery se vypocita jako podil zadvazkl po lhité splatnosti a trzeb,
byl také nulovy. To bylo zplisobené¢ nizkymi zavazky po lhiité splatnosti a vysokymi
trzbami. Z uvedenych faktli a pribéhu vyvoje ukazatele INOS5 se da fici, ze podnik

je finan¢né stabilni a zdravy.

V dalsi ¢asti tabulky 13 je zobrazen vyvoj indexu INO5 v podniku HOFMANN. Je patrné,
ze podnik se pohybuje v zoné prosperujiciho podnikéni. Ve srovnani s Indexem Noslus,
ktery se ve dvou sledovanych letech dostal do pasma ,,8edé zony*, ukazatel INO5 podniku
HOFMANN se pohyboval vysoce nad hranici tohoto pasma. Ukazatel INO5 mél
v HOFMANNU spise kolisajici tendenci (kromé roku 2015, kdy se INO5 v HOFMANNU
zvy$il na hodnotu 21,61 bodi).

5.4.3 Altmanuv model

Altmantiv model, pomoci péti ukazatelt a k nim ptifazenych vah, zkouma finan¢ni zdravi
podniku. Jelikoz vybrany podnik Index Noslu§ neni vefejné obchodovatelny na burze,
pro vypocet byl vybrdn Altmaniv vzorec pro spole¢nosti neobchodovatelné na burze,
ktery uvazuje nizsi hranici pro finan¢ni zdravi podniku (2,9 bodi). Tabulka 14 znazoriuje

VyVoj Z-score V prub¢hu sledovaného obdobi.
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Tabulka 14: Porovnani hodnot Altmanové analyzy

Véha| 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

X1 |o0717| 0763 | 0758 | 0835 | 0879 | 0903 | 0882 | 1704 | 1754

X2 | 0847| 0114 | 0130 | 0097 | 0,117 | 0091 | 0074 | 0074 | 0081

X3  |3107| 0131 | 0157 | 0120 | 0,145 | 0112 | 0092 | 0090 | 0,099

x4 042 | 1927 | 2105 | 1906 | 1,363 | 1,009 | 1300 | 1597 | 1714

X5 | 0998| 2543 | 2917 | 2,866 | 3,338 | 3487 | 3615 | 3358 | 2,988
INZ-score | - | 4398 | 4938 | 4715 | 5082 | 4976 | 5134 | 5585 | 5337
XL | 0717| 0473 | 0556 | 0588 | 0545 | 0558 | 0536 | 0544 | 0548

X2 | 0847| 0274 | 0220 | 0109 | 0193 | 0,097 | 0,059 | 0005 | 0025

X3  |3107| 0346 | 0278 | 0137 | 0238 | 0,123 | 0080 | 0010 | 0033

X4 042 | 0825 | 1207 | 1,09 | 1147 | 1406 | 1415 | 1572 | 1556

X5 | 0998| 3516 | 4234 | 4021 | 3882 | 3,944 | 3992 | 3682 | 3614
AOFMANN] - | 5501 | 6218 | 5413 | 5649 | 5300 | 5262 | 4760 | 4776

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade ucetnich vykazl podniki.

v wvr

Z tabulky 14 je patrné, Zze podniku Index Noslu$ nehrozi bankrot, jelikoz nejnizsi ukazatel
Z-score byl zaznamenan na pocatku sledovaného obdobi vroce 2010,
ktery ¢inil 4,398 bodii, coz je hodnota vysoko nad hranici bankrotu. V dalSich sledovanych
letech podnik vykazoval pozitivni rostouci vysledky, a proto se da fici, Ze je financné
zdravy. V dalsi casti tabulky 14 je znazornén pribéh Z-score v podniku HOFMANN.
Ukazatel Z-score v podniku HOFMANN vykazuje také hodnoty vysoce nad hranici

bankrotu.
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Vyvoj ukazatele Z-score

Index Noslus

Axis Title

3 HOFMANN

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Obréazek 15: Vyvoj ukazatele Z-score

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazl podnika.

| kdyz vykazuje Z-score v HOFMANNU pozitivni hodnoty, které jsou nad bankrotni
hranici, zaznamenava tento ukazatel v prubéhu sledovaného obdobi klesajici tendenci.
Pokles Z-score vHOFMANNU a rust tohoto ukazatele vIndexu je znazornén
na obrazku 15. Z obrazku je jasné vidét, ze svého maxima Z-score v podniku HOFMANN
dosahoval v roce 2011. V dalSich letech Z-score v HOFMANNU vykazoval pokles. Svého
minima dosahl béhem poslednich dvou let sledovaného obdobi. Od roku 2010, klesl tento
ukazatel o 0,73 bodi. Pokud tato klesajici tendence nebude v HOFMANNU vcas
podchycena, muze se podnik dostat do finanénich obtizi. Hodnota Z-score v podniku Index
se do roku 2015 pohybovala pod hodnotou Z-score HOFMANNU. Na rozdil
od HOFMANNA, Z-score Vv Indexu roste primérnym tempem 0,129 bodd.

9.5 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomickéd ptidand hodnota v podniku je hodnota, kterd byla vytvofena hospodarskou
¢innosti nad urovenn nakladu, které jsou vazané v aktivech Indexu. V nasledujicich
tabulkéch byla ekonomicka ptidana hodnota vypocitana jako rozdil mezi ¢istym provoznim

ziskem po zdanéni (NOPAT) a soucinem kapitalu (C) s primérnymi naklady (WACC).
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Tabulka 15: Vypocet WACC

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017

E;pkl'thy fa Cizt 0,99% | 0,99% | 0,99% | 0,99% | 0,99% | 0,99% | 0,99% | 0,99%
Sty g d 19% | 19% | 19% | 19% | 19% | 19% | 19% 19%

prijmu

Celkovy

dlouhodoby C | 37586 | 48571 | 56362 | 70379 | 101367 | 98193 | 112204 | 127 363
kapital

Cizi kapital CK | 20062 | 22821 | 29641 | 51948 | 85671 | 76589 | 70881 | 75755
Naklady na 0 0 0 0 0 0 0 0

viastni kapital 7.48% | 8,46% | 9,54% | 6,41% | 9,64% |10,74% | 9,43% | 8,74%
Vlastni kapital VK | 38651 | 48044 | 56484 | 70817 | 86453 | 99567 | 113 168 | 129 816
ﬁgﬂ:‘;ﬁ;ﬂé WACC | 8,12% | 8,74% | 9,98% | 7,04% | 8,90% |11,52% | 10,02% | 9,39%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade ucetnich vykazl podniki.

V tabulce 15 jsou uvedené postupné kroky ve vypoctu prumérnych nakladu WACC.
Béhem sledovaného obdobi primérné naklady WACC pozvolna stoupaly. Svého maxima,
které¢ Cinilo 11,52 %, WACC dosahl vroce 2015. Toto maximum bylo ovlivnéné
rostoucimi naklady na vlastni kapital, které v tomto roce ¢inily 10,74 %. Minimum WACC
(7,04 %) bylo zaznamenané v roce 2013. Toto minimum bylo zptisobené nizkymi naklady
na vlastni kapital (pouze 6,41 %). Jedna se o naklady, proto by se Index mé&l snazit
tento ukazatel minimalizovat. Z pribéht pramérnych nakladu WACC je patrné, Ze podnik
vyuzival vlastni zdroje nejefektivnéji v roce 2013. Naopak v roce, kdy dosahoval WACC

maxima, hospodaieni Indexu nebylo zcela efektivni.

Tabulka 16: Ekonomicka pridand hodnota

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
NOPAT 7694 | 11377 | 10432 | 17763 | 19291 | 16121 | 16 551 | 20 414
C 37586| 48571 | 56362 | 70379 101367 | 98193 |112 204|127 363
EVA 2 387 4 359 1207 | 3062 | -4025 | -7067 | -5603 | -3431

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podnika.

Tabulka 16 znazoriiuje vypodet ukazatele EVA. Cisty provozni zisk (NOPAT) po celé
sledované obdobi vykazoval rostouci priibéh. Podnik béhem poslednich sedmi let
zaznamenal rozSifeni své Cinnosti. Z tohoto duvodu je rostouci tendence Ccistého
provozniho zisku spojend s ristem zisku podniku, konkrétné tento ukazatel uvazuje zisk
podniku pied zdanénim. B&hem sledovaného obdobi provozni zisk, ocistény od dani
z ptijmu pravnickych osob, se zvysil témer ttikrat. Podobny rostouci pribéh vykazoval
i kapital (C), ktery v tomto vypoctu zahrnuje vlastni kapital a Cisty pracovni kapital.
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Doporucuje se, aby ekonomicka ptidand hodnota v podniku byla kladna a méla rostouci
prub¢h. Z hlediska ekonomické ptidané hodnoty by cilem Indexu méla byt maximalizace
tohoto ukazatele. Jak je vidét ztabulky 16, do roku 2013 zaznamenavala EVA kladny
kolisajici prabéh. Od roku 2014 ukazatel EVA ma zaporny charakter. Tento stav v podniku
neni zadouci, jelikoz znamena, Ze ve druhé pulce sledovaného obdobi Index netvoii

zadnou ptidanou hodnotu.

EVA
6000
4000 //\
2000 \\//\
o \
2010 2011 2012 2013 \2014 2015 2016 2017 ——EVA

-2000 \
-4000 \ //
-6000 \/

-8000

Obrazek 16: Vyvoj ukazatele EVA

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku

Vyvoj ukazatele EVA znazoriiuje obrazek 14. Je jasn¢ vidét, ze od roku 2011 do roku 2015
ekonomicka ptidana hodnota v Indexu klesala. V obdobi 2011 az 2013 sice EVA
zaznamenala kolisani od 3 000 tis K& az do 4000 tis K¢&, ale vdalsich letech
se toto kolisani pfeménilo ve strmy pokles. Svého minima, které Cinilo — 7 067 tis. K¢,
dosahl tento ukazatel v roce 2015. Po roce 2015 ekonomicka piidana hodnota zacala rist,

ale stale se pohybovala v zapornych hodnotach.

Takto silny propad ekonomické piidané hodnoty je zplsoben piedevSim vysokym
rostoucim tempem pramérnych nakladu na kapital a kapitdlu samotného a pomalejsim

rostoucim tempem ¢istého provozniho zisku.
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5.6  NavrZena doporuceni

Podnik vykazuje vysoké hodnoty vysledku hospodateni z minulych let, ktery b&éhem
sledovanych sedmi let strm¢ rostl. Tato polozka rozvahy v Indexu rostla mnohem
rychlej$im tempem, nez v porovhavaném podniku HOFMANN. Z toho divodu by bylo
vhodné investovat tyto penézni prostiedky do své podnikatelské ¢innosti. Index sidli
v mnoha ¢eskych méstech a posledni dobou se zda, ze Cesky trh je podobnymi personalni
agenturami jiz preplnén. Z tohoto diivodu by podnik mohl uvazovat o rozsifeni svych
sluZzeb naptiklad do sousedniho Némecka, kde je momentéalni nedostatek profesionalni
pracovni sily. Toto rozsifeni nemusi znamenat st€hovani nebo otevirani novych pobocek
v sousednim statu. Mimo jiné Index sidli i v Liberci, ktery se nachzi nedaleko od hranic
s Némeckem. Proto by bylo vhodné investovat finance do navazani obchodnich styku

V novymi partnery pies pobo¢ku podniku v Liberci.

Dal$im doporucenim, které by podniku snizilo ndklady, zvySilo vykonnost a image,
je redukce fluktuace kmenovych zaméstnanct. SniZeni fluktuace zaméstnanci mize Index
provést pomoci nabidky novych benefiti a vyhod. Dale maze Index zkvalitnit budovani
vztahu sounalezitosti mezi samotnym podnikem a zaméstnanci. Redukce fluktuace Indexu
zvysi efektivitu podnikani, naklady a ¢as v€novany nalezeni novych zaméstnanci podnik

muze investovat do jiné ¢innosti.

Vétsina zjisténych ukazateld, se v Indexu nachazi v normé. To je patrné i z porovnani
téchto ukazatelii s podnikem HOFMANN, jehoz podnikani je o néco malo efektivnéjsi
nez v piipadé Indexu. Pouze ukazatel ekonomické piidané hodnoty zaznamenal
V poslednich letech neptiznivy vyvoj. Z tohoto diivodu prace doporucuje Indexu zaméftit
se na optimalizaci tohoto ukazatele, napifiklad pomoci snizeni primérnych ndkladi

na kapital nebo zmény struktury kapitalu.
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Z.Aavér

Cilem této diplomové prace bylo zhodnotit vykonnost podniku Index Noslus, s. r. o.

Vv letech 2010 az 2017 pomoci vybranych ukazateli.

Meéteni vykonnosti podniku dnes, jiz neznamena sledovani pouze finan¢nich ukazatelt.
Pro dosazeni konkurenc¢ni vyhody musi podnik sledovat svou vykonnost
1 pomoci nefinan¢nich metod. Z tohoto diivodu jsou popsané v teoretické casti diplomové
prace finan¢ni i nefinanéni metody hodnoceni vykonnosti podniku. Nasledn¢ diplomova
prace aplikovala nékteré teoretické metody hodnoceni vykonnosti podniku na vybranou

spole¢nost.

Prakticka cast se nejdfive zabyvala horizontdlni a vertikdlni analyzou ucetnich vykazl
podniku Index. Po srovnani ziskanych udaji s podobnym podnikem, bylo zjisténo,
ze podnik Index financuje svlij majetek spiSe z vlastnich zdroji, nez z cizich. Behem
zacatku sledovaného obdobi podnik vykazoval spiSe kolisajici charakter polozky vysledku
hospodareni, ktery se stabilizoval az béhem dvou poslednich let. JelikoZ se jedna o podnik,

zprostiedkovavajici sluzby, nejobsahlejsi polozkou aktiv byl obézny majetek.

Pomoci analyzy rozdilovych ukazateld, bylo zjisténo, Ze v prabéhti sledovaného obdobi,
Index Noslu§ nedisponoval dostatkem penéznich prostiedki na zaplaceni svych
kratkodobych zavazkii. To zplisobilo, ze ukazatel Cistych pohotovych prostiedkii v pritbéhu
siln€ klesal do zapornych hodnot. V budoucnosti mize byt hospodaieni Indexu v ohrozeni,
jelikoz se zapornym pribéhem tohoto ukazatele, pravdépodobné nebude schopny uhradit

své kratkodobé zavazky.

Aplikaci pomérovych ukazatelii, bylo zjisténo, Ze podnik Index Noslu§ se orientuje spise
na konzervativni strategii podnikani. Ukazatele likvidity, kromé pfili§ vysoké pohotové
likvidity, vykazovaly doporoucené optimalni hodnoty. Z toho vyplyva, Ze podnik
Index Noslus je platebné schopny. Vypoétené ukazatele rentability zaznamenavaly rostouci
kladny pribéh, tzn., ze Index Noslu§ hospodafil se svym majetkem efektivné.
Prozkoumanim ukazateli zadluZenosti, bylo zji§téno, Ze podnik Index Noslu§
se zadluzoval ve sledovanych letech méné, neZ porovniavany konkurenéni podnik.

Tento fakt souvisi s tim, Ze Index je mensi spole¢nost, pro kterou je rizikovejsi financovat
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svllj majetek cizimi zdroji. Z hlediska ukazateli aktivity podnik Index Noslu§ vykazoval
o néco horsi hodnoty nez porovnavany konkurenc¢ni podnik. Hodnoty obratu celkovych
aktiv a obratovosti pohledavek v podniku Index zaznamenavala v praiméru o 20 % horsi
vysledky nez stejné hodnoty v konkuren¢nim podniku. Naopak ukazatel obratovosti

zavazku v Indexu vykazoval efektivnéjsi prabéh nez v konkurenéni spole¢nosti.

Dalsi podkapitola praktické ¢asti odpovida na otazku — hrozi-li podniku bankrot? Z tohoto
divodu byla na podnik aplikovana Altmanova analyza a Index davéryhodnosti INOS.
Ze zjisténych vysledkd vykazujicich pozitivni charakter sledovanych ukazateld,
se da vyvodit, Ze Indexu bankrot nehrozi, podnikdni spolec¢nosti generuje doporucené

optimalni hodnoty, které maji rostouci pribéh.

Obsahem posledni kapitoly byla analyza ekonomické ptidané hodnoty. Na rozdil
od piedchozich zjisténych hodnot, nevykazovala ekonomicka pfidana hodnota pozitivni
charakter. Béhem celého sledované obdobi ukazatel EVA zaznamendval klesajici prabéh,
ktery se béhem let 2013 az 2014 dostal do zapornych hodnot. Dobrou zpravou pro podnik
je, ze vroce 2015 se ukazatel EVA odrazil ode dna a zacal rast, tudiz Index Noslus opét
nabird na své hodnoté. 1 pfes zaznamenany rostouci charakter, do konce sledované¢ho
obdobi (do roku 2017) se ale ukazateli ekonomické ptidané hodnoty v Indexu, nepodaftilo

piekonat kladnou hranici.

Ma tedy podnik Index Noslu$ stabilni rostouci vykonnost? Vysledky provedené analyzy
vypovidaji o tom, Ze spole¢nost Index Noslus, s. r. 0. je ve své podnikatelské ¢innosti silny
a perspektivni podnik s vysokym budoucim potencidlem. Jelikoz je Index Noslus$
persondlni zprostiedkovatelska agentura, jejiz velikost je na hranici mezi malym a sttedné
velkym podnikem, nékteré zkoumané ukazatele vykazuji nepatrné odchylky od norem.
Ze zjisténych hodnot ukazatell, jejichz vysledky nesly ve vétSiné piipadi pozitivni
charakter, se da ptfedpokladat, Ze je podnik finanéné zdravy. Zaroven vétSina zjiSténych
vysledkl ukazatel béhem poslednich tii sledovanych let vykazuji rostouci pritbéh. Pokud
bude mit podnik i nadale expanzivni charakter, je velmi pravdépodobné, Ze tento rostouci

prubéh Indexu zajisti v budoucnosti i rostouci ukazatel ekonomické ptidané hodnoty.
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Priloha A: Zkracena rozvaha podniku Index Noslus (v tis. K¢)

Tabulka Al:Zkrécena rozvaha podniku Index Noslus (v tis. K¢)

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
AKTIVA celkem 58772 | 72281 | 86905 | 122768 | 172 124 | 176 159 | 184 049 | 205 571
Dlouhodoby majetek | 12544 | 16353 | 13180 | 13410 | 14592 | 25937 | 25793 | 7437
Dlouhodoby 31 0 0 0 0 0 0 0
nehmotny majetek
Software 31 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny | ) 535 | 1976 | 2658 | 1801 | 2947 | 3236 | 3096 | 1864
majetek
s’gg?osmne movite 1229 | 1646 | 2658 | 1891 | 2947 | 3236 | 3096 | 1864
Nedokonceny
dlouhodoby hmotny 707 330 0 0 0 0 0 0
majetek
Dlouhodoby financni | 1, o00 | 14377 | 10522 | 11519 | 11645 | 22701 | 22697 | 5573
majetek
Jiny dlouhodoby fin. | 107 | 14377 | 10522 | 11519 | 11645 | 0 0 0
majetek
Obé7n4 aktiva 44867 | 54802 | 72586 | 107 933 | 155 475 | 148 845 | 157 292 | 195 681
Dlouhodobe 145 | 145 | 145 | 145 | 139 84 | 145999 | 165 563
pohledavky
Dlouhodobe 145 | 145 | 145 | 145 | 139 0 0 0
poskytnuté zalohy
Kratkodobe 38320 | 49805 | 64609 | 102 235 | 154 279 | 141 806 | 145 999 | 164 854
pohledavky
Pohledavkyz 37831 | 49467 | 63894 | 101231 | 153 892 | 140 333 | 144 288 | 146 712
obchodnich vztaha
Pohledavky ostatni 0 0 0 0 0 1373 1711 | 18142
Stat - dafiove 0 0 0 0 0 540 | 669 | 17142
pohledavky
Kratkodobé poskytnuté | 192 | 235 | 374 | 312 | 440 | 340 | 377
zalohy
Dohadné ucty aktivni 0 0 228 0 0 67 0 177
Jiné pohledavky 274 146 252 630 75 326 702 446
Kratkodoby finanéni | ¢ /o | 450 | 7832 | 5553 | 1057 | 13468 | 21654 | 30118
majetek
Penize 224 | 226 | 320 | 5533 | 475 | 7039 | 11203 | 740
Uéty v bankéch 6178 | 4626 | 7512 0 582 | 6429 | 10361 | 29378
Casové rozliseni 1361 1126 1139 1425 2 057 1377 964 2 453
PASIVA celkem 58772 | 72281 | 86905 | 122 768 | 172 124 | 176 159 | 184 049 | 205 571
Vlastni kapital 38651 | 48044 | 56484 | 70817 | 86453 | 99567 | 113 168 | 129 816
ZAkladnf kapital 200 | 200 | 200 | 200 | 200 | 200 | 200 | 200
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Kapitalové fondy 3 3 3 3 3 3 3 3
Rezervni fondy,

nedglitelny fond 20 20 20 20 20 20 20 20

a ostatni fondy ze zisku

Vysledek hospodafeni | 31724 | 38430 | 47797 | 50260 | 70594 | 86230 | 99 343 | 112 945
z minulych let

Vysledek hospodaieni

b&zného 6706 | 9391 | 8464 | 14334 | 15636 | 13114 | 13602 | 16 648
ucetniho obdobi

Cizi zdroje 20062 | 22821 | 29641 | 51948 | 85671 | 76589 | 70881 | 75 755
Dlouhodobé zavazky | 237 237 237 237 237 237 0 0
Kratkodobé zavazky | 19825 | 22584 | 29404 | 50964 | 68700 | 76589 | 70881 | 75755
Kratkodobe piijaté 0 0 0 0 0 0 146 0
zalohy

Zavazky z obchodnich | 5o | 51 | 1087 | 2056 | 3926 | 1588 | 1599 | 1345
vztahll

Zavazky ke 0 0 0 0 0 237 | 237 | 287
spole¢nikiim

Zzavazky k 9958 | 10606 | 14252 | 23460 | 31128 | 30078 | 27533 | 36559
zamestnancum

Zavazky za socialniho

zabezpeteni 4573 | 5149 | 7281 | 12671 | 17129 | 16621 | 15194 | 20 544
a zdravotniho pojisténi

Stat - dafové zdvazky a| 4 4e5 | 5723 | 6157 | 11714 | 14890 | 26203 | 24423 | 14 459
dotace

Dohadné ucty pasivni 191 184 221 340 282 273 153 701
Zavazky po Ihite 0 0 0 39 5 650 | 1121 | 375
splatnosti

Jiné zavazky 54 363 406 723 | 1345 | 1589 | 1596 | 1880
Bankovni dvéry a 0 0 0 747 | 16734 | 0 0 0
vypomaoci

Casové rozliSeni 59 1416 | 780 3 0 3 0 0

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazl podniku.
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Piiloha B: Zkraceny vykaz ziskia a ztrat podniku Index Noslu$§

(v tis. K&)

Tabulka Bl:Zkraceny vykaz ziskt a ztrat v podniku Index Noslus (v tis. K¢)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Vykony 149484 | 210846 | 249082 | 400767 | 600148 | 636830 | 617980 | 614302
Trzby za prodej

vlastnich vyrobkiia | 149484 | 210846 | 249082 | 409767 | 600148 | 636830 | 617980 | 614302
sluzeb

Vykonova spotfeba | 10687 | 10854 | 11356 | 12351 | 15209 | 17226 | 19318 16 377
Spotfeba materidlu | | ;o) 183% | 2165 | 2542 | 3151 | 3023 2 660 2381
aenergie

Sluzby 9 095 9018 9101 9809 | 14203 | 12056 | 16658 13 996
Pidana hodnota 138797 | 199992 | 237726 | 397416 | 584939 | 619604 0 0
Osobni naklady 132009 | 189764 | 228745 | 383444 | 569756 | 610399 | 592745 | 715895
Mzdové naklady 100002 | 143116 | 172028 | 285427 | 423323 | 453504 | 440408 | 532480
;‘gk'ady na SPa 30524 | 44592 | 53926 | 93010 | 139247 | 146636 | 152337 183 415
Socialni naklady 1483 2 056 2791 5007 7186 8 259 8084 8076
Dané a poplatky 114 114 103 100 113 115 134 159
gﬁl‘?\;lsy DHM a 221 688 1257 | 1459 | 1467 | 1839 2108 1679
Trzby z prodeje

DM 26 0 76 19 476 0 0 15

a materialu

Zustatkova cena

prodaného DM a 0 0 119 0 141 0 0 0
materialu

Zména stavu

rezerv a

opravnych polozek

Vv

orovozni oblasti -965 33 364 0 -39 -428 0 0

a komplexnich

nakladu

pristich obdobi

\?;r:gg;' I 2 401 3443 | 4854 | 6450 | 8590 | 12900 | 16246 144 695
Ostatni provozni

naklady 1909 1853 1985 2564 | 3643 | 4523 4260 4118
Provozni VH 10 983 7603 | 10083 | 16318 | 18924 | 16056 | 15888 20 608
Vynosové Uroky 178 547 538 429 354 545 763 301
Nakladové troky 0 12 0 1 49 43 6 6
Ostatni finanéni

vonosy 164 162 175 1203 248 143 133 141
S 250 302 637 185 185 579 226 629
naklady

Finan&ni VH 92 395 76 1446 368 66 664 193
Dai z prijmi za

bé&mou 989 1987 1968 3431 3656 3008 2 950 3767
¢innosti

VH pied zdanénim | 7695 11378 | 10433 | 17764 | 19292 | 16122 | 16552 20 415
VH po zdanéni 6706 9 391 8465 | 14333 | 15636 | 13114 | 13602 16 648
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Piiloha C: Zkracena rozvaha podniku HOFMANN (v tis. K¢)

Tabulka C1:Zkracena rozvaha podniku HOFMANN (v tis. K¢)

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
AKTIVA celkem 27434 | 36783 | 50026 | 74325 | 81050 | 89745 | 86 732 | 90 852
Dlouhodoby majetek 1218 | 1828 | 1837 | 2146 | 3959 | 5600 | 5353 | 5487
Obé&Zna aktiva 25911 | 34484 | 47850 | 71434 | 76192 | 83237 | 79661 | 83 885
Dlouhodobé pohledavky 0 103 863 456 478 339 192 539
Ostatni pohledavky 25911 | 34381 | 46987 | 70978 | 75714 | 82898 | 79 469 | 83 346
Kratkodoby finan¢ni

majetek 7752 | 15263 | 17013 | 27332 | 27 674 | 21077 | 26 640 | 20 915
Penize 8 38 130 156 320 347 277 583
Utty v bankéch 7744 | 15225 | 16883 | 27176 | 27354 | 20 730 | 24 363 | 20 332
Ostatni aktiva 305 471 339 745 899 908 | 1718 | 1480
PASIVA celkem 27434 | 36783 | 50026 | 74325 | 81050 | 89745 | 86 732 | 90 852
Vlastni zdroje 12089 | 20301 | 25759 | 39447 | 47 275 | 52571 | 53004 | 55310
Zakladni kapital 100 100 100 100 100 100 100 100
Ostatni kapitalové fondy 345 345 345 345 345 345 345 345
Zakonny rezervni fond 10 10 10 10 10 10 10 10
Nerozdéleny zisk minulych

let 4121 | 11755 | 19846 | 24649 | 38992 | 46820 | 52116 | 52 548
Vysledek hospodateni béz.

obdobi 7513 | 8091 | 5458 | 14343 | 7828 | 5296 | 433 | 2307
Cizi zdroje 14656 | 15652 | 23499 | 34395 | 33627 | 37148 | 33728 | 35542
Rezervy 1726 | 1622 | 5079 | 3487 | 2669 | 2012 | 1254 | 1486
Kratkodobé zavazky 121930 | 14030 | 18420 | 30908 | 30958 | 35136 | 32 474 | 34 056
Bankovni uvéry a vypomoci 0 830 768 483 148 26 0 0

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazl podniku.
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Piiloha D: Zkraceny vykaz ziski a ztrat podniku HOFMANN

(v tis. K&)

Tabulka D1:Zkraceny vykaz ziski a ztrat podniku HOFMANN (v tis. K¢)

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Vykony 96 459 | 155 744 | 201 143 | 288 565 | 319 624 | 358 283 | 319 368 | 328 324
Trzby za prodej
vlastnich vyrobkii a 96 459 | 155 744 | 201 143 | 288 565 | 319 624 | 358 283 | 319 368 | 328 324
sluzeb
Osobni naklady 76 478 |132405| 172900 | 249 657 | 281 082 | 323 311 | 297 913 | 304 673
Provozni VH 9481 | 10347 | 6956 | 17418 | 9919 | 7504 | 962 | 3360
Finan¢ni VH 4 2132 | -104 246 40 319 | -106 | -39
Dai z prijmil za béZnou | 1 o5 | 5154 | 1394 | 3321 | 2131 | 1889 | 423 657
cinnosti
VH pied zdanénim 9485 | 10215 | 6852 | 17664 | 9959 | 7185 | 856 | 2964
VH po zdanéni 7513 | 8091 | 5458 | 14343 | 7828 | 5296 | 433 | 2307

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt podniku.

97




	ec51f4177352be5cde689530f1b42120844f6474ebef8afe9b062c1c62e65495.pdf
	ec51f4177352be5cde689530f1b42120844f6474ebef8afe9b062c1c62e65495.pdf
	ec51f4177352be5cde689530f1b42120844f6474ebef8afe9b062c1c62e65495.pdf
	ec51f4177352be5cde689530f1b42120844f6474ebef8afe9b062c1c62e65495.pdf
	Seznam obrázků
	Seznam tabulek
	Seznam zkratek
	Úvod
	1. Výkonnost podniku
	1.1 Vývoj metod měření výkonnosti

	2.  Finanční analýza
	2.1 Absolutní ukazatele
	2.2 Rozdílové ukazatele
	2.3 Poměrové ukazatele
	2.3.1 Ukazatele likvidity
	2.3.2 Ukazatele rentability
	2.3.3 Ukazatele zadluženosti
	2.3.4 Ukazatele aktivity
	2.3.5 Ukazatele kapitálového trhu

	2.4 Du pont rozklad
	2.5 Index důvěryhodnosti IN
	2.6 Altmanův Model

	3.  Moderní metody řízení výkonnosti
	3.1 Klíčové ukazatele výkonnosti
	3.2 Ekonomická přidaná hodnota
	3.2.1 Metoda oceňování kapitálových aktiv

	3.3 Benchmarking
	3.3.1 Druhy benchmarkingu
	3.3.2 Modely benchmarkingu
	3.3.3 Model APQC
	3.3.4 EFQM Model Excelence

	3.4 BalancedScorecard (BSC)
	3.4.1 Vymezení cílů a cílových hodnot
	3.4.2 Vymezení měřítek
	3.4.3 Finanční perspektiva
	3.4.4 Zákaznická perspektiva
	3.4.5 Perspektiva vnitropodnikových procesů
	3.4.6 Perspektiva učení se a růstu


	4.  Společnost Index Nosluš s.r.o.
	4.1 Hlavní směry činnosti
	4.2 Organizační struktura v podniku

	5.  Hodnocení výkonnosti vybraného podniku
	5.1 Analýza absolutních ukazatelů
	5.1.1 Horizontální analýza
	5.1.2 Vertikální analýza

	5.2 Analýza rozdílových ukazatelů
	5.3 Analýza poměrových ukazatelů
	5.3.1 Ukazatele likvidity
	5.3.2 Ukazatele rentability
	5.3.3 Ukazatele zadluženosti
	5.3.4 Ukazatele aktivity

	5.4 Soustavy ukazatelů
	5.4.1 Du Pont rozklad
	5.4.2 Index IN05
	5.4.3 Altmanův model

	5.5 Ekonomická přidaná hodnota
	5.6 Navržená doporučení

	Závěr
	Seznam použité literatury
	Seznam příloh
	Příloha A: Zkrácená rozvaha podniku Index Nosluš (v tis. Kč)
	Příloha B: Zkrácený výkaz zisků a ztrát podniku Index Nosluš (v tis. Kč)
	Příloha C: Zkrácená rozvaha podniku HOFMANN (v tis. Kč)
	Příloha D: Zkrácený výkaz zisků a ztrát podniku HOFMANN (v tis. Kč)


