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Anotace

Diplomova prace se zaméfuje na zhodnoceni finanéniho zdravi spolecnosti
prostiednictvim metod finan¢ni analyzy a analyz interniho a externiho okoli podniku.
Finan¢ni analyza bude provedena pomoci analyzy soustav ukazatelii a dale pomoci
analyzy absolutnich, pomérovych a rozdilovych ukazateli. Na zéklad¢ zjisténych

skutecnosti budou navrzena feSeni, kterd by mohla stavajici situaci spole¢nosti zlepsit.

Annotation

The Diploma thesis is focused on evaluation the financial health of company by
methods of financial analysis. Financial analysis will be performed by analyzing ratio
system and further using analysis of absolute, ratio and differential indexes. The
solutions for the company will be based on the results of financial analysis, which could

help to improve actual situation of company.
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Uvod

Finan¢ni analyza je soucasti podnikového fizeni. Poskytuje uzivateli informace
0 finan¢nim zdravi podniku, poukazuje na problematické oblasti podniku, poméha

uzivateli v jeho rozhodovéni.

V prvni casti diplomové prace budou zpracovana teoretickd vychodiska, ze kterych

bude Cerpano pii zpracovani analyz vybrané spole¢nosti.

Druha ¢ést prace se bude zaméfena na analyzu spole¢nosti. Nejprve bude provedena
analyza obecného okoli pomoci metody SLEPTE. Jako druhé analyza bude zpracovana
analyza oborového okoli. Pro tuto analyzu bude pouzit Porteriv model péti sil. Jako
posledni analyza bude zpracovéna analyza spolecnosti prostfednictvim modelu 78S.
Poznatky z téchto analyz pak budou shrnuty ve SWOT analyze. Pomoci soustav
ukazatelti, absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatelii bude zpracovana finan¢ni
analyza spolecnosti. Nejprve budou zpracovany soustavy ukazateld, které odhali
zakladni finanéni zdravi spolecnosti. Dale bude zpracovana analyza absolutnich
ukazatelti, tedy analyza ucetnich vykazi pomoci horizontdlni a vertikalni analyzy.
Rozdilové ukazatele pak odhali, zda spolec¢nost disponuje finanénimi rezervami, které
by mohla pouzit ke kryti ne¢ekanych udalosti. Po analyze rozdilovych ukazatelt bude
nasledovat analyza pomérovych ukazatelii. Do této skupiny ukazateli patii ukazatele
rentability, likvidity, zadluzenosti a aktivity. Ukazatelé rentability pak odhali, zda je
podnik pro ziskovy z pohledu celkového, vlastniho a dlouhodobého kapitalu a takeé
z pohledu trzeb. Ukazatelé likvidity pak odhali, zda je spolecnost schopna splacet své
zavazky. Ukazatelé zadluZenosti ukézi jakym zpisobem je spolecnost financovédna
predevsim, tedy zda je financovédna cizim nebo vlastnim kapitdlem. Ukazatelé aktivity
zjiStuji obratkovost a dobu obratu vybranych poloZek rozvahy a vykazu zisku a ztrat.
Vysledky, které¢ finan¢ni analyza poskytuje, musi byt porovnany bud s oborovymi
pruméry, doporuc¢enymi hodnotami, a nebo nejvétsimi konkurenty, abychom odhalily

zda je spolecnost v poradku, nebo se potyka s problémy.

Posledni, tieti ¢ast této prace bude zaméfena na ndvrhy feSeni jednotlivych problémd,

které odhali finan¢ni analyza a analyzy spolecnosti.



Vymezeni problému a cile prace

Financ¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Pomaha
odhalit, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda
vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen vcas splacet své zavazky a celou fadu
dal§ich vyznamnych skutecnosti. Priibéznd znalost finan¢ni situace firmy umoziuje
manazerim spravné se rozhodovat pii ziskdvani financnich zdroji, pfi stanoveni
optimalni finan¢ni struktury, pii alokaci volnych penéznich prostiedku, pti poskytovani
obchodnich uvért, pii rozdélovani zisku apod. Znalost finan¢niho postaveni je nezbytna
jak ve vztahu k minulosti tak pro odhad a prognézovani budouciho vyvoje. Tézko si 1ze
predstavit kvalitniho manazera podniku, ktery nema ptedstavu o tom, jaké rentability
jeho podnik dosahuje, jakd je primérnd doba splatnosti pohledavek, jakou ptidanou

hodnotu vytvareji jeho zaméstnanci apod. (4)

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti finanéniho fizeni, protoze pusobi jako zpétna
informace o tom, kam podnik v jednotlivych oblastech dosel, vem se mu jeho
ptedpoklady podatilo splnit a kde naopak doslo v minulosti, nelze nijak ovlivnit,
vysledky finanéni analyzy vSak mohou poskytnout cenné informace pro budoucnost
podniku. Vysledky finan¢ni analyzy slouzi nejenom pro vlastni potfebu firmy, ale
| pro uzivatele, ktefi nejsou soucasti podniku, ale jsou s nim spjati hospodaisky,

finan¢né apod. (4)

Hlavnim cilem diplomové prace je vyhodnotit finan¢ni zdravi podniku. Hlavniho cile

bude dosazeno diky splnéni dil¢ich cilt.

Prvnim z dil¢ich cilu této prace je prostudovat teoretické podklady, na jejichz zakladé
bude nasledné zpracovana prakticka ¢ast diplomové prace. Ukolem v této ¢asti prace je
seznamit se S teoretickym zakladem pro analyzu firemniho okoli firmy, jak externi tak
| interni, dale se zpusoby zpracovani finan¢ni analyzy podniku. Teoretické poznatky

budou shrnuty v kapitole Teoreticka vychodiska prace.

Druhym dil¢im cilem prace je sezndmeni Se Sdanou firmou, jeji historii a

charakteristikou.
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Dal$im bodem v postupu pii zpracovani diplomové prace je seznameni se s okolim
spole¢nosti. Proto na zdkladé ziskanych teoretickych znalosti bude provedena interni a

externi analyza firmy.

Hlavnim a stézejnim cilem celé diplomové prace je zpracovani financni analyzy
spoleCnosti S ohledem na provedenou analyzu okoli podniku. Tato analyza bude
zpracovana na zakladé teoretického zakladu, ktery je zpracovan v teoretické Casti této

prace.

Poslednim dil¢im cilem je pak vyhodnoceni vysledk, které poskytla finan¢ni analyza, a

navrzeni feSeni problémd, kterd povedou ke zlepSeni finan¢ni situace podniku.
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1 Teoreticka vychodiska prace

V této Casti diplomové prace, bude zpracovan teoreticky zaklad, na jehoz zéklad¢ bude

zpracovana analyticka cast.

Ukolem této kapitoly je obeznamit se s teorii analyzy okoli podniku, at’ uZ se jedna
0 Porterovu péti faktorovou analyzu podniku, SLEPTE analyzu, interni analyzu podniku
¢1 SWOT analyzu. Dalsim podkapitolou je pak teorie vztahujici se k finan¢ni analyze
podniku. Bude rozebran teoreticky zaklad pro soustavy ukazateli, absolutnich,

rozdilovych a pomérovych ukazatelt.

1.1 Analyza okoli podniku

Mezi analyzy podnikového okoli fadime SLEPTE analyzu, Porterovu péti faktorovou

analyzu a interni analyzu podniku.

Pii analyze vngjsiho okoli podniku vymezujeme trendy, které mohou v budoucnu

ovlivnit firmu. (21)

1.11 SLEPTE analyza

Radime zde analyzu Socialnich, Legislativnich, Ekonomickych, Politickych,

Technologickych a Ekologickych faktort.

SOCIALNi FAKTORY

K socidlnim faktorim fadime napiiklad demografické charakteristiky (velikost
populace, vékova struktura, pracovni a kariérni preference, geografické rozdéleni),
socidlné-kulturni aspekty (socialni hodnoty, populacni politika, zivotni troven, rasova
rovnost), makroekonomické charakteristiky trhu prace (rozdéleni piijmd, mira
nezaméstnanosti) a dostupnost pracovni sily a pracovni zvyklosti (dostupnost
potencialnich zaméstnancii s pozadovanymi schopnostmi a dovednostmi, existence
vzdélavacich instituci schopnych poskytnout potiebné vzdélani, diversita pracovni sily,

mobilita potencialnich zaméstnanct, pozadavky na kvalitu pracovni sily). (21)
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LEGISLATIVNI FAKTORY

Analyza legislativnich faktorti uvazuje existenci a funkcénost podstatnych norem jako
jsou napt. obchodni zakonik, danové zékony, antitrustové zakony, deregula¢ni opatient,
legislativni vymezeni konkurencniho chovéani a legislativni omezeni. Dulezitym
faktorem pak je i nehotova legislativa, kterd mozna ovlivni déni v budoucnosti. Dalsi
faktory, které se zde obecné projevuji je funkénost soudd, vymahatelnost prava,

patentova ochrana a autorska prava, vnimani korupce, kriminalita apod. (21)

EKONOMICKE FAKTORY

Pti hodnoceni ekonomickych faktori se zaméfujeme predevS§im na miru inflace,
urokovou miru, obchodni deficit nebo ptebytek, rozpoctovy deficit nebo prebytek, vysi

HDP a HDP na jednoho obyvatele a jeho vyvoj, ménovou stabilitu. (21)

POLITICKE FAKTORY

Analyzou politickych faktort hodnotime politickou stabilitu, politicky vliv stakeholders
a hodnoceni externich vztahll. Zamétuje se hlavné na formu a stabilitu vlady, klicové
organy vlady, politickou stranu u moci a jeji opozici, budouci vyhledy tykajici se
udrzeni nebo pfedani sily, existence a vliv politickych osobnosti, postoj vii¢i privatnim
a zahrani¢nim investicim, postoj vici privatnimu sektoru, politicko-ekonomické zdroje
nestability, zahrani¢ni konflikty, regionalni nestabilita, zaclenéni zemé do politicko-

ekonomickych seskupeni. (21)

TECHNOLOGICKE FAKTORY

Mezi analyzované technologické faktory fadime naptiklad stavajici uroven
technologického rozvoje, vladni a privatni podporu technologického rozvoje, existenci
externiho tlaku na technologicky rozvoj, vyrazné technologické inovace ovlivilujici
dané odvétvi, potieba inovace stavajicich procesii a prostiedkii. Radime zde
I technologickou gramotnost, nebo-li vybavenost firem a domacnosti a Groven Skolstvi

z pohledu vybaveni. (21)

EKOLOGICKE FAKTORY

Mezi ekologické faktory fadime pfirodni a klimatické vlivy, externi ekologické tlaky a

legislativni omezeni. (21)

13



1.1.2 Porterova analyza

Chovani podniku neni urceno pouze konkurenci, ale taky chovanim odbératelti a
dodavatelti, substituénim zbozim a potencionalnimi novymi konkurenty. Téchto pét

konkurenénich faktorii zachycuje Porteriv model péti sil. Jsou to:

Hrozba vstupu novych firem do odvétvi.
Soupefeni mezi stavajicimi firmami.
Hrozba néhrazek (substitutl).

Dohadovaci schopnosti kupujicich.

a c w N

Dohadovaci schopnosti dodavatelt. (2)

HROZBA VSTUPU NOVYCH FIREM DO ODVETVI

Vzdy existuje hrozba vstupu dalSich firem do odvétvi. Je nutné védét, jak moc jsou
ohrozeny zajmy firmy se vstupem nového konkurenta. Pfi vstupu a vystupu do odvétvi
muze firma narazit na rizné bariéry. Pfi vstupu do odvétvi se spole¢nost miize setkat
S nasledujicimi bariérami — diferenciaci, rozsahem produkce, distribu¢ni kandly,

nakladovymi vyhodami, reakci konkurentti, regulaénimi opatienimi a dal$imi. (21)

SOUPERENI MEZI STAVAJiCIMI FIRMAMI

At uZ spolecnost plsobi na lokdlnim ¢i exportnim trhu vzdy s konkurenci srovnava
trzni podily, nabidku vyrobkii a cenovou konkurenceschopnost. DalSimi faktory, které
spolecnost zohlediuje pii analyze stavajici konkurence, jsou efektivnost prodeje a
distribuce, reklama a propagace, charakteristika konkuren¢niho chovani konkurent a

vyrobni kapacity. (21)

HROZBA SUBSTITUTU

U hrozby nahrazek feSime zékladni otazku, zda substituty existuji nebo ne. U odpoveédi
na tuto otdzku zalezi na tom, jak Siroce chapeme pojem konkurence. Nebezpeci je
V tom, Ze se substituty mohou stit vyznamnym konkurentem, aniz by si toho firma
vS§imla. Je tedy nutné, aby spolecnost kladna vysoké naroky na znalost preferenci

zakaznikd. Rust sily substitutti maze vést firmu ke zménam v diversifikaci. (21)

14



DOHADOVACI SCHOPNOSTI KUPUJICiCH
Mezi kupujici fadime spotiebitele, obchodni firmy a primysl a instituce.

Pti celkovém hodnoceni odvétvi sledujeme piedev§im vyvoj prodeje a chovani
zékaznikti. U lokélnich trhii a potencidlnich exportnich trhi sledujeme naptiklad
velikost a vyvoj trhu, trzni podil firmy a konkurence, ndkupni chovani zékaznikd,

marketingové a distribu¢ni kanaly a vnimani firmy ze strany zékaznika. (21)

DOHADOVACi SCHOPNOSTI DODAVATELU

U hodnoceni dohadovacich schopnosti dodavateli bereme v uvahu napiiklad
dostupnost, spolehlivost, flexibilitu a zavislost dodavateli, moznost integrace

dodavatelti do obchodni ¢i vyrobni strategie firmy a moznost nahrazeni dodavatele. (21)

1.1.3 Interni analyza podniku

K hlavnim faktorim uspéchu patii strategie a struktura firmy, spolupracovnici ve firmé,
jejich schopnosti, styl fizeni firmy, systémy a postupy ve firmé¢, sdilené hodnoty

(kultura) firmy. Tyto faktory uspéchu definuji ramec 7S faktord firmy McKinsey. (6)

STRATEGIE FIRMY

Strategii  firmy charakterizujeme dlouhodobou orientaci firmy, dlouhodobym
zamySlenym sméfovanim firmy k jednomu cili nebo k mnoZin¢ cili a konkrétnimi

moznostmi firmy v daném prostiedi, které umoznuji tyto cile uskute¢novat. (6)

ORGANIZACNI STRUKTURA FIRMY

Zakladnim poslanim organizacni struktury je rozdélit optimalné tkoly, kompetence a

pravomoce mezi pracovniky organizace. Tyto struktury se postupné vyvinuly v nékolik

vvvvv r

zakladnich typt, pro néz je charakteristicky vyvoj od jednodussi ke slozitéjsi. (6)

INFORMACNI SYSTEMY

Informacnimi systémy jsou vSechny informacni procedury, které v organizaci probihaji.

V organizacich se dnes pouZzivd kombinace ,,ru¢nich® a automatizovanych zpusobt
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zpracovani informaci, pfi¢emz mira automatizace se smérem k vy$Sim trovnim fizeni

snizuje. (6)

STYL RiZENi

Za klasickou typologii stylt vedeni je povazovano ¢lenéni na styly autoritativni
(vylucuje participaci ostatnich pracovnikti na fizeni firmy), demokratické (spojen s vyssi
mirou participace podfizenych na fizeni firmy) a laissez-faire (ponechava pracovnikiim

zna¢nou volnost). (6)

SPOLUPRACOVNICI

Lid¢ jsou hlavnim zdrojem zvySovani vykonnosti firmy. Jednou ze zakladnich
manazerskych dovednosti kazdého uspésného manazera je ovladat uméni vhodné jednat
se spolupracovniky. Spolupracovnici jsou téz hlavnim provoznim rizikem. Velka
pozornost musi byt v€novana motivaci spolupracovnikii, a to jak manazerfi, tak

vykonnych pracovniku. (6)

SDILENE HODNOTY FIRMY (FIREMNi KULTURA)

Kulturou firmy je myS$len souhrn pfedstav, mytd, pfistupt a hodnoto ve firmé vSeobecné
sdilenych a relativné dlouhodob¢ udrzovanych. Kultura charakterizuje vnitini atmosféru
firmy, je to urCity produkt, ktery je vysledkem mysleni lidi ve firmé a ¢innosti ve firmé

provozovanych. (6)

SCHOPNOSTI

Ve firmé by mél byt vyvijen tlak na rozvoj nejenom technické a vyrobni kvalifikace
personalu, ale i vyvijen tlak na manazery, ktery povede ke zvyseni ekonomické, pravni

a informatické gramotnosti personalu celé firmy. (6)
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1.2 SWOT analyza

Podle Stredoevropského centra pro finance a management (17) je SWOT analyza typ
strategické analyzy stavu firmy, z hlediska jejich silnych stranek, slabych stranek,
prilezitosti a hrozeb, ktery poskytuje podklady pro formulaci rozvojovych sméra a

aktivit, podnikovych strategii a strategickych cili.

Analyza silnych a slabych strdnek se zaméfuje pfedevSim na interni prostiedi firmy,
na vnitini faktory podnikani. Silné a slabé stranky jsou obvykle méfeny internim
hodnoticim procesem nebo srovnadvanim s konkurenci. Silné a slabé stranky podniku

jsou ty faktory, které vytvareji nebo naopak snizuji vnitini hodnotu firmy. (17)

Naproti tomu hodnoceni piilezitosti a ohrozeni se zaméfuje na externi prostiedi firmy,
které podnik nemuze tak dobtfe kontrolovat. Piestoze podnik nemuze externi faktory
kontrolovat, miize je alesponn identifikovat pomoci napiiklad vhodné analyzy

konkurence, ¢i SLEPTE analyzy okoli podniku. (17)

1.3 Finan¢ni analyza

Existuje celd tada zplsobl, jak definovat pojem financni analyza. Nejvystiznéjsi
definici je vSak ta, kterd tikd, ze finan¢ni analyza ptedstavuje systematicky rozbor
ziskanych dat, kterou jsou obsazeny piedevs§im v tcetnich vykazech. Finan¢ni analyzy
V sob¢ zahrnuji hodnoceni firemni minulosti, sou€asnosti a ptedpovidani budoucich

finan¢nich podminek. (7)
Finan¢ni analyza ma sviij smysl z ¢asového pohledu ve dvou rovinéch:

- Prvni rovina - ohlizime se do minulosti a mame Sanci hodnotit, jak se firma
vyvijela aZ do soucasnosti, pfi¢emZ kritérii hodnoceni je moZzno nalézt celou
fadu.

- Druha rovinou - finan¢ni analyza nam slouzi jako zéklad pro finan¢ni planovani
ve vSech Casovych rovindch. UmoZzni ndm proto jak planovani kratkodobé
spojené s béznym chodem firmy, tak 1 pldnovani strategické souvisejici

s dlouhodobym rozvojem firmy. (7)
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Ve finan¢ni hodnoceni podniku se uspé$né uplatiiuji metody financni analyzy jako
nastroj finan¢niho managementu nebo ostatnich uzivateli. Klasickd finan¢ni analyza

obsahuje dv¢ navzajem propojené casti:

a) kvalitativni - tzv. fundamentalni analyza je zaloZena na rozsahlych znalostech
vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy,
na zkusenostech odbornikd, jejich subjektivnich odhadech i citu pro situace a
jejich trendy.

b) Kkvantitativni - tzv. technicka analyza pouziva matematickych, statistickych a
dalsich algoritmizovanych metod ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych

dat s naslednym ekonomickym posouzenim vysledki. (9)

Mezi uzivatele finan¢ni analyzy patii manazefi, investofi, banky a jini véfitelé,
obchodni partneti (odbératelé¢, dodavatelé¢), zaméstnanci, stdit a jeho orginy a

konkurenti. (1)

1.3.1 Soustavy ukazateli

Finanéné ekonomickou situaci podniku lze analyzovat pomoci znac¢ného poctu
rozdilovych a pomérovych ukazatelii. Nevyhodou vsak je, ze jednotlivé ukazatele maji
. 1 ) o N
samy o sobé omezenou vypovidaci schopnost, nebot’ charakterizuji pouze urcity tsek
¢innosti podniku. K posouzeni jeho celkové financni situace se proto vytvari soustavy
ukazatelll oznaCované také Casto jako analytické systémy nebo modely finan¢ni
analyzy. Rostouci pocet ukazateli v souboru umoznuje detailngjs$i zobrazeni financné-
ekonomické situace podniku, avsak soucasné velky pocet ukazateli zt€Zuje orientaci a

zejména vysledné hodnoceni podniku. (9)

Souhrnné indexy hodnoceni maji za cil vyjadfit souhrnnou charakteristiku celkové
finanén¢ ekonomické situace a vykonnosti podniku pomoci jednoho C¢isla. Jejich
vypovidaci schopnost je niz$i a jsou vhodné pouze pro rychlé a globalni srovnani fady

podniki a mohou slouzit jako orienta¢ni podklad pro dal$i hodnoceni. (7)
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Pti vytvareni soustav ukazatelii se rozliSuji:

a) Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateli - typickym ptikladem jsou
pyramidové soustavy, které slouzi k identifikaci logickych a ekonomickych
vazeb mezi ukazateli jejich rozkladem

b) Ulelové vybéry ukazateli - jsou sestavované na bazi komparativné-
analytickych nebo matematicko-statistickych metod. Cilem je sestavit takové
vybéry ukazatell, které by dokazaly kvalitné diagnostikovat finan¢ni situaci
podniku, resp. predikovat jeho krizovy vyvoj. Podle ucelu jejich pouziti se
vybéry ¢leni na:

a. Bonitni modely - snazi se pomoci jednoho syntetického ukazatele
(vybéru nékolika malo ukazatelll), ktery nahrazuje jednotlivé analytické
ukazatele riiznych vypovidacich schopnosti, vyjadfit finan¢ni situaci
resp. pozici podniku (mezipodnikové srovnavani).

b. Bankrotni modely - piedstavuji jakési systémy vcasného varovani,
nebot’ podle chovani vybranych ukazateli indikuji pfipadné ohroZeni

finan¢niho zdravi podniku. (9)

1.3.1.1 Du Pont diagram

Piikladem pyramidové soustavy ukazatelli je rozklad ukazatele rentability vlastniho
kapitalu (ROE. Leva strana diagramu odvozuje ziskovou marzi. Odspodu jsou secitany
nakladové polozky a jejich odeétenim od trzeb se ziska Cisty zisk. Ziskova marze se
vypocita jako zisk déleny trzbami. Je-li ziskovd marze nizka, nebo vykazuje-li klesajici

tendenci, je tieba se zaméfit na analyzu jednotlivych druhti nékladu. (9)

Prava strana Du-Pont rozkladu je ukazatel pakového efektu ¢ili prevracené hodnoty
k equity ratio. Budeme-li ve vétsim rozsahu vyuzivat cizi kapital, mizeme za urcitych
okolnosti dosdhnout vysSich hodnot rentability vlastniho kapitalu. Pozitivni vliv
zadluzenosti se projevi pouze tehdy, bude-li firma v ramci své produkce generovat

takovy zisk, aby vykompenzoval vyssi nakladové uroky. (7)
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ROE

ROA ><

Ziskova marze X Obrat aktiv

Fin. paka

EAT Triby Trzby

/ /

Aktiva

Trzby TUplné naklady Obéma aktiva

Stila a ost. akava

Obrazek 1: Du Pont diagram (Zdroj: Upraveno dle (9))

1.3.1.2 Index davéryhodnosti ceského podniku

U indexu IN jde o vysledky analyzy 24 vyznamnych matematicko-statistickych modelt

podnikového hodnoceni apraktické zkuSenosti z analyz vice neZ jednoho tisice ¢eskych

firem. (7)

Model IN je vyjadfen rovnici, v niZ jsou zafazeny pomérové ukazatele zadluzenosti,

rentability, likvidity a aktivity. Kazdému z téchto ukazateli je pfifazena vaha, ktera je

vazenym prumérem hodnot tohoto ukazatele v odvétvi. Z toho vyplyva, Ze tento model

ptihlizi ke specifikiim jednotlivych odvétvi. (7)

Obecna rovnice pro index IN je nasledujici:

NV A+V EBIT+V EBIT+V T+V 04 Ly ZPL
T lcz TP U 34 ‘A S>'KZ+KBU ° T
Zdroj: (7)
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A aktiva

CZ  cizi zdroje

U nakladové uroky

T trzby

OA  ob¢zna aktiva

KZ  kratkodobé zavazky

KBU kratkodobé bankovni uvéry

ZPL  zavazky po lhité splatnosti

Vi vahy, které vyjadiuji podil vyznamnosti ukazatele ke kriteridlni hodnoté

ukazatele

Kromé¢ véfitelského modelu (index IN95), ktery respektoval naroky véfitelt z hlediska
likvidity a rovnéz respektoval obor podnikani, v rdmci né¢hoz firma funguje, vznikl o par
let pozd€ji model vlastnicky (index IN99). Ten naopak respektuje fakt, ze
z investorského hlediska neni primarni obor podnikani, ale schopnost nakladat se
svéfenymi finannimi prostiedky. Vdhy v ném jsou tedy identické pro vSechny firmy
napfic¢ obory podnikani. (7)

Index INO1 spojuje oba vyse uvedené indexy a vznikl diskriminaéni analyzou vzorku

1915 podnikd z primyslu, rozdélenych na skupinu 583 podnikl tvoficich hodnotu,

skupinu 503 podnikli v bankrotu nebo tésné pred bankrotem a 829 ostatnich podnik.
(9)

Index INO5 byl vytvofen jako posledni a je aktualizaci indexu INO1 podle testi
na datech primyslovych podnikii z roku 2004.

INO5 = 0,13 A+004 EBIT+397 EBIT+021 T+009
SN cz T U A "T'A 77 KZ+ KBU

Zdroj: (9)
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Kromé nové definovanych vah jednotlivych pomérovych ukazateld se zménily i hranice

pro klasifikaci podnikt. Pokud je:

— IN > 1,6 - mizeme piedvidat Gispé$nou finan¢ni situaci,

- 0,9<IN<1,6—,3eda zéna* nevyhranénych vysledk,

— IN <0,9 — firma je ohrozena vaznymi finan¢nimi problémy.

Oba posledné zminéné indexy Spojuji jak pohled véfitele, tak i pohled vlastnika. Jsou
kritériem pro ,,ex post* hodnoceni a srovnani kvality fungovani podnikd a soucasné i

,,ex ante* indikatorem v¢asné vystrahy. (9)

Aby se piedeslo problémtm S pouzitim indexu IN, které mize vyvolat ukazatel EBIT/U
Vv piipad¢ uroka blizicich se nule, je dobré v takovychto pfipadech omezit hodnotu
ukazatele EBIT/U hodnotou 9. Eliminuje se tim pfipad, kdy vliv ukazatele EBIT/U

ptevazi ostatni vlivy a hodnota indexu blizi k nekoneénu. (15)

1.3.1.3 Kralickiiv Quicktest

V ramci Kralickova Quicktestu se na zakladé¢ soustav ctyf rovnic pifevedenych
do bodového hodnoceni vyhodnocuje finanéni a vynosova situace spole¢nosti. Prostym

aritmetickym zpusobem se pak zjist'uje celkova ekonomicka situace podniku. (7)

Prvnim ukazatelem je kvota vlastniho kapitalu. Vypovida o finanéni sile firmy méfené

podilem vlastniho kapitalu na celkové bilanéni sumé. (3)

vlastni kapital

Kvota vlastniho kapitalu =
P celkovi aktiva

Zdroj: (8)
Dalsim ukazatelem je doba splaceni dluhu z cash flow. Ukazuje, za jakou dobu by byl

podnik schopen splatit vSechny své dluhy (jak kratkodobé, tak dlouhodobé), pokud by

kazdy rok generoval stejné cash flow jako v pravé analyzovaném obdobi. (3)

Kratkodobé + dlouhodobé zavazky — fin.majetek
Provozni cash flow

Doba spliaceni dluhu z CF =

Zdroj: Upraveno dle (8)
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Dalsi dva ukazatele se zaméfuji na rentabilitu, kterou analyzovana firma dosahuje.

Prvnim ukazatelem je rentabilita trzeb méfena nikoli ziskem, ale cash flow. (3)

cash flow

0 e
Cash flow v % trzeb = oy
Zdroj: (8)

Rentabilita aktiv (ROA) je poslednim ukazatelem a odrazi celkovou vydélecnou
schopnost podniku. (3)

HV po zdanéni + Groky - (1 — datiova sazba)

ROA =
celkovia aktiva

Zdroj: (8)

Na zékladé dosazenych hodnot za jednotlivé ukazatele se firmé ptidéli body a vysledna
znamka se stanovi jako prosty aritmeticky primér bodl za jednotlivé ukazatele.

Vyhodou rychlého testu je jeho jednoduchost a ,,rychlost®. (8)

Tabulka 1: Kralicktv Quicktest - stupnice hodnoceni ukazateli (Zdroj: (3))

Ukazatel Vyborné Dobie Spatné OhroZeni
1 3 4 5
Kvéta viastniho >30% | >20% | >10% | >0% | negativni
kapitalu
ggba splaceni dluhuz | 5 1o | <5let | <121let | >121et | > 30let
CF v trzbach >10% | >8% >5% >0% | negativni
ROA >15% | >12% | >8% >0% | negativni
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1.3.2 Absolutni ukazatele

Vertikdlni a horizontalni rozbor financnich vykazi je vychozim bodem financ¢ni
analyzy. Oba postupy umoziuji vidét ptvodni absolutni udaje z ucetnich vykazl
v urcitych relacich, v urcitych souvislostech. V ptipad¢ horizontalni analyzy se sleduje
vyvoj zkoumané veliCiny v Case, nejcastéji ve vztahu k né¢jakému minulému ucetnimu
obdobi. Vertikdlni analyza sleduje strukturu finan¢niho vykazu vztaZzenou k néjaké

smysluplné veli¢ing. (3)

1.3.2.1 Horizontalni analyza

Porovnava zmény ukazatell v ¢asové fad€. Vychozi data jsou obsazena v ucetnich
vykazech firem a ve vyroCnich zpravach, které uvadi klicové financni polozky
za poslednich 5 az 10 let. Pfi analyze bereme v tivahu jak zmény absolutni hodnoty, tak
1 procentni zmény jednotlivych polozek vykazl, po tadcich, horizontdlné. Proto

hovofime o horizontalni analyze absolutnich ukazateld. (8)

Absolutni zmény hodnot vypocteme jako rozdil hodnoty aktualniho roku a roku

minulého.
Matematicky muzeme vypocet vyjadfit nasledujicim zpusobem - Pokud si oznacime
hodnotu bilanéni polozky i v ¢ase t jako B (t), pak indexem, ktery odrazi vyvoj polozky

v relaci k minulému ¢asovému obdobi, se rozumi:

B;i(t) —Biy(t—1)
B;(t—1)

-100 [%)]

Zdroj: (3)

Vynasobenim vzorce ¢islem 100 ziskavame procentualni vyjadieni. (3)

1.3.2.2 Vertikalni analyza
Vertikalni analyza spoc¢iva v tom, Ze se na jednotlivé polozky finan¢nich vykaza pohlizi
v relaci k n¢jaké veli¢iné. Pokud hledany vztah oznacime Pj, pak formalizovany vypocet
je nasledujici (B;j znaci velikost polozky bilance a 2 B; pak sumu hodnot polozek

VvV ramci urcitého celku):
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Zdroj: (3)

V piipadé rozvahy je volba sumy polozek jednoznacnd — bilancni suma. Jednotlivé
polozky rozvahy pak pfi tomto poméru odrazeji, z kolika procent se podileji na bilan¢ni

sumé.(3)

Ponékud mén¢ jednoznacnd je volba vztazné veliCiny v pfipadé vykazu zisku a ztraty.
Je otazkou, zda chceme sledovat podil jednotlivych polozek napi. na celkovych

vynosech, pfipadné na celkovych trzbach. (3)

1.3.3 Rozdilové ukazatele

Rozdilovymi ukazateli pfi analyze financni situace podniku jsou piedev§im rozdily
mezi souhrnem uréitych polozek kratkodobych aktiv a souhrnem uréitych polozek
kratkodobych pasiv. Rozdilové ukazatele vychazeji z pfedpokladu, ze podnik Ccast
obéznych aktiv financuje dlouhodobymi zdroji. Zpravidla jde o trvalou vysi obéznych
aktiv. Zbyvajici ¢ast obéznych aktiv, ktera zriznych divodd kolisa, se obvykle

financuje kratkodobymi zdroji. (5)

1.3.3.1 Cisty pracovni kapital

Je nejcastéji uzivanym ukazatelem vypocétenym jako rozdil mezi celkovymi ob&znymi

aktivy (OA) a celkovymi kratkodobymi dluhy (CKkr):

CPK = OA — CKkr
Zdroj: (8)
Rozdil mezi ob&éznymi aktivy a kratkodobymi dluhy ma vyznamny vliv na solventnosti
firmy. Piebytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi dluhy opravnuje k tsudku, ze
firma ma dobré finanéni zdzemi, Ze je likvidni. CPK piedstavuje finanéni pol§taf, ktery
firmé umozni pokracovat ve svych aktivitdich i v pfipad¢, Ze by ji potkala néjaka

nepiizniva udalost, jeZ by vyzadovala vysoky vydej penéznich prostiedka. (8)
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Mezi zakladni negativni vlivy snizujici vypovidaci schopnost ¢istého pracovniho
kapitalu patfi:

— nevymahatelné nebo obtizné vymahatelné pohledavky,

— neprodejné nebo jen za velmi nizké ceny prodejné zasoby hotovych vyrobkaii,

— zbyte¢né vysoké zasoby materialu.

Proto pfed hodnocenim urovné Cistého pracovniho kapitdlu je tfeba provést rozbor

struktury ob&znych aktiv a jejich likvidity. (5)

1.3.3.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky spoéteme jako rozdil pohotovych finan¢nich prostiedkil a

okamzité splatnych zavazka.

CPP = pohotové finanini prostiedky — okamzité splatné zavazky
Zdroj: (5)
Okamzité splatné zavazky jsou zavazky, jejichz doba splatnosti je k aktudlnimu datu a
starsi. (5)
Pohotové finan¢ni prostiedky délime dvéma zptisoby:

— penize na hotovosti + penize na béznych uctech,
— penize na hotovosti + penize na béznych uctech + Seky + sménky + kratkodobé
cenné papiry + kratkodobé vklady, které je mozné rychle pfeménit na penize +

zustatky nevycerpanych netcelovych uveéra. (5)

1.3.4 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou nejoblibenéjsi a také nejrozsifencjsi metodou financ¢ni
analyzy, protoze umoziuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zakladnich finan¢nich
charakteristikach firmy. Jsou jen pomocnikem analyzy a interpretace jevil a jejich
vypoctem vSak analyza nekonci, naopak spiSe zafind. MiiZeme je chépat jako urcité

sito, jez zachyti oblasti vyzadujici hlubsi analyzu. (8)
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Zatimco vertikdlni a horizontdlni analyza sleduje vyvoj jedné veli¢iny v Case nebo
ve vztahu K jedné vztazné veli¢iné, pomérova analyza dava do ,,poméru” polozky
vzajemn¢ mezi sebou. Tim se nam predstava o finan¢ni situaci spolecnosti ukazuje
v dalSich souvislostech. Postupy pomérové analyzy se nejcastéji shrnuji do nckolika
skupin ukazateld. Hovofime o soustavé ukazatell. Je ziejmé, ze k tomu, aby podnik
mohl dlouhodobé existovat, musi byt nejen rentabilni, tj. pfinaSet vlastnikim uzitek, ale

i likvidni a pfimétené zadluzeny. (3)

1.3.4.1 Rentabilita

Rentabilita je meétitkem schopnosti podniku vytvéaret nové zdroje, dosahovat zisku
pouzitim investovaného kapitalu. Tyto ukazatele budou jednozna¢né nejvice zajimat
akcionafe a potencialni investory, avSak i pro ostatni skupiny maji svlj nesporny
vyznam. Ukazatelé rentability by v ¢asové fadé méli mit obecné rostouci tendenci. (7)

Ukazatelé rentability patii v praxi K nejsledovanéj$im ukazatelim, protoze informuji o

efektu, jakého bylo dosazeno vloZzenym kapitdlem. Nejobecnégjsi tvar tohoto ukazatele

tedy je: (3)

Zisk
VloZeny kapital

Rentabilita =

Zdroj: (3)
Pro finan¢ni analyzy jsou nejdileZzitéjsi tii kategorie zisku, které je mozné vycist ptimo
z vykazu zisku a ztraty. Prvni kategorii je EBIT (zisk pfed odeftenim troku a dani)
a odpovida provoznimu vysledku hospodareni. Ve finan¢ni analyze se vyuziva tam, kde
je nutno zajistit mezifiremni srovnani. Vychazi z faktu, Ze 1 kdyZ budou mit firmy stejné
dafiové zatizeni, maji rozdilnou bonitu z véftitelského hlediska, tudiZ by mohla vyse
urokt ovlivnit pohled na tvorbu vysledku hospodateni v hlavni podnikatelské ¢innosti.
Druhou kategorii je EAT (zisk po zdanéni nebo také Cisty zisk), jde o tu ¢ast zisku,
kterou miZzeme délit na zisk k rozd¢leni (dividendy prioritnich a kmenovych akcionafi)
a zisk nerozdéleny (slouzi k reprodukci v podniku). Ve vykazu zisku a ztraty jej
nalezneme jako vysledek hospodateni za bézné ucetni obdobi. EBT je zisk

pfed zdanénim, tedy provozni zisk jiZ sniZeny nebo zvySeny o finanéni a mimotradny
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vysledek hospodateni, od kterého jesté nebyly odecteny dané. VyuZzijeme jen tam, kde

chceme zajistit srovnavani vykonnosti firem s rozdilnym danovym zatizenim. (7)

RENTABILITA CELKOVYCH VLOZENYCH AKTIV

Ukazatel hodnoti vynosnost celkového vlozeného kapitalu a je pouzitelny pro méfeni
souhrnné efektivnosti. Lze o ném také hovofit jako o ukazateli hodnoceni minulé
vykonnosti fidicich pracovnikd. Finan¢ni struktura je v tomto pfipad¢ irelevantni,

hodnoti se schopnost reprodukce kapitalu. (7)

Velikost tohoto ukazatele vétsi nez 15 % se v zahrani¢i povazuje za velmi dobrou,

od 12 % do 15 % za dobrou. Dale se tento ukazatel srovnava s oborem. (5)

zisk
ROA =

celkovia aktiva

Zdroj: (8)

RENTABILITA CELKOVEHO VLOZENEHO KAPITALU

V citateli jsou celkové vynosy vSech investorl (Cisty zisk pro akcionafe a turoky
pro vétitele) a ve jmenovateli jsou dlouhodobé finan¢éni prostiedky, které ma firma
k dispozici. Je pouzivan K prostorovému srovnavani firem, zejména k hodnoceni
monopolnich vefejné prospésnych spolecnosti (jako jsou napt. vodarny, telekomunikace

apod.). (8)

Ukazatel ROCE udava, kolik haléfd ziskal podnik z jedné investované koruny. (7)

zisk
ROCE =

dlouhodobé zavazky + vlastni kapital

Zdroj: (8)

UKAZATEL RENTABILITY VLASTNIHO KAPITALU

Mira ziskovosti z vlastniho kapitalu (ROE) je ukazatelem, jimz vlastnici zjist'uji, zda

jejich kapitdl pfinasi dostatecny vynos, zda se vyuZivd s intenzitou odpovidajici
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velikosti jejich investi¢niho rizika. V Citateli se obvykle uvadi Cisty zisk po zdanéni

(EAT), ve jmenovateli pak vlastni kapital. (8)

Velikost tohoto ukazatele by méla byt vétsi nez ziskovost celkovych aktiv na bazi zisku

pted zdanénim. Podnik usiluje 0 maximalizaci tohoto ukazatele. (5)

ROE = zisk
~ vlastni kapital

Zdroj: (8)
Pro investora je dileZité, aby ROE byl vyssi neZ aroky, které by obdrzel pfi jiné formé
investovani. (8)
RENTABILITA TRZEB

DalSim ukazatelem je rentabilita trzeb. Rentabilita trzeb (ROS) pfedstavuje poméry,
které v Citateli zahrnuji vysledek hospodatfeni v riznych podobach a ve jmenovateli

obsahuji trzby, opét riznym zptisobem upravované podle Géelu analyzy. (7)

zisk
ROS

- trzby

Zdroj: (7)
Do polozky trzeb se nejcastéji zahrnuji trzby, které tvoii provozni vysledek
hospodareni. Tomuto ukazateli se V praxi také fika ziskové rozpéti a slouzi k vyjadieni

ziskové marze. V tomto piipad¢ je nutné, aby do kategorie zisku byl dosazovan zisk

Cisty, tedy po zdanéni. (7)

Ukazuje, kolik halétii Cistého zisku ma firma zkazdé koruny trzeb. Pokud jsou

problémy s timto ukazatelem, budou potize nejspise i v jinych ukazatelich. (7)

Pro ucely diplomové prace bude v praktické ¢asti pocitano dle nésledujiciho vzorce:

EAT

ROS =
0s celkové triby

Zdroj: Vlastni zpracovani
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1.3.4.2 Likvidita

Likvidita je dilezita z hlediska finanéni rovnovahy firmy, nebot’ jen dostate¢né likvidni
podnik je schopen dostat svym zavazkim. Naopak pfili§ vysoka mira likvidity je
nepiiznivym jevem pro vlastniky podniku, nebot' finan¢ni prostiedky jsou vazany
v aktivech, které nepracuji ve prospéch vyrazného zhodnocovani financnich prostredka
a ,,ukrajuji* tak z rentability. Je tedy potfeba hledat pokud mozno vyvéazenou likviditu,
kterda zaru¢i jak dostatecné zhodnoceni prostifedkii, tak i schopnost dostat svym
zavazkum. (7)

Ukazatel¢ likvidity poméfuji to, ¢im je mozno platit, tim, co je nutno zaplatit. Zabyvaji
se nejlikvidnéjsi casti aktiv spolecnosti a rozdé€luji se podle likvidnosti polozek aktiv
dosazovanych do citatele z rozvahy. Nevyhodou ukazatelt je, Ze hodnoti likviditu podle

zustatku finanéniho obézného majetku, ale ta v daleko vétsi mife zavisi na budoucich

cash flow. (7)

BEZNA LIKVIDITA

Byva také oznaCovana likviditou 3. stupné nebo ,current ratio. Ukazuje, kolikrat

pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky podniku. (7)

obéznia aktiva

Béima likvidita =
A = Atkodobé zavazky

Zdroj: (8)

Je citliva na strukturu zasob a jejich spravné ocenovani vzhledem k jejich prodejnosti a
na strukturu pohleddvek vzhledem k jejich neplaceni ve lhiité ¢i nedobytnosti. U zasob
muze trvat velmi dlouho, nez se pfeméni na penize, protoze nejprve musi byt
spotfebovany, pfeménény na vyrobky, prodany a pak se ¢eka Casto né€kolik tydni i

mésicti na uhradu od odbératele. Ukazatel je méfitkem budouci solventnosti firmy". (8)

Standardni hodnota bézné likvidity je u finanéné zdravych firem ve vysi 2 az 3. (5)

POHOTOVA LIKVIDITA

1 ) ¥ : , ’ r o
Jedna se o schopnost spolecnosti dostat svym zavazkam.
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Pohotova likvidita je v literatufe oznacovana také jako likvidita 2. stupné nebo také
»acid test. Pro pohotovou likviditu plati, ze ¢itatel by mél byt stejny jako jmenovatel,
tedy pomér 1:1, piipadné az 1,5:1. Zna¢nou cast ob&znych aktiv vazany ve formé
pohotovych prostiedkli pfinasi jen maly nebo zadny urok. Nadmérna vySe obéznych
aktiv vede kneproduktivnimu vyuzivani do podniku vlozenych prostiedkti a tak

nepiizniveé ovlivituje celkovou vynosnost vlozenych prostiedku. (7)

(obéina aktiva — zasoby)

p  Tibmidifa —
ohotova likvidita kratkodobé zavazky

Zdroj: (8)
Ve snaze odstranit nevyhody pfedchoziho ukazatele vylucuje z obéznych aktiv zdsoby
a ponechava v Citateli jen penézni prostfedky (v hotovosti a na bankovnich uctech),
kratkodobé cenné papiry a kratkodobé pohledavky (oc¢isténé od tézko vymahatelnych
a pochybnych, protoze by neopravnéné zlepSovaly hodnotu ukazatele). Hodnota

ukazatele by nem¢la poklesnout pod hodnotu 1. (8)

OKAMZITA LIKVIDITA

Okamzitd likvidita byva oznaCovana jako likvidita 1. stupné nebo také ,,cash ratio*
a pfedstavuje to nejuzsi vymezeni likvidity. Patfi sem jen ty nejlikvidnéjsi polozky
z rozvahy. (7)

Meéii schopnost firmy hradit pravé splatné dluhy. Likvidita je zajiSténa pfi hodnoté

ukazatele alespon 0,2. (8)

Likvidita 1. stupné se doporucuje vyssi nez 0,2 az 0,5. (5)

L penéini prostiedky + ekvivalenty
Okamiita likvidita =

okamzité splatné zavazky

Zdroj: (8)
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1.3.4.3 ZadluZenost
Zadluzenost vyjadiuje skute¢nost, ze podnik pouziva k financovani svych aktiv ve své
¢innosti cizi zdroje, tedy dluh. Podstatou analyzy zadluzenosti je hledani optimalniho

vztahu mezi vlastnim a cizim kapitalem. (7)

Pii analyze finan¢ni struktury firem se pouziva cela fada ukazatelt zadluzenosti, které
jsou odvozeny predevSim zudaji vrozvaze. Analyza zadluzenosti porovnava
rozvahové polozky a na jejich zaklad¢ zjisti, v jakém rozsahu jsou aktiva podniku

financovana cizim zdroji. (7)

CELKOVA ZADLUZENOST

Oznacujeme ji také jako koeficient napjatosti, dluh na aktiva, ukazatel véfitelského

rizika nebo debt ratio.

cizi kapital

Debt ratio =
celkova aktiva

Zdroj: (7)
Cim je vétsi podil vlastniho kapitélu, tim je vétsi bezpe&nostni pol§taF proti ztratam
vetitel v ptipade likvidace. Proto véfitelé preferuji nizky ukazatel zadluzenosti.
Vlastnici na druhé strané¢ hledaji vétsi financni paku (viz. dale), aby znésobili svoje

vynosy. (8)

KOEFICIENT SAMOFINANCOVANI

Koeficient samofinancovani (equity ratio) dopliiuje ukazatel celkové zadluZzenosti.
Vyjadiuje finan¢ni nezavislost firmy. Oba ukazatele (jejich soucet je roven 1) informuji

o finan¢ni struktufe firmy (o skladbé kapitalu). (8)

vlastni kapital

Equity ratio =
quity celkova aktiva

Zdroj: (7)
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DOBA SPLACENI DLUHU

Ukazatel udava, po kolika letech by byl podnik schopen vlastnimi silami splatit své
dluhy. (5)

dluhy — pohotové penéini prostredky
provozni cash—flow

Doba splaceni dluhu =
Zdroj: (5)

FINANCNI PAKA

Rentabilitu vlastniho kapitdlu mize za urcitych podminek ptiznivé ovliviiovat vyssi
podil ciziho kapitalu. Tento pozitivni jev je nazyvan finanéni pakou, ktera posiluje

vydélkovou schopnost vlastniho kapitalu pouzitim ciziho kapitalu.

aktiva

Financni paka = —
p vlastni kapital

Zdroj: (8)

Pozitivni G¢inek miry zadluzenosti na rentabilitu vlastniho kapitdlu vSak nastdva, jen
kdyz rentabilita celkového kapitdlu ROE je vys$i nez urokova mira ciziho kapitalu.

V opa¢ném piipad¢ plsobi paka negativng. (8)

PREKAPITALIZOVANA SPOLECNOST

K prekapitalizovani dochazi, kdyZ pomér vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku je
> 1. Piekapitalizovani znamena, ze podnik pouziva vlastni (tj. dlouhodob¢) zdroje také

ke kryti obéznych aktiv. Riziko podniku je nizké, ale jistota jde na ukor ziskovosti. (5)

Jedna se o kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitilem. Zadouci velikost je 0,7.

Cim je tento ukazatel v&tsi, tim 1épe, m&l by viak byt mensi nez 1,0.

Vlastni kapital

Ukazatatel prekapitalizovatelnosti = Dlouhodoby majetek

Zdroj: (5)
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PODKAPITALIZOVANA SPOLECNOST

Ukazatel vypocteme jako pomér dlouhodobého majetku a dlouhodobého kapitalu.

Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby kapital

Ukazatel podkapitalizovanosti =

Zdroj: (5)

K podkapitalizovani dochazi, kdyz je pomér dlouhodobého majetku a dlouhodobého
kapitalu > 1. V takovém piipadé podnik musi kryt ¢ast svého dlouhodobého majetku

kratkodobymi dluhy, coZ je ve vétsiné piipadit mnohem horsi, nez piekapitalizovani. (5)

1.3.4.4 Aktivita

Ukazatele aktivity méfi schopnost spole¢nosti vyuzivat investované finan¢ni prostiedky
a mefi vazanost jednotlivych slozek kapitalu v jednotlivych druzich aktiv a pasiv. Tyto
ukazatele vyjadiuji pocet obratek jednotlivych slozek zdroji nebo aktiv nebo dobu
obratu. Jejich rozbor slouzi piedevsim k hledani odpovédi na otazku, jak hospodaiime
s aktivy, jejich jednotlivymi slozkami a také jaky ma toto hospodaieni vliv na vynosnost

a likviditu. (7)

OBRAT CELKOVYCH AKTIV

Udava pocet obratek (tj. kolikrat se aktiva obrati) za dany Casovy interval (za rok).
Pokud intenzita vyuZivani aktiv firmy je niz$i neZ pocet obratek celkovych aktiv
zjistény jako oborovy primér, mély by byt zvySeny trzby nebo odproddna ncktera

nepotiebna aktiva. (8)

Dobré primérné hodnoty tohoto ukazatele se v zahrani¢i pohybuji od 1,6 do 2,9.
Jestlize se pocet obratek celkovych aktiv pohybuje za rok pod hodnotou 1,5, je nutné

provéfit, zda je mozné vlozeny majetek redukovat. (5)

rocni triby

Obrat celkovych aktiv = -
aktiva

Zdroj: (8)
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OBRAT STALYCH AKTIV

Obrat stalych aktiv vyuzivdme pii rozhodovani o tom, zda pofidit dalsi produkéni
investi¢ni majetek. Nizs$i hodnota ukazatele nez primér v oboru je signalem pro vyrobu,
aby zvysSila vyuziti vyrobnich kapacit, a pro finan¢ni manazery, aby omezili investice.

(8)

L . rocni trzby
Obrat stalych aktiv = ——————
stala aktiva

Zdroj: (8)

OBRAT ZASOB

Obrat zasob udava, kolikrat je v pribchu roku kazdé polozka zasob firmy prodana a
znovu uskladnéna. Pokud ukazatel vyS$$i neZ oborovy primér, znamena to, Ze firma
nema zbyte¢né nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly nadbyte¢né financovani. Naopak
pfi nizkém obratu a nepomérné vysokém ukazateli likvidity 1ze usuzovat, ze firma ma
zastaralé¢ zasoby, jejichz redlnd hodnota je nizs$i nez oficidlné uvedend v Ucetnich

vykazech. (8)

) rocni trzby
Obrat zaisob = ———
zasoby

Zdroj: (8)

DOBRA OBRATU ZASOB

Udava pramérny pocet dnd, kdy jsou zasoby vazany v podnikani do doby jejich
spotieby, nebo do doby jejich prodeje (u zasob vlastni vyroby). U zasob vyrobkl a
zbozi je ukazatel rovnéz indikatorem likvidity, protoze udava pocet dnil, za néz se

zasoba proméni v hotovost nebo pohledavku. (8)

primérna zasoba

Doba obratu zasob = - "
denni spotireba

Zdroj: (8)
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DOBA OBRATU POHLEDAVEK

Pouzivéa se pti hodnoceni u¢tu 311 — Odbératelé. Vysledkem vypoctu je pocet dnd,
béhem nichz je inkaso pen¢z za kazdodenni trzby zadrZzeno v pohledavkach. Po tuto
prumérnou dobu musi firma ¢ekat na inkaso plateb za své jiz provedené trzby. Dobu
obratu pohledavek je uzitecné srovnat s dobou splatnosti vystavenych faktur. Je-1i delsi
nez béznad doba splatnosti, znamena to, ze obchodni partnefi neplati své ucty vcas.
Udrzuje-li se tento trend déle, mé¢la by firma uvazovat o opatfenich na urychleni inkasa

svych pohledavek. (8)

obchodnipohledavky
denni trzby

Doba obratu pohledavek =
Zdroj: (8)

DOBA OBRATU ZAVAZKU

V souvislosti s dobou splatnosti vystavenych faktur je zajimavé zjistit, jaka je platebni
moralka firmy vic¢i jejim dodavatelim. Odpovéd poskytuje ukazatel doby obratu

zavazku, ktery udava, jak dlouho firma odklada platbu faktur svym dodavateltim. (8)

zavazky vici dodavatelim

Doba obratu zdvazku = ——
denni triby

Zdroj: (8)

1.3.4.5 Provozni ukazatele
Jsou zaméteny dovniti firmy a uplatiuji se tedy ve vnitinim fizeni. Napomahaji
managementu sledovat a analyzovat vyvoj zékladni aktivity firmy. Provozni ukazatele
se vyuzivaji tokové veliCiny, predevS§im naklady, jejichz fizeni ma za nasledek
hospodarné vynakladani jednotlivych druht nakladti a tim 1 dosazeni vys$iho

kone¢ného efektu. (8)
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MZDOVA PRODUKTIVITA

Udava, kolik vynosu piipada na 1 K¢ vyplacenych mezd. Ukazatel by mél vykazovat
rostouci tendenci. Pokud chceme vyloucit vliv nakupovanych surovin, energii a sluzeb,

dosadime do ¢itatele piidanou hodnotu. (8)

vynosy

Mzdova produktivita =
mzdy

Zdroj: (8)

NAKLADOVOST VYNOSU (TRZEB)

Ukazuje zatizeni vynosu firmy celkovymi néklady. Hodnota ukazatele by méla klesat.

(8)

naklady

Niakladovost vynosti = ——
vynosy

Zdroj: (8)

MATERIALOVA NAROCNOST VYNOSU

Vyjadfuje zatizena vynost spotiebovanym materialem a energiemi. (8)

spotteba materiilu a energie

Materiilova narocnost vynosi = -
vynosy

Zdroj: (8)
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2 Analyza soucasného stavu

Analyza souCasné¢ho stavu bude provedena na zdklad¢ analyzy financni situace
spole¢nosti, analyzy okoli firmy a firmy samotné - pomoci SLEPTE analyzy, Porterovy
analyzy a interni analyzy podniku. Néasledovné bude zpracovana financni analyza

podniku.

2.1 Predstaveni spoleCnosti

Spolecnost QLine a.s. byla zalozena v roce 2000, kdy odkoupila od spolecnosti
Logicas.r.o. jeji ostravskou pobocku. Spolecnost sidli na ulici Varenska 3101/39

Vv Ostravé. Je vedend u rejstiikového soudu v Ostrave pod spisovou znackou B 2413.

QLine a.s. se zaméfuje na komplexni 1 samostatné sluzby pii nasazovani

technologickych informacnich systému se zvlastni pozornosti na telemetrii, dispecerské

a provozni informacni systémy. Ma potfebné znalosti opiené¢ o dlouholeté zkuSenosti

s komplexnimi dodavkami v oblasti telemetrie a fidicich center pro sitové spolecnosti

Vv oblasti vodniho hospodafstvi, teplaren, plynarenstvi, energetiky a zivotniho prostredi.

Hlavnim pfedmétem Cinnosti spoleénosti pak je:

— poskytovani software a poradenstvi v oblasti hardware a software,

— projektovani elektrickych zafizeni,

— velkoobchod s méfici a regulacni elektrotechnikou, elektromateridlem a vypocetni
technikou,

— montaz, opravy, revize a zkousky vyhrazenych elektrickych zatizeni,

— vyrabéni rozvadéci nizkého napéti a baterii, kabeltl a vodict.

Podnik QLine as. je akciovou spolecnosti, ktera je tvofena 10 spole¢niky

a 6 zameéstnanci. Jeji zakladni kapital tvoti 1 000 000 K¢, ktery je splacen ze 100 %. Ma

vyddno 99 ks kmenovych akcii v hodnot¢ 10000 K¢ a 10 ks kmenovych akcii

V hodnoté 1 000 K¢&.
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2.2 Analyza okoli podniku

Analyza okoli podniku bude zpracovana pomoci SLEPTE analyzy, Porterovy analyzy

a interni analyzy podniku.

2.2.1 SLEPTE analyza

Zde jsou hodnoceny socialni, legislativni, ekonomické, politické, technologické,

ekonomické a ekologické faktory.

SOCIALNi FAKTORY

Spolec¢nost sidli v Moravskoslezském kraji, piimo v blizkosti centra Ostravy. Jeji sidlo
je v budové vodarenské spolecnosti. Tato spole¢nost je hlavnim zakaznikem spole¢nosti
QLine. Tudiz je pozice sidla z hlediska feSeni zakazek se zakazniky velmi vyhodna.

Odtud maji zaméstnanci dobrou dostupnost k zatizenim, ktera spole¢nost spravuje.

Firma poskytuje zaméstnani jen pro malou ¢ast obyvatel Moravskoslezského kraje.
Vyzaduje po svych zaméstnancich ptfedev§im technické vzdélani, v dneSni dobé
pozaduje piedevS§im dobrou znalost programi, ve kterych vytvafi projekty a dale
programatory. A¢ jsou v Moravskoslezském kraji tfi vysoké Skoly, tak je pro spole¢nost
vcelku ndro¢né najit vhodné zaméstnance, protoze lidé s vyS§im vzdélanim a kvalifikaci

z tohoto kraje odchazi do jinych ¢asti republiky, ¢i svéta.

Primérna mzda podle (13) ¢ini v Moravskoslezském kraji 21 568 K¢, primérna mzda
spole¢nosti QLine pak ¢ini téméi 27 000 K¢ za mésic. Celorepublikovy primér dle (10)
je 23513 Zjiz zminénych dat je zfejmé, ze prumérma mzda ve spole¢nosti je nad
krajovym, tak i celorepublikovym primérem. Timto si spolecnost snaZi zajistit, aby jeji

zameéstnanci neodchazeli.

LEGISLATIVNI FAKTORY

Spole¢nost se musi Fidit zakony Ceské republiky. Za zminku uréité stoji danové zakony,
zakonik prace, obchodni zadkonik. JelikoZ jsou zadkony neustéle novelizovany a ménény,
tak je nutné, aby spolecnost stale sledovala, k jakym zménam dochézi. Tyto zmény jsou
pro spolecnost téZkou situaci, protoZze se musi neustdle piizpisobovat novym

pozadavkim.
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Dalsi vyznamnou zménou v legislativé CR byla iprava dané z ptidané hodnoty, ktera se
zvysila z 19 % na 20 %. V dnesni dob¢ vlada jedna o upravé vyse DPH, kdy by chtéla
sjednotit sazbu DPH na 20 %. Spole¢nost QLine je platcem DPH a jiz ted’ spada

do zakladni sazby DPH, tudiz tato zména na ni nebude mit velky vliv.

Danova reforma zasdhne i1 dan z pfijmu jak fyzickych tak i pravnickych osob. Zisk
spoleCnosti ma byt nadale danén 19 % dani, ale zisk rozd€leny mezi akcionare bude
nasledné zdanén 15 % dani. pak se zvysi Castka, kterd bude odvadéna ze mzdy
zaméstnance na ucet zdravotniho pojisténi. Odvod se zvysi o 2 procentni body, o tuto
castku pak klesne vySe odvodu spoleCnosti. Zaroven dochdzi k ruSeni nékterych
danovych vyjimek. Zaméstnavatelé jiz nebudou moci uplatnit zvyhodnéni, pokud svym
zaméstnancim davaji stravenky. Bude omezen odpocet uroki z hypotécnich uvérl
auveéri ze stavebniho spofeni. Vyhodou bude pak zvySeni danového zvyhodnéni
na vyzivované dité. Tyto zmény nemaji pfimy vliv na spoleCnost, ale tykaji se jejich
zameéstnanct, ktefi nebudou moci uplatiovat tilevy na dani v takové vysi jako doposud.

Nem¢élo by to vSak zpiisobit, ze by néktery ze zamé&stnancli spolecnost opustil.

Dalsi legislativni natizeni, které se spolecnosti tykaji, jsou ISO normy, konkrétné ISO

norma 9000.

EKONOMICKE FAKTORY

Stejn€ jako mnoho podnikii ve svété tak 1 QLine postihla svétovd ekonomicka krize.
Bylo to pfedevsim z toho diivodu, Ze zdkaznici nebyli schopni splacet v¢as své zavazky,
dodavatelé zménili dobu splatnosti zavazkt a spoleCnost se ocitla Vv platebni
neschopnosti, kdyby nedisponovala finan¢ni rezervou. V té dob¢ bylo naro¢né 1 ziskat
provozni uvér, ktery by pokryl vydaje spolecnosti. Banky nebyly ochotny ptijcovat
finance z obavy, ze nebudou splaceny. Tento problém se netykal jen této spolecnosti,

ale i mnoha dalsich. QLine a.s. vyfesila tento problém pomoci kontokorentniho Gvéru.

Co se ty¢e makroekonomickych ukazatell, pak mély nésledujici vyvoj. Mira inflace se
vroce 2009 zpomalila 26,3 % na 1 %, coz je pfiznivé, protoze nedochazi napt.
k radikalnimu rustu cen. Vyvoj hrubého domaciho produktu zaznamenal v roce 2009
pokles, v prvnim pololeti toho roku vsak uz opét dochazi k jeho ristu a to o 1,1 %
Vv poslednim c¢tvrtleti. Na konci roku 2009, byla vySe nezaméstnanosti na 9,2 %. Béhem

roku 2010 doslo k poklesu nezaméstnanosti na 8,5 %. Vyvoj HDP ovlivnil pfedevsim
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odbératele spolecnosti — Severomoravské vodovody a kanalizace, coz se druhotné

projevilo i1 ve spolec¢nosti QLine.

POLITICKE FAKTORY

Necely rok po volbach do Parlamentu Ceské republiky se méni ekonomicka situace
ve staté. Byla zvolena vlada, kterd zacala ekonomickou reformu statu. Dochazi ke snaze
zménit mzdovy systém statni spravy, systém socialnich davek, dichodovy systém
a dané. V prvnim moment¢ se vlada rozhodla Setfit ve staitnim sektoru, kdy snizila pocet
statnich zaméstnancli a mzdovych prostiedki o 10 %. Objevila se 1 mySlenka na sniZeni
platu tUstavnich Ciniteldi. Zastalo vSak pouze u myslenky. Vyznamnou, pfipravovanou
novelou, je pak novela Dané z pfidané hodnoty, ktera by méla Ceskou legislativu

do souladu legislativy Evropské unie.

V polovin¢ fijna 2010 probéhly sendtni a komundlni volby. V senatnich volbach
zvitézila CSSD. Toto vitdzstvi povede k tomu, Ze vlada bude mit problém prosadit

chystané novely, se kterymi opozice, tedy predeviim CSSD, nesouhlasi.

V ramci politické situace Ceské republiky dochdzi k Gastym zméndm, neustilému
ocekavani velkych zmén v legislativé. Tato situace vyvolava ve statn€ pocit nejistoty

a nestability. I pfes tento fakt, politické zmény ve stat¢ neovliviiuji spole¢nost QLine.

TECHNOLOGICKE FAKTORY

Neustale dochazi k vyvoji informaénich technologii. To vede k tomu, Ze 1 spolecnost
QLine miize pro svou c¢innost pouZivat nové technologie, které by mohly zlepsit

poskytované sluzby.

EKOLOGICKE FAKTORY

Spole¢nost nema ve svych smérnicich implementovano ISO 14000. Spolec¢nost se tidi
zakonem ¢. 414/2001 o obalech. Pokud je to moZzné, tak se vadné kus opravuji

a pouZzivaji znovu ve vyrobé. Pokud jiz oprava neni mozn4, je materidl zrecyklovan.

Na spolecnost se vztahuje 1 smérnice evropského parlamentu a rady 2002/95/ES, ktera

upravuje pouzivani nékterych latek pii vyrobé elektrického a elektronického zatizeni.
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2.2.2 Porterova analyza

Porteriiv model je tvofen hrozbou vstupu novych firem do odvétvi, soupetenim mezi
stavajicimi  firmami, hrozbou substitutd, dohadovacimi schopnosti kupujicich

a dohadovacimi schopnosti dodavatel.

HROZBA VSTUPU NOVYCH FIREM DO ODVETVI.

Spole¢nost Severomoravské vodovody a kanalizace (SmVaK), ktera je hlavnim
zakaznikem spole¢nosti QLine a.s., zadava veskeré své zakazky tykajici se telemetrie
prave spolecnosti QLine. Pro SmVaK by bylo finanéné narocné a nepraktické zménit
svého dodavatele, coz je divod, pro¢ spole¢nost QLine nehrozi, Ze by byla ohrozena

nove vstupuyjici firmou na trh.

Avsak dalsi trhy - zakazky pro obce, na kterych spolecnost plisobi, maji nizké bariéry
vstupu, tedy zde je vysoka moznost, Ze se konkurence objevi. Diky krizi na trh zakazek
pro obce vstoupily spole¢nosti, které se piivodné vodohospodaistvim nezabyvaly, ale
hledaji nova odbytisté, kde by se mohly realizovat. Vstup téchto novych konkurentl

zpuisobuje pokles cen nabizenych sluzeb.

Ke snizeni hrozby vstupu novych firem do odvétvi by mohlo dojit pouze zavedenim
legislativnich nafizeni, které by zplsobily, Ze by pro nové spolec¢nosti bylo velmi
naro¢né, prakticky nerealné, aby vstoupila na trh. Takovato opatfeni vSak nejsou

pléanovana.

SOUPERENI MEZI STAVAJiCIMI FIRMAMI.

Trh vodohospodafstvi, na kterém se spole¢nost pohybuje, je velmi specificky. Trh si
rozdélilo né€kolik firem, které poskytuji sluzby konkrétnim vodohospodaiskym
spole€nostem. Pro ty by bylo finan¢né naro¢né, kdyby mély pfejit k jiné spole€nosti.
Ato proto, Ze spolecnost ma jiz vybudovany pevné vazby se spolecnosti QLine

a zavedené postupy pro feseni problém, které se ve spole¢nosti vyskytly.

Avsak legislativni nafizeni Ceské republiky nuti obce, které jsou zikazniky SmVaK
tedy 1 spolecnosti QLine, k tomu, aby opravovaly staré kanalizace obci. Vodarenska
spolecnost chce, aby monitorovani tokl vody a jeji regulace byly kontrolovany stejnym

systémem, na ktery uz maji oni zavedeny software i hardware. AvSak na tomto trhu,
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ktery je daleko vice otevien konkurenci, je boj daleko vyssi. Jedné se predevSim o boj

V ramci stanoveni cen.

HROZBA SUBSTITUTU
Substitu¢ni vyrobky na primarnim trhu spole¢nosti prakticky neexistuj.

Na vedlejsich trzich — napf. jiz zminované zakdzky pro obce — substituty také neexistuji.
Konkurence nabizi produkty, které jsou srovnatelné s nabidkou spolecnosti QLine a.s.,

avSak substituty nejsou mozné.

DOHADOVACI SCHOPNOSTI KUPUJICICH

Hlavnim zékaznikem spolec¢nosti QLine jsou SmVak, ktera je prakticky monopolnim
odbératelem produktd firmy. Jejich vyjedndvaci pozice pfi stanoveni ceny a dodacich
podminek je tedy velmi silnd. Diky tomuto jedinému zdkazniku jsou prakticky vSechny
zakéazky soustfedény do Moravskoslezského kraje. Nevyhodou vsak je, Ze si spole¢nost
SmVaK muze diktovat podminky. Mohlo by dojit ke zpétné vertikalni integraci. AvSak
SmVaK je s touto situaci spokojena a nema tedy tendenci ke zpétné vertikalni integraci

pristoupit.

Spolecnost se snazi nachazet i jiné odbératele, avSak diky tomu, Ze pro odbératele jsou
naklady na zménu dodavatele ptili§ vysoke, je toto prakticky nemozné. Proto QLine
hledd nové trhy, kam by mohla proniknout. Nyni se snaZzi o ziskdni zakéazek

u spolecnosti soustiedicich se na vyrobu ¢i distribuci elektrické energie.

DOHADOVACI SCHOPNOSTI DODAVATELU

Spolecnost QLine ma osvédcené dodavatele, se kterymi ma nastaveny jiz dlouhodobé
podminky nékupu. Avsak naklady na zménu dodavateld jsou prakticky nulové. Proto
spolecnost neustéale kontroluje ceny konkuren¢nich dodavateldl, zjist'uje, zda by jim byly
poskytnuty vérnostni ¢i mnoZstevni slevy. Tyto slevy umoznuji QLine sniZovat své

naklady a tedy i uspét v konkurenénim boji pii stanovovani ceny.
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2.2.3 Interni analyza podniku

Mezi 7S faktora fadime strategii, strukturu, systémy, schopnosti, spolupracovniky, styl

a sdilené hodnoty.

STRATEGIE FIRMY

Strategii spolecnosti je pokraCovani a prohlubovani spoluprace s SmVaK. Dalsim cilem
spolecnosti je vstoupit na trh elektrickych energii a ziskani jistého podilu na trhu.
Na zakladé tohoto cile se Ucastni nékolika vybérovych fizeni velkych spolecnosti
Vv oblasti elektrickych energii. Mezi jasn€¢ stanovené firemni strategie pak spole¢nost

fadi tyto zésady:

1. Veskeré sluzby provadi podle ovéfenych firemnich postupl, zalozenych
na metodice ISO 9000. Postupy jsou neustale dopliiovany na zakladé aktualnich
poznatku pti realizaci.

2. Spoluprace s ovéfenymi obchodnimi partnery.

3. Dlouholeté znalosti a zkuSenosti pracovnikli firmy s komplexnim zajiSténim

zakazek.

STRUKTURA

Spole¢nost QLine je rozdélena do ¢tyi oddéleni, ktera umoziuji efektivni zpracovavani
firemni zakazky. Organizaéni struktura spolecnosti je pak liniova. Na zakladé¢ firemniho
informacniho systému ma spolecnost moznost sledovat vyvoj jednotlivych zakazek, kdo
je za zakazku zodpovédny, kdy ma byt zakazka hotova, a ktefi zaméstnanci se
na zakazce podileji. Tento zplsob sledovani prace jim vyhovuje. Poet zaméstnancii
odpovida vytizenosti spolecnosti. Nedochdzi tedy k tomu, Ze by spole¢nost nebyla

schopna plnit zakazky vcas.

SYSTEMY

Systém spolecnosti je stanoven ve vnitinich smérnicich. Ty jsou uvedeny v psané
podobé. Dale existuje ve spoleCnosti informacni systém, ktery si spole¢nost sama
vytvofila. Sleduje dochazku zaméstnanct, priabeh zakazky spolecnosti, vycisluji se zde
také prubézné naklady na zakazku, jsou zde uvedeny vnitini smérnice podniku. Podnik

je stimto syst¢émem spokojeny, protoze plni vSechny funkce, které od takovéhoto
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informacniho systému ocekavali. Ucetnictvi pak spolecnost nechavd zpracovavat

externi ucetni spole¢nosti.

Spolecnost vyviji monitorovaci a méfici systémy, které pak poskytuje svym klientim.

Stejné tak ma vytvotreny tlozisté a systémy pro sledovani, sbér a méfeni dat.

STYL RiZEN{

Z divodu, Ze spole¢nost ma 16 zaméstnanct, z nichz 10 je zaroven akcionafd, je styl
fizeni postaven na laissez-faire’. Zaméstnanci znaji své povinnosti a jsou schopni
samostatného feSeni problému. Pfi vyskytu problémii ve spolecnosti, jsou feseny
okamzité a to dialogem mezi zucastnénymi stranami. Cilem je naleznout takové feSeni,

kde budou spokojeny obé¢ strany a problém znovu nenastane.

SPOLUPRACOVNICI

Zaméstnanci jsou vybirdni na konkrétni misto. Je po nich poZadovana znalost
problematiky, dal$i sebevzdélavani se, loajalita vuci firmé, komunikativnost
a otevienost. Zakladem spolecnosti je vzajemnd divéra mezi pracovniky a stoprocentni
nasazeni pifi praci. Z divodu, Ze spolecnost je tvofena 16 zameéstnanci, z nichz je

10 z nich akcionatti, nedochézi k vysoké fluktuaci zaméstnancu.

Pro spole¢nost jsou duleziti predevsim vyvojari, ktefi tvofi software pro monitorovaci
zafizeni spoleCnosti. Dale je dulezity i management spolecnosti, protoze ma vytvoreny
jiz pevné vazby s klientelou, zaroven je jiZ mezi klientem a managementem vytvofena
divéra. Odchod nékterého ztéchto zaméstnancii. by mohl ohrozit dal§i chod

spolecnosti.

SDILENE HODNOTY FIRMY

Z dvodu, Ze vétSina zaméstnanci je zaroven spole¢niky firmy, pak jsou jejich cilem

kvalitni sluzby a produkty, diky kterym maji zajistén stabilni pfijem a zisk. Diky tomu,

2 Styl laissez-faire ponechava pracovnikiim znaénou volnost. Skupina si sama fesi rozdéleni a postup
prace, vedouci do jejich Cinnosti zasahuje minimalné. Komunikace je pfevazné horizontalni: mezi
jednotlivymi ¢leny skupiny. Vyhodou je, ze pracovnici si mohou délat véci podle svého, nevyhodou miize

byt bezcilné tapani ve chvili, kdy je vedeni zapotiebi. (Rais, 2007)
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ze je ve spole¢nosti tak vysoky pocet akcionarti, nemaji zaméstnanci snahu vyhybat se

zodpovédnosti a pracuji vykonn¢.

SCHOPNOSTI

Schopnosti a dovednosti zam¢&stnancii jsou vyuzivany efektivné a pomoci seminait,
Skoleni a dal§iho sebevzdélavani jsou nadale prohlubovany. Spolecnost si je védoma
nutnosti  znalosti alesponl jednoho svétového jazyka, proto poskytuje svym
zaméstnancim kurzy anglictiny. Na zaklad¢é zkuSenosti a ziskanych informaci jsou pak

upravovany cile firmy a zptisoby jejich dosazeni.

2.3 SWOT analyza

SWOT analyza je zaméfena na analyzu silnych a slabych stranek spole¢nosti, které jsou
ziskany pomoci interni analyzy, a pfilezitosti a hrozeb, ziskanych pomoci externich

analyz.

Tabulka 2: SWOT analyza spole¢nosti (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Silné stranky Slabé stranky
Stabilni spole¢nost v oboru. Odchod kli¢ovych zaméstnanci.
Zavedené a osvédcené firemni postupy. Porucha monitorovacich zatizeni.

Specializované produkty.

Zavedena znacka.

Piilezitosti Hrozby

Expanze na nové trhy. Vstup nové konkurence na trh.

Zameéteni se na maloodbératele. ZvySeni cen vyrobnich komponent.

Propagace spolecnosti. Nedostatek kvalifikovanych pracovnich
sil.

Odchod kli¢ového odbératele.
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2.4 Financni analyza

Nejprve bude provedena analyza soustav ukazateli. Nasledné bude zpracovana
a vyhodnocena dil¢i finan¢ni analyza, pfiCemz se zdirazni piedevSim problémové

oblasti.

2.4.1 Soustavy ukazatelu

V této podkapitole bude provedena analyza podniku pomoci soustav ukazateli, kterymi

jsou Index duvéryhodnosti ¢eského podniku, Kralickiiv Quicktest a Du-Pont diagram.

24.1.1 Index diivéryhodnosti ¢eského podniku (IN)

Pfi vypoctu indexu divéryhodnosti ¢eského podniku byl pouzit Index INO5. Tabulka 5
uvadi vysledné hodnoty Indexu INOS v letech 2005 az 2009

Pro to, aby byl podnik povazovan za aspésny, jsou nutné hodnoty vyssi nez 1,6. (9)

Spolecnost byla ve vSech sledovanych letech pravé nad touto doporuc¢enou hodnotou.

Z dtivodu, Ze od roku 2005 az do roku 2008 spole¢nost necerpala zadny bankovni avér
a nakladové uroky tak byly nulové, bylo dosazeno za ukazatel x2 ¢islo 9 (15), které

nasledné bylo vynasobeno vahou daného ukazatele.

Tabulka 3: Index IN spole¢nosti v letech 2005-2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

0l0 0[0]¢ 0l0 008 009
x1 0,3805 0,3393 0,3318 0,4720 0,4435
X2 0,3600 0,3600 0,3600 0,3600 7,7585
X3 0,6808 0,8790 1,0854 0,5224 0,9899
x4 0,3991 0,2981 0,2834 0,2890 0,3031
X5 0,3236 0,2732 0,2599 0,4104 0,3830

de Vi 0 9,88

V roce 2005 a 2006 je hodnota ukazatele prakticky stejna, 2,14 a 2,15. Dalsiho roku —

2007 — se hodnota ukazatele zvysila na 2,32. Nejniz§i hodnoty indexu IN dosahla

spolecnost roku 2008. A to z divodu poklesu ukazatele x3. Ten byl zptisoben velmi

v

hladina cizich zdrojii byla zpisobena poklesem kratkodobych zavazkl z obchodnich
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vztahii. Roku 2009 ma index IN hodnotu 9,88. Vyse indexu v tomto roce je zpiisobena
ukazatelem x2, jehoz hodnota je 7,7. Tak vysoka hodnota je zptuisobena diky poméru

zisku a nakladovych urok.

10,00
9,00
8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00
2,00
1,00
0,00 -

2005 2006 2007 2008 2009

Graf 1: Index IN spole¢nosti v letech 2005-2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2.4.1.2 Kralickiiv Quicktest

V celém sledovaném obdobi neklesla vysledna zndmka pod 2 (minimum je 5 maximum
pak 1). Vroce 2005 a 2006 je znamka 1,5. Pfi¢emz v prvnim roce je ukazatelem
snizujicim vyslednou znamku ukazatel ROA, V nasledujicim roce pak je timto
ukazatelem doba splaceni dluhu cash flow. Roku 2007 a 2009 dosahla spole¢nost
vysledné znamky 1 a tedy neméla ani jeden problémovy ukazatel. V roce 2008 se jevi
jako problémovy ukazatel opét ukazatel ROA. Jako maly problém se tedy jevi
rentabilita a zadluzenost, ale vysledné hodnoty se zlepsily a hodnoceni podniku je pak

velmi dobré.

Tabulka 4 uvadi vysledné hodnoty jednotlivych ukazateli Kralickova Quicktestu.
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Tabulka 4: Quicktest spole¢nosti v letech 2005-2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Quicktest 2005 2006 2007 2008 2009
Lo vilasd o 65.83%|1|61.68%|1|60,829% 1| 72,46 % | 1| 69.96 %| 1
kapitalu

]Z)gtl):a splaceni dluhu 1391 9493 1351 02411 0471
ROA 1715%]| 3| 22,14 % | 1| 27.34%| 1| 13,16 % 2| 24,94 % | 1
CF v trzbich 9.28%| 1| 15,64 %| 1| 20.11%|1| 9.47 %|1| 17,46 %] 1

1,50

Celkové hodnoceni 1,50 1,00 1,25
Zaporné hodnoty u doby splaceni dluhu z Cash-flow v roce 2008 a 2009 jsou zptusobeny

tim, Ze vyse dluhu je niz8i nez hodnota finanéniho majetku. Rozdil je tedy zaporny.

2.4.1.3 Du-Pont diagram

ROE
28,16%

ROA Fin. paka
19,70% >< 1,43
l
| I
Ziskova marze Obrat aktv
0,138 >< 1,43
| [ |
EAT Trihy Trihy AKfiva
4138 / 29 993 29 993 / 21 002
I I [ I
Triby Uplné naklady Ohémna altiva Stala a ost. aktiva
20993 - 25 885 19 756 + 1246

Obrazek 2: Du-Pont diagram za rok 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Du-Pont rozklad ukazatele ROE nam umoziuje sledovat jeho vyvoj a polozky, které
tento ukazatel nejvice ovliviiuji. Predpokladem pro rentabilitu vlastniho kapitalu je, aby

byla vys§i nez rentabilita celkového kapitalu (ROA). V roce 2009 je tento piedpoklad
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splnén, stejné jako v letech predeslych. Avsak v roce 2008 je hodnota ukazatele ROA
pod hranici doporuc¢enych hodnot, tedy je nizsi nez 12 %. Tento fakt poukazuje na to, ze

V tomto roce se spoleCnost dostala do potizi. I dalsi ukazatele, tvofici Du-Pontiv

cvwr

Problematickym ukazatelem v ramci celého obdobi, kromé roku 2005, ukazuje obrat
aktiv, ktery by mél byt vyssi nez 1,6 (5). Ukazatel se vSak pohybuje pod touto

doporuc¢enou hodnotou.

2.4.2 Absolutni ukazatele

V této podkapitole bude provedena analyza absolutnich ukazateld.

2.4.2.1 Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy
V této c¢asti kapitoly je zpracovdna horizontdlni a vertikdlni analyza aktiv a pasiv

rozvahy.

V nasledujicich analyzach neni brana polozka zasoby v potaz. Je to z toho davodu, ze
jeji vySe je zanedbatelnd. Spole€nost totiZz zasoby prakticky nema. VSe, co nakoupi,

vétSinou rovnou spotiebuje a fakturuje odbératelim.

HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA AKTIV

Jako prvni byla zpracovana vertikalni analyza aktiv rozvahy. Tabulka 5 uvadi vysledné
hodnoty vertikalni analyzy vybranych polozek aktiv. Jako pomérova zakladna zde byla

pouzita celkové aktiva.
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Tabulka 5: Vertikalni analyza vybranych poloZek aktiv v letech 2005 — 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

brané polc : 0% 00 006 00 008 009

B. Dlouhodoby majetek 1,52 2,24 1,33 3,26 5,14
Dlouhodoby nehmotny

B.I. . 0,41 0,42 0,15 1,95 1,21

majetek

B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 1,11 1,81 1,18 1,30 3,93

C. Obézna aktiva 97,84 96,75| 97,57| 95,39| 94,07

C.Il1. | Kratkodobé pohledavky 77,37 88,56 80,68 50,21| 55,60

C.lILL. Z’gggwky AL (T 7570 8854| 80,66 4449| 5556

C.IV. |Kratkodoby financni majetek 15,65 510| 1291| 39,89| 35,89

C.IV.1. | Penize 0,37 2,56 0,84 0,81 0,47

2. Uéty v bankach 15,28 253 12,07 39,09| 35,42

D.I. | Casové rozlieni 064 1,01| 1,10 135/ 0,79

D.l.1. |Naklady ptiStich obdobi 0,64 1,01 1,10 1,35 0,79

V grafu 2 je znazornéno slozeni aktiv spole¢nosti ve sledovaném obdobi, tedy mezi lety

2005 az 2009. Z grafu je zfejmé, ve vSech obdobich tvofi hlavni slozku aktiv ob&zna

T T T T T

2005 2006 2007 2008 2009

aktiva.

100%
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B Dlouhodoby majetek B Obé&Znd aktiva [ Casové rozlideni

Graf 2: SloZeni aktiv spole¢nosti ve sledovaném obdobi (Zdroj: Vlastni zpracovani)

V roce 2005 jsou aktiva spolecnosti slozena z 97,84 % ob&znymi aktivy, z 1,52 %
dlouhodobym majetkem a z 0,64 % Casovym rozliSenim. Nejvyssi polozkou obéZnych

aktiv (77,37 %) jsou kratkodobé pohledavky, piedevsim kratkodobé pohledavky
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z obchodnich vztaht (75,7 %) v roce 2005. Dalsi vyznamnou polozkou obé&znych aktiv

pak je kratkodoby finan¢ni majetek, ktery se podili na celkovych aktivech 15,65 %.

V roce 2006 doslo k mirnému poklesu a obézna aktiva tvoti 96,75 % celkovych aktiv.
Dlouhodoby majetek se na celkovych aktivech podili 2,24 % a zaznamenal tak nartst
oproti roku 2005. Spole¢nost v tomto roce zakoupila garaz. Dochazi k nartstu podilu
casového rozliSeni na celkovych aktivech a to z 0,64 % na 1,01 %. Nejvyssi podil
na obéznych aktivech maji opét kratkodobé pohledavky z obchodnich vztaht, které
vzrostly na 88,54 %. Coz miZe znalit, ze odbératel neplati své zavazky vcas.

Kratkodoby finanéni majetek poklesl v porovnani s rokem 2005 na 5,1 %.

V roce 2007 vzrostla obézna aktiva na 97,57 %, coz je necely jednoprocentni narast
V porovnani s rokem 2006. Dlouhodoby majetek pak tvoii 1,33 % celkovych aktiv,
v porovnani s rokem 2006 tedy poklesl. Je to ztoho divodu, Ze dochazi pouze
k odpisovani dlouhodobého majetku a ne k jeho nakupu. To se neda tvrdit o ¢asovém
rozliSeni, které zaznamenalo mirny nartst a to na 1,1 %. Obé&zna aktiva jsou z nejvetsi
¢asti tvofena pohleddvkami z obchodnich vztahi, které se vtomto roce podilely
na celkovych aktivech 80,66 %. Doslo tedy k jejich poklesu ptiblizné o 8 % v porovnani
s rokem 2006. Hodnota je vSak nadale hodné vysoka. Nardst naopak zaznamenal

kratkodoby finanéni majetek a to z 5,1 % na 12,91 %.

V roce 2008 zacind podil obéznych aktiv na celkovych aktivech klesat. Dochazi
k poklesu z 97,57 % na 95,39 %. Vzrista tak podil dlouhodobého majetku a to
na 3,26 %. Narist dlouhodobého majetku je zpisoben nakupem softwaru. Stejné tak
roste i Casové rozliSeni a to ze 1,1 % na 1,35 %. Pokles zaznamenaly kratkodobé
pohledavky z obchodnich vztahtl, které se snizily o 36 %. K tomuto poklesu pohledavek
doslo poklesem zakéazek. Pokles je zplsoben hospodafskou krizi a tedy nedostatkem

zakazek. Kratkodoby finanéni majetek naopak vzrostl z 12,91 % na 39,89 %.

V roce 2009 dochézi k dalSimu poklesu obéZnych aktiv. Jejich podil na celkovych
aktivech je 94,07 %. Naopak dochazi k nartstu podilu dlouhodobého majetku a to
na5,14 %. Tento nariist je zpisoben pfedevS§im narGstem dlouhodobého hmotného
majetku, konkrétnéji samostatnych movitych véci a soubort movitych véci, kdy
spoleénost nakoupila novy viiz. Casové rozliseni pokleslo v tomto roce na 0,79 %.

Kratkodobé pohledavky z obchodnich vztaht se podileji v tomto roce na celkovych
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aktivech 55,56 %. Je to sice nariist v porovnani s rokem 2008, ale i tak nedosahuji
puvodnich hodnot ptesahujicich 85 % celkovych aktiv. Tento stav je lepsi nez hodnoty
Vv letech 2005 az 2007, ale stale je zifejmé, ze spoleCnost ma potize se ziskavanim

financ¢nich prostiredki, které ji odbératelé dluzi.

Nasledné byla zpracovdna horizontdlni analyza rozvahy vybranych polozek aktiv.
Z ditvodu nizké hodnoty zasob neni tato polozka v horizontdlni analyze zahrnuta.

Tabulka 6 uvadi vysledné hodnoty horizontalni analyzy vybranych polozek aktiv.

Tabulka 6: Horizontalni analyza vybranych poloZek aktiv v letech 2005 — 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2005 - 2006 - 2007 - 2008 -
2006 2007 2008 2009

Vybrané polozky aktiv v [%0]

AKTIVA CELKEM 23,99 22,67 -31,90 18,31

B. Dlouhodoby majetek 82,69 -27,16 67,05 86,85
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 28,57 -56,67 789,74 -26,80
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 102,63 -20,26 -24,76| 257,58
C. Obézna aktiva 22,61 23,71 -33,42 16,66
C.11. Kratkodobé pohledavky 41,93 11,77 -57,62 31,00
C.I11.1. | Pohledavky z obchodnich vztahli 45,02 11,76 -62,44 47,75
C.IV. |Kratkodoby financni majetek -59,62 210,71 110,46 6,42
C.IV.1. |Penize 765,08 -60,00 -34,40 -31,47
2. | Utty v bankach -79,46| 484,94| 120,50 7,21

D.l. Casové rozlieni 95,45 33,95 -16,67 -30,83

V obdobi 2005 — 2006 vzrostla celkova aktiva o 23,99 %. Dlouhodoby majetek
zaznamenal také nartst a to o 82,69 %. Nartst byl zptisoben pfedev§im nartistem
dlouhodobého hmotného majetku, konkrétné staveb — koupé nové gardze. I polozka
obéZznych aktiv v tomto obdobi vzrostla, o 22,61 %. Nejvétsi podil na tomto naristu
maji kratkodobé pohledavky =z obchodnich vztahti, tento fakt byl jiz zminén
I ve vertikalni analyze. Kratkodoby finan¢ni majetek zaznamenal pokles o 59,62 % a to
diky poklesu polozky udty v bankach. Casové rozliseni tohoto obdobi vzrostlo

0 95,45 %. Spolecnost v tomto roce potidila osobni automobil na leasing.

Mezi lety 2006 — 2007 dochazi také k narustu celkovych aktiv a to 0 22,67 %. Naproti
tomuto fakt vSak dlouhodoby majetek pokles o 27,16 %. Tento pokles byl zplisoben
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odpisovanim majetku. Obézna aktiva vzrostla mezi témito lety o 23,71 %. NarGst byl
zpusoben jak kratkodobymi pohledavkami z obchodnich vztahti (nartst o 11,76 %) tak
kratkodobym finanénim majetkem (nartst o 210,71 %). Casové rozlideni vzrostlo

0 33,95 %.

V obdobi 2007 — 2008 je zaznamenavan vyrazny pokles celkovych aktiv o 31,90 %.
Dlouhodoby majetek vzrostl o 67,05 %. Je to z divodu nédkupu softwaru. Obézna aktiva
naopak poklesla 0 33,42 %. Piedevsim diky kratkodobym pohledavkam z obchodnich
vztahtl (pokles o 62,44 %). Uéty v bankach naopak 120,50 %. Je tedy ziejmé, Ze v roce
2008 se zlepsila platebni moralka odbératelt. Casové rozliseni zaznamenalo také

pokles, konkrétné o 16,67 %.

Mezi lety 2008 — 2009 celkova aktiva opét nardstaji a to o 18,31 %. Dlouhodoby
majetek vzrostl o 86,65 %, diky nartstu dlouhodobého hmotného majetku v oblasti
samostatnych véci a souboru movitych véci. Obézna aktiva vzrostla 0 16,66 %. Z toho
kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahti narostly o 47,75 %, coz naznaluje
zhorseni platebni moralky, a Gty v bankach o 7,21 %. Casové rozliSeni v tomto obdobi

pokleslo o0 30,83 %.

Po vertikdlni a horizontalni analyze aktiv byla zpracovana vertikalni a horizontalni
analyza pasiv. Jako pomérova zakladna pro vertikdlni analyzu byla zvolena celkova

pasiva. V tabulce 7 jsou uvedeny vysledné hodnoty vybranych polozek pasiv.

Tabulka 7: Vertikalni analyza vybranych poloZek pasiv v letech 2005 — 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vybrané polozky pasiv v [%0] 2005 2006 2007 2008 2009

A. Vlastni kapital 65,83| 61,68| 60,82| 7246| 69,96
Al Zakladni kapital 5,83 4,71 3,84 5,63 4,76
Ay, | VERetEs Mgt it 4708| 3942| 3571| 5552| 44,55
minulych let
Vysledek hospodareni
AV. bésneho tietniho obdobi 12,34| 16,62 20,51| 10,18| 19,70
B. Cizi zdroje 34,17| 38,32| 39,18| 27,54| 29,31
B.I. Rezervy 6,96 6,44 5,40 6,62 4,80
B.Ill. | Kratkodobé zavazky 27,21| 31,87| 33,78| 20,92| 22,10

B.I1l.1. | Zavazky z obchodnich vztahti | 18,96| 23,43| 23,78| 11,02| 15,62

B.IV. |Bankovni tvéry a vypomoci 0,00 0,00 0,00 0,00 2,41
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Graf 3 znazornuje slozeni pasiv spolecnosti. Jak mizeme v grafu vidét, spolecnost je
financovana ptredevsim z vlastniho kapitalu. Ten tvoii vice nez 50 % celkovych pasiv.
Tento fakt znac¢i, Ze spolecnici velkou Cast zisku nevyplaci, ale investuji jej zpét

do spolecnosti, coz zvySuje stabilitu a nezavislost spole¢nosti.
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B Viastni kapitdl B Cizi zdroje @ Casové rozlideni

Graf 3: SloZeni pasiv spole¢nosti (Zdroj: Vlastni zpracovani)

V roce 2005 tvoti vlastni kapital 65,83 % celkovych pasiv a cizi zdroje pak 34,17 %.
Zakladni kapital se podili na celkovych pasivech 5,83 %. Nejvyznamnéjsi poloZzkou
vlastniho kapitalu je vysledek hospodafeni minulych let, vtomto roce se podili
na celkovych pasivech 47,08 %. Vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi tvoii
12,34 % celkovych pasiv. Rezervy tvoii 6,96 % pasiv. Vyznamnou soucasti cizich
zdrojii jsou pak kratkodobé zavazky, které se podili na pasivech 27,21 %. Nejvétsi podil
pak maji zdvazky z obchodnich vztahli a to 18,96 %. Spolecnost se tedy diky pozdnim

platbam odbératelti dostava do druhotné platebni neschopnosti.

V roce 2006 poklesl podil vlastniho kapitalu na 61,68 % a vzrostl podil cizich zdroju
na 38,32 %. Podil zadkladniho kapitalu poklesl na 4,71 %, stejné tak i1 vysledek
hospodateni minulych let a to na 39,42 %. Je to z diivodu rozd€leni zisku mezi
akcionafe. Narust zaznamenal vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi, ktery
vzrostl o vice nez 4 % a tvoril 16,62 % celkovych pasiv. Rezervy tvofily 6,44 %

celkovych pasiv. Kratkodobé zavazky vzrostly a podilely se na pasivech 31,81 %.
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I vtomto roce se spolecnost diky Spatné platebni moralce svych odbératelti dostava
do druhotné platebni neschopnosti. Z toho zavazky z obchodnich vztaht tvofili 23,43 %

pasiv.

V roce 2007 dochazi opét k poklesu vlastniho kapitdlu o necelé procento a tvofi tak
60,82 % pasiv. Naopak vzrostly cizi zdroje a podileji se na celkovych pasivech
39,18 %. Zakladni kapital tvoril 3,84 % pasiv. Vysledek hospodafeni minulych let
poklesl na 35,71 % Vv porovnani s piedeSlym rokem. Doslo tedy k rozd¢leni zisku mezi
akcionare. Vysledek hospodateni bézného tcetniho obdobi naopak vzrostl na 20,51 %.
Rezervy vsak poklesly a podilely se na celkovych pasivech 5,4 %. Kratkodobé zavazky
naopak vzrostly 0 33,78 %. Zavazky z obchodnich vztaht tvorily 23,78 % pasiv.

V roce 2008 dochazi opét k nariistu vlastniho kapitalu na 72,46 % a poklesu cizich
zdrojii na 27,54 %. Podil zékladniho kapitalu vzrostl na 5,63 %, vysledek hospodareni
minulych let na 55,52 %. Poklesl vSak podil vysledku bézného ucetniho obdobi
z2051% na 10,18 %. Rezervy vzrostly na 6,62 %. Oproti tomu poklesly
kratkodobé zavazky na 20,92 % a zavazky z obchodnich vztaht na 11,02 %. V tomto
roce doslo 1 k poklesu pohledavek. Z tohoto faktu vyplyva, Ze nebyl vyieSen problém

S druhotnou platebni neschopnosti.

V roce 2009 opét poklesl podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech, jeho podil byl
v tomto roce 69,96 %. Podil cizich zdroji naopak o 2 % vzrostl a tvoril 29,31 %
celkovych pasiv. Zakladni kapital se podilel na celkovych pasivech 4,76 % a jeho podil
Vv porovnani s pfedeslym rokem poklesl. Stejny vyvoj mél 1 vysledek hospodateni
minulych let, ktery klesl na 44,55 %. Je to z toho diivodu, Ze 1 v tomto roce doslo
Kk rozdéleni zisku mezi akcionatre. Narist zaznamenal vysledek hospodafeni bézného
ucetniho obdobi a to 0 9 %. Jeho podil na celkovych pasivech byl v roce 2009 19,7 %.
Pokles zaznamenaly také rezervy, které tvofily 4,8 % celkovych pasiv. Kratkodobé
zavazky vzrostly na 22,1 % a zavazky z obchodnich vztahti pak na 15,62 %. V tomto
roce poprvé spolecnost ¢erpa dlouhodoby bankovni uvér, ktery se podili na celkovych
pasivech 2,41 %. Spolecnost Cerpala dlouhodoby bankovni uvér z diivodu financovani

spole¢nosti, coZ je spojeno s druhotnou platebni neschopnosti spole¢nosti.
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Rezervy, které spolecnost po celou dobu tvofi, jsou vytvareny na ocekavané budouci
vydaje pfi zajisStovani zarucnich oprav na realizované zakazky. Rezerva na zaru¢ni

opravy je tvorena 0,5 % z celkové hodnoty zakazky na kazdy rok zaruky.

V tabulce 8 jsou uvedeny vysledné hodnoty horizontalni analyzy vybranych polozek

pasiv.

Tabulka 8: Horizontalni analyza vybranych poloZek pasiv v letech 2005 — 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2005- 2006- 2007 - 2008 -
2006 2007 2008 2009

Vybrané polozky pasiv v [%0]

PASIVA CELKEM 23,99 22,67 -31,90 18,31
A. Vlastni kapital 16,19 20,95 -18,87 14,23
Al Zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00
A.lIV. | Vysledek hospodareni minulych let 3,82 11,13 5,89 -5,07
Ay, | Y¥sledek hospodareni bézncho 67,08| 5136 -6620| 129,00

ucetniho obdobi
B. Cizi zdroje 39,04 2545 -52,13 25,92
B.l. Rezervy 14,75 2,78| -16,49 -14,21
B.Ill. |Kratkodobé zavazky 45,25 30,03 -57,83 24,99
B.11l.1. | Zavazky z obchodnich vztahli 53,25 24,48| -68,43 67,65
B.IV. |Bankovni uvéry a vypomoci - - - 506 tis. K¢

V obdobi 2005 — 2006 doslo k nartstu celkovych pasiv o 23,99 % a to pfedevsim diky
nartstu cizich zdroji o 39,04 %. Nejvétsi podil na tomto ristu maji kratkodobé
zavazky, které vzrostly o 45,25 %. Z toho zavazky z obchodnich vztahli zaznamenaly
rust o 53,25 %. Tento ukazatel opét poukazuje na to, Ze spole¢nost se nachazi v druhé

platebni neschopnosti. Doslo také k ristu vysledku hospodaieni minulych let 0 3,82 % a

rezerv 0 14,75 %.

Mezi lety 2006 — 2007 celkova pasiva stale narlstaji a to o 22,67 %. Vlastni kapital
vzrostl 0 20,95 % a to piedevs$im diky narustu vysledku hospodaieni bézného tcetniho
obdobi o 51,36 % a vysledku hospodaieni minulych let 011,13 %. Rist vysledku
hospodateni minulych let ukazuje, ze v tomto mezidobi nedoslo k rozdéleni zisku mezi
akcionafe. Cizi zdroje pak vzrostly o 25,45 %. Nejvice z cizich zdroji vzrostla polozka
kratkodobych zavazkl a to o 30,03%, z ni pak zavazky z obchodnich vztaht o 24,48 %.
Rezervy pak vzrostly a 2,78 %.
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V obdobi 2007 — 2008 dochazi k poklesu skoro vSech sledovanych polozek. Celkova
pasiva poklesla 0 31,90 %. Z toho vlastni kapital zaznamenal pokles o 18,87 % a cizi
zdroje 0 52,13 %. Vysledek hospodaieni minulych let vzrostl o 5,89 %, ale vysledek
hospodateni bézného tcéetniho obdobi poklesl o 66,20 %. Doslo také k poklesu rezerv a
to 0 16,49 %. Kratkodobé zavazky se snizily o 57,83 %, z toho zdvazky z obchodnich
vztahi o 68,43 %. V tomto obdobi tedy dochazi i k poklesu druhotné platebni

neschopnosti.

Mezi lety 2008 — 2009 opét celkova pasiva vzrostla, piesnéji o 18,31 %. Vlastni kapital
pak vzrostl o 14,23 % a cizi zdroje o 25,92 %. Vysledek hospodafeni minulych let
poklesl 0 5,07 %, oproti tomu vysledek hospodafeni bézného obdobi vzrostl o 129 %.
Dochazi také k poklesu rezerv o 14,21 %. Kratkodobé zavazky vzrostly o 24,99 %,
zavazky z obchodnich vztahti pak 0 67,65 %. Tento nartst poukazuje opét na druhotnou
platebni neschopnost spole¢nosti. V roce 2009 spolecnost zacala cerpat dlouhodoby
uvér, proto v obdobi mezi lety 2009 — 2008 doslo k nartistu bankovnich uvéri a
vypomoci o 506 000 K¢&. Hodnota je uvedena v K¢, protoze spoleénost v minulych

letech necerpala zadny dlouhodoby uvér a procentualni zména byla nespocitatelna.

2.4.2.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Jako prvni byla provedena vertikdlni analyza vykazu zisku a ztrat. U vynosovych
polozek byly jako pomeérova zakladna pouzity celkové vynosy, u nakladovych polozek

pak celkové naklady.

Tabulka 9 uvadi vysledné hodnoty vybranych polozek vykazu zisku a ztrat. Z tabulky je
zfejmé, Ze nejvetsi podil na vynosech maji vykony. Jedna se tedy o spole€nost, ktera se
zabyva predevSim vlastni vyrobou. Vyvoj vykonil neni v rdmci sledovaného obdobi
rostouci, naopak dochazi k poklesim a naslednym rastim vykont.. Tento vyvoj se
odviji od toho, jak se spolecnost dafilo ziskavat zakazky. Vyvoj vykond odrazi vysi

zakazek, kterou poskytl hlavni odbératel spolecnosti.
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Tabulka 9: Vertikalni analyza vybranych polozek VZZ v letech 2005 — 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

5 00 006 00 008 009
pVe 0 ote 00/8 i 4 674 0 QO
I. | Trzby za prodej zbozi 1,16 1,82 2,98 2,03 0,55
Il. | Vykony 98,77 97,53| 96,74| 97,93| 98,88
1o, || ey e romettegs eliolieieli 000/ 023| 016/ 000 038
majetku a materidlu
IV. | Ostatni provozni vynosy 0,05 0,41 0,05 0,01 0,18

ové naklady v tis. K¢
Néklady vynaloZené na prodané

A Zbos 0,93 1,34 2,52 1,16 0,38
B. | Vykonova spotieba 60,84| 56,05| 58,06 48,71| 53,13
C. | Osobni naklady 33,49| 35,10 31,32 46,94| 40,58
E Odpisy dlouhodobého nehmotného 2.04 185 1.24 117 1.72

a hmotného majetku

Nejvyssi podil na celkovych ndkladech méla vykonova spotieba a néasledné osobni
naklady. Vyvoj vykonové spotieby kopiruje vyvoj vykonl.. Také ma kolisavy trend.
Stejné tak se vyviji i osobni naklady. Je to z toho divodu, ze spolecnost odménuje své
zaméstnance nejen pevnou slozkou mzdy, ale i flexibilni, kterd se odviji od poctu
zakazek. V letech, kdy byly vykony nizsi, si mizeme v§imnout, ze poklesly i osobni
naklady. Pocet zaméstnanct vSak zstal stejny.

V grafu 4 je zobrazen vyvoj vykont a vykonové spotieby, miizeme zde sledovat také
vyvoj pfidané hodnoty. Ta je urCena pravé rozdilem vykonii a vykonové spotieby.
A podobné jako tyto dvé polozky i ona ma kolisavy trend. Nejvyssi hodnoty dosahovala
v roce 2007.
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Graf 4: Porovnani vykoni a vykonové spotieby (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Druhou analyzou vykazu zisku a ztrat je horizontalni analyza. V tabulce 10 jsou

uvedeny hodnoty vybranych polozek vykazu zisku a ztrat.

Tabulka 10: Horizontalni analyza vybranych poloZek VZZ v letech 2005 - 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vybrané polozky vykazu zisku a ztrat v [%)]

Celkové vynosy

2005-
2006

-5,07

2006-

2007
17,94

2007-
2008

-30,44

2009-
2009

21,56

I. | Trzby za prodej zbozi 48,91 93,07| -52,55 -67,13
Il. | Vykony -6,26 16,97 | -29,58 22,73
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a _ _
Il materialu 0,00 21,43 | -100,00 0,00
IV. | Ostatni provozni vynosy 623,53| -84,55| -89,47| 2650,00
Celkové naklady -10,23 13,49 -24,10 13,07
A. | Naklady vynaloZené na prodané zbozi 29,93 | 113,48| -65,00 -63,53
B. | Vykonova spotfeba -17,30 17,55| -36,32 23,33
C. | Osobni naklady -5,91 1,28 13,73 -2,24
E Odplsy’ dlouho_dobeho nehmotného a 1841| -2378| -28,53 66,04
hmotného majetku
+ | Pfidana hodnota 9,34 16,88 | -22,54 20,55
*** | Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 67,08 51,36 | -66,20| 129,00




V obdobi 2005 — 2006 celkové vynosy poklesly o 5,07 %. Nejvétsi podil na tomto
poklesu mély trzby, jejichz pokles byl o 6,25 %. Stejné jako vynosy poklesly i celkové
nadklady a to o 10,23 %. Nejvyssi pokles pak zaznamenaly odpisy, které poklesly
018,41 %. Dochazi vsak k nartstu ptidané hodnoty a to 0 9,34 %. Stejné tak vzrostl

vysledek hospodateni za ucetni obdobi. Zaznamenal nartst o 67,08 %.

Mezi lety 2006 — 2007 dochazi nardstu jak celkovych vynost o 17,94 %, tak
i celkovych nakladt o 13,49 %. Nejvyssi rist zaznamenaly trzby za vlastni zbozi, které
vzrostly 0 93,07 %. Podil na ristu nakladi maji pak niklady vynaloZené na prodané
zbozi, které vzrostly 0 113, 48 % a vykonova spotieba, jejiz nartst byl o 17,55 %. Roste
také ptidand hodnota a to o 16,88 % a vysledek hospodareni za ucetni obdobi, ktery

vzrostl 0 51,36 %. Tento celkovy rist je zpisoben novymi zakazkami.

V obdobi 2007 — 2008 dochézi opét k poklesu celkovych vynosii i celkovych nékladi.
Vynosy poklesly o 30,44 % z toho vykony trzby za prodej zbozi o 52,55 % a vykony
0 29,58 %. Naklady pak poklesly o 24,10 %, vykonova spotieba o 36,32 % a naklady na
prodej zbozi o 65 %. V tomto obdobi poprvé zaznamenavame také pokles ptidané
hodnoty 0 22,54 % i pokles vysledku hospodaieni bézného tcetniho obdobi o 66,20 %.

Pokles je zptisoben piedev§im hospodaiskou krizi, kterd firmu zasahla.

Mezi lety 2008 — 2009 vzrostly celkové vynosy o 21,56 % a celkové naklady o 13,07 %.
Vykony se navysily o 22,73 % a vykonovéa spotfeba o 23,33 %. Doslo vsak k dal§imu
poklesu trzeb a to 0 67,13 %. | vtomto obdobi dochazi K ristu pfidané hodnoty a to
0 20,55 % a vysledku hospodateni za ucetni obdobi o 129 %.

2.4.2.3 Horizontalni analyza cash-flow

Spolecnost sestavuje cash-flow nepfimou metodou. V tabulce 11 jsou uvedeny vysledné

hodnoty meziro¢nich zmén vybranych polozek cash-flow.
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Tabulka 11: Horizontalni analyza cash-flow v letech 2005 - 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2005- 2006- 2007- 2008 -
2006 2007 2008 2009

Cash-flow (v tis. K¢)

Stav penéZnich prostfedkll a penéznich

P. ekvivalenti na zac¢atku ucetniho -1599| 2282 3717 455
obdobi
v Ucetni zisk nebo ztrata z bézné 1743 2467| -4808| 2877

¢innosti pred zdanénim
A. *** | Cisty penézni tok z provozni &innosti -1342| 4329| 3942| -6 077
Clsty penéZni tOk.VZtahu_]ICI se k 237 2949 413 206
mnvesticni ¢1nnosti

C. ko Cisty pen&zni tok vztahujici se k

' finan¢ni ¢innosti

Cisté zvyseni resp. snizeni penéznich
prostiedkil

Stav penéznich prosttedku a pen.
ekvivalentil na konci Gc¢etniho obdobi

B *k*x

100 -100 0 0

-1005| 3987 4355| -5871

-2604| 6269| 8072 -5416

V obdobi 2005 — 2006 doslo k poklesu penéznich prostiedku o 1 599 000 K¢, ktery je
zpusoben poklesem penéznich prostfedkti ulozenych na bankovnich uctech. Penézni
prostifedky jsou ulozeny v pohledavkach z obchodnich vztahii. Naopak vzrostl ucetni
zisk 0 1743000 K¢&. Narust je zpusoben predevsim poklesem osobnich nakladt
a vykonové spotieby. Penézni tok z provozni cCinnosti poklesl o 1342 000 K¢.
Diivodem je predevsim zména vyse kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahd.
Tato zména opét poukazuje na druhotnou platebni neschopnost. Penézni tok z investi¢ni
¢innosti vzrostl o 237 000 K¢&. Doslo k nariistu stalych aktiv. PenéZni tok z finan¢ni
¢innosti narostl o 100 000 K¢ z diivodu navysSeni rezervniho fondu. V tomto obdobi pak
doslo ke snizeni penéznich prostfedkt o 1 005000 K¢ diky poklesu penézniho toku
Z provozni ¢innosti. Stav penéznich prostifedkii na konci ucetniho obdobi se pak snizil

0 2 604 000 Ke¢.

Mezi lety 2006 — 2007 se stav penéznich prostfedki zvysil o 2 282 000 K¢ a to
predevsim diky nardstu penézniho ztstatku na bankovnich uétech. Uetni zisk vzrostl
02467 000 K¢, tento nartist byl zplsoben ptedevSim rdstem provozniho vysledku
hospodateni. Cisty penézni tok z provozni &innosti vzrostl o 4 329 000 K¢, diky riistu
Cisteho zisku, ktery nebyl rozdélen mezi akcionafe. Penézni tok z investi¢ni ¢innosti
pokles 0 242 000 K¢, protoze spolecnost nenakupovala zadna stala aktiva. Penézni tok

z finan¢ni Cinnosti poklesl o 100 000 K¢, jedna se o navySeni zakonného rezervniho
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fondu. Penézni prostifedky se pak navysily o 3 987 000 K¢. Stav penéznich prostredkt
ne konci tcetniho obdobi pak vzrostl o 6 269 000 K¢.

V obdobi 2007 — 2008 stav penéznich prostiedkli na zacatku ucetniho obdobi vzrostl
03717 000 K¢&. Opét dochazi k navysSeni ziistatku na bankovnich uétech. Dochazi vSak
k poklesu tcéetniho zisku 0 4 808 000 K¢, ktery je zpisoben poklesem vykont. Penézni
tok z provozni ¢innosti vzrostl o 3 942 000 K¢, je to predevsim diky tomu, Ze v roce
2008 byla vy$e pohledavek daleko niz$i nez vroce predeslém. Cisty pendzni tok
Z investi¢ni Cinnosti vzrostl o 413 000 K¢. Nartast je zpisoben ndkupem softwaru.
Penézni prostredky se pak zvysily o 4 355 000 K¢ a stav penéznich prostiedki na konci
ucetniho obdobi narostl o 8 072 000 K¢. Z tohoto se da usuzovat, ze doslo ke zlepSeni

platebni moralky odbératelti.

Mezi lety 2008 — 2009 vzrostly o 455 000 K¢. Jedna se opét o nartst finanénich
prostiedkt na bankovnich uétech. Ugetni zisk opét narostl a to 0 2 877 000 K&. Znadny
podil na tomto ristu maji predeviim vykony. Cisty penézni tok z provozni &innosti
poklesl o 6 077 000 K¢&. Pokles je dan narGstem pohledavek z obchodnich vztaht,
poklesem zavazkii z obchodnich vztahli — navrat k druhotné platebni neschopnosti, dale
pak vysi splacené dané. Penézni tok z investi¢ni innosti se zvysil o 206 000 K¢&. Nartst
je v tomto pripadné zptsoben prodejem stalych aktiv (odprodej osobniho automobilu).
Penézni prostfedky se snizily o 5 871 000 K&, coz je zpusobeno piedevSim poklesem

¢istého penézniho toku. Penézni prostiedky na konci roku pak poklesly 0 5 416 000 K¢.

2.4.3 Rozdilové ukazatele
Jako rozdilové ukazatele byly vypogitany &isty pracovni kapital (CPK) a &isté pohotové

prosttedky (CPP). V tabulce 12 jsou uvedeny vysledné hodnoty téchto ukazatel.

Tabulka 12: Rozdilové ukazatele v letech 2005 — 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rozdilové ukazatele 2005 2006 2007 2008 2009

Vv tis. K¢

CPK 12893| 14445| 17282| 14238| 15857
CPP -1981| -5690| -5442| 3368| 2895
Rozdil ukazateld 14874 20135| 22724| 10870| 12962
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Cisty pracovni kapital piedstavuje jakysi finanéni pol$tat spoleénosti. Ani v jedno
ze sledovanych let neklesl tento polstat pod 12 000 000 K¢&. Je sice dobré, ze se
spole€nost snazi mit finan¢ni prostfedky, kterymi by kryla nenadalé¢ vydaje, ¢i se
dostala do jiné krizové situace. Otazkou vSak je, zda jsou tyto pencéZzni prostredky

dostate¢né likvidni. Blize bude likvidita rozebrana v kapitole 2.4.4.2.

Cisté penézni prostiedky ukazuji, zda je spole¢nost schopna okamzité uhradit své
zavazky. V prvnich tfech letech je tato hodnota zdpornd a spolecnost by tedy méla
potize okamzité zaplatit své zavazky. V letech 2008 a 2009 by pak spole¢nost tento

problém neméla. To poukazuje na to, Ze odbératelé zlepsily svou platebni moralku.
Rozdil ¢istého pracovniho kapitalu a Cistych penéznich prostiedka ukazuje kolik penéz
je ulozeno v pohledavkach. Vyse rozdilu je vysoka, coZ opét poukazuje na problémy

Vv oblasti vymahani pohledavek v dobé splatnosti.

Graf 5 zobrazuje vyvoj Cistého pracovniho kapitalu a Cistych pohotovych prostiedki

v letech 2005 — 2009.
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Graf 5: Vyvoj rozdilovych ukazatelia v letech 2005 - 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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2.4.4 Pomérové ukazatele

Mezi pomérové ukazatele fadime rentabilitu, likviditu, zadluZenost a aktivitu.

2.4.4.1 Rentabilita

V tabulce 13 jsou uvedeny vysledné hodnoty rentability ve sledovaném obdobi. Tabulka

14 pak uvadi zjisténé oborové praméry z let 2005 - 2008

Tabulka 13: Ukazatele rentability v letech 2005 — 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rentabilitav [%] 2005 2006 2007 2008 2009

ROA 12,34 16,62 20,51 10,18 19,70
ROE 18,74 26,95 33,72 14,05 28,16
ROCE 18,74 26,95 33,72 14,05 28,34
ROS 6,67 11,74 15,07 7,32 13,80

Tabulka 14: Oborové praméry rentability v letech 2005 - 2008 (Zdroj: Upraveno dle (12))

Obor v [%0] 2005 2006 2007 2008
ROA 6,44 7,04 8,60 6,21
ROE 12,30 13,49 16,37 12,59
ROS 5,46 6,19 7,05 5,34

Rentabilita nam uvadi, kolik haléid zisku ndm pfinese jedna investovana koruna daného
kapitalu. VSechny vybrané ukazatele rentability maji stejny vyvoj a to takovy, Ze
od roku 2005 do roku 2007 rostou, pficemz v roce 2007 dosahuji svého maxima. V roce
2008 dochazi k poklesu vSech ukazatelii. Roku 2009 pak opét ukazatele rostou. Pokles
je zpusoben poklesem pifidané hodnoty a zaroven rustem osobnich nakladi. Dochazi

také k poklesu zisku.

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) by se méla pohybovat v intervalu 12 % — 15 %
(5). V roce 2005 se ukazatel pohybuje v tomto doporu¢eném intervalu. V letech 2006 —
2009, kromé roku 2008, pak ukazatel dosahuje nad doporuc¢ené hodnoty, coz je velmi
dobré. V roce 2008 je hodnota ukazatele 10,18 %, coz je pod doporuc¢enymi hodnotami.
Vysledek je zplisoben piedevsim nizkou hodnotou ¢istého zisku. Ve vsech sledovanych
letech je hodnota ROA 1 nad oborovymi priméry. Nejlépe se pak ukazatel jevi v roce
2007, kdy je vice nez tii krat vétsi nez oborovy pramér. V letech 2005 a 2006 je pak
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ukazatel dvakrat vysS$i nez oborovy primér. V roce 2008, kdy je znama posledni

hodnota oboru, hodnota ROA dosazené podnikem je asi 0 4 % vyssi nez obor samotny.

Hodnota ROE by mé¢la byt vyssi neZ hodnota ROA. Tato podminka je splnéna ve vSech
letech sledovaného obdobi. Stejné tak se vysledné hodnoty ROE pohybuji nad
oborovym primérem. Pfedevsim v letech 2006 a 2007 je ukazatel téméf dvakrat vyssi
nez oborovy prumér. V roce 2005 je hodnota ROE o 4 % vyssi nez hodnota v oboru.

V roce 2008 pak je vysledna hodnota ROE o necela 2 % vyssi neZ obor.

Rentabilita trzeb se ve vSech obdobich pohybuje nad oborovym priimérem. Nejlépe se
opét jevi roky 2006 a 2007, kdy jsou hodnoty ukazatele dva krat vyssi nez obor

samotny.

V grafu 6 je zobrazen vyvoj jednotlivych ukazatelt rentability ve vSech sledovanych

letech.
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Graf 6: Vyvoj ukazatelii rentability v letech 2005 - 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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2.4.4.2 Likvidita

Tabulka 15 uvadi vysledné hodnoty likvidity ve sledovaném obdobi.

Tabulka 15: Ukazatele likvidity v letech 2005 — 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Likvidita 2005 2006 2007 2008 2009

Bézn4 likvidita 3,60 3,04 2,89 4,56 4,26
Pohotova likvidita 3,48 2,99 2,80 4,37 4,18
Okamzité likvidita 0,58 0,16 0,38 1,91 1,62

Doporucené hodnoty bézné likvidity by se m¢ly pohybovat v intervalu 2 az 3 (5). Prilis
vysoké hodnoty pak ukazuji, ze spolecnost je sice likvidni, ale obézna aktiva jsou
ulozena v mén¢ likvidnich oblastech. Touto oblasti jsou napft. pohledavky z obchodnich
vztahll. Spole¢nost sice vykazuje ve vSech sledovanych obdobich hodnoty nad 2, ale
neni dodrZena horni hranice. Naopak v celém obdobi je piekro¢ena. Doporu¢ené horni
hranici nepiekrocila pouze v roce 2008, kdy pomér obéznych aktiv a kratkodobych
zavazku byl 2,89.

Pohotova likvidita by se méla pohybovat v intervalu 1 — 1,5, ktery nam ftika, ze je
spole¢nost schopna okamzité splatit 1 respektive az 1,5 nasobku svych zavazku (7).
Vysledné hodnoty tohoto ukazatele opét poukazuji na to, Ze jsou financni prostredky
uloZeny v méné likvidnich aktivech a tudiZz by spolecnost méla problém s okamzZitym
splacenim svych zavazki. Nepatrny rozdil mezi béZnou a pohotovou likviditou ukazuje,

ze v zasobach ma spolecnost uloZeno malo penéznich prostredk.

Interval doporucenych hodnot pro okamzitou likviditu je 0,2 — 0,5 (5). V roce 2007
ukazatel téchto doporucenych hodnot dosahuje. Avsak roku 2006 je pod hranici 0,2.
V tomto roce musel tedy podnik mit problémy s likviditou a se splacenim svych
zavazku. V letech 2005, 2008 a 2009 pak hodnoty okamzité likvidity vzrostly
nad doporucenou hranici. Rozdil mezi pohotovou a okamzitou likviditou je znacny
a poukazuje na fakt, ze mnoho financnich prostfedkii ma spole¢nost uloZzenu prave
Vv pohledavkach. Tento fakt poukazuje na to, ze odbératel ma vysokou vyjednavaci silu.

Pohledavky, které spolecnost ma, jsou vSechny dobytné.

Graf 7 zobrazuje vyvoj likvidity spole¢nosti v celém sledovaném obdobi.
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Graf 7: Vyvoj likvidity spole¢nosti v letech 2005 — 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vyvoj béZzné a okamzité likvidity je prakticky totoZny. V roce 2007 dosahuje spole¢nost
minimélnich hodnot téchto ukazatelii. V nésledujicim roce pak dochéazi k rapidnimu
nartstu a dosazeni maximalnich hodnot ukazateli. Rok 2009 nam pak ukazuje mirnych
pokles. Vyvoj okamzité likvidity se lisi tim, ze minimalnich hodnot dosahuje v roce
2006, Vv nasledujicim roce nasleduje narGst a roku 2008 dosahuje ukazatel své
maximalni hodnoty. V roce 2009 poté opét dochdzi k menSimu poklesu. ZlepSeni
ukazatelt v letech 2008 a 2009 poukazuje na to, ze se zlepSila platebni moralka

odbérateln.

2.4.4.3 ZadluZenost
Mezi ukazatele zadluZenosti fadime celkovou zadluzenost (debt ratio), koeficient
samofinancovani (equity ratio), dobu splaceni dluhu, finanéni paku a ukazatele, kteti
znadi, Ze se jedna o piekapitalizovanou ¢i podkapitalizovanou spolecnost. V tabulce 16

jsou pak uvedeny vysledné hodnoty jednotlivych ukazatelii
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Tabulka 16: Ukazatele zadluZenosti spolecnosti v letech 2005 - 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

ZadluZenost \ 2005 2006 2007 2008 2009

Debt ratio [%] 0,34 0,38 0,39 0,28 0,29
Equity ratio [%] 0,66 0,62 0,61 0,72 0,70
Doba splaceni dluhu [dny] 1,39 9,49 1,35 -0,24 -0,47
Financi paka 1,52 1,62 1,64 1,38 1,43
Ptekapitalizovana 43,39 27,60 45,82 22,25 13,61
Podkapitalizovana 0,02 0,04 0,02 0,05 0,07

Celkova zadluzenost a koeficient samofinancovani udava pomér jakym je spolecnost

financovana cizimi zdroji a vlastnim kapitalem. Soucet vyslednych hodnot dava 1.

Spole¢nost je financovdna pfedevS§im vlastnim kapitadlem, jehoZ pomér na celkovém

kapitalu se pomalu snizuje. V roce 2006 byla hodnota vlastniho kapitalu 66 %, v dalSich

dvou letech klesala, ale v roce 2008 pak vzrostla na 72 %. Roku 2009 byl pomér

vlastniho kapitdlu 70 %. Nadbytek vlastniho kapitalu znaci, Ze spole¢nost necerpa

provozni ani dlouhodobé tvéry a ani jiné formy ciziho kapitalu. Jeto z toho diivodu, ze

spoleCnici nemaji tendenci Cerpat uvér, aby spole¢nost nebyla zadluzena. Pomér

vlastniho a ciziho kapitalu je zobrazen v grafu 8.
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Graf 8: Vyvoj ukazatelii celkové zadluZenosti a koeficientu samofinancovani v letech 2005 — 2009 (Zdroj:

Vlastni zpracovani)
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Doba splaceni dluhu nadm tika, za jak dlouho by spolecnost byla schopna splatit své
zavazky. Nejdéle by své dluhy spolecnost splacela v roce 2006 a to predevsim z divodu
velmi nizkého provozniho cash-flow. Naopak v poslednich dvou letech, tedy v roce
2008 a 2009 by spole¢nost neméla mit problém se splacenim jakéhokoli ze svych dluhd.
Hodnoty ukazatele vychazeji zdporné z divodu, ze finanéni prostiedky, kterymi

bychom hradily dluh, jsou vyssi nez dluhy samotné.

Finan¢ni paka ma ptfesahovat hodnotu 1. V celém sledovaném obdobi je tato podminka
splnéna. Vysledné hodnoty nam ukazuji, ze cizi kapitadl zvySuje rentabilitu kapitalu

Mrwe

spole¢nost méla zvazit, zda tento pomér nezménit.

Zadouci vysledné hodnoty pro ukazatel piekapitalizovanosti je 0,7. Ukazatel by viak
nemél piekrocit hodnotu 1 (5). Spole¢nost vykazuje hodnoty, které tuto doporuc¢enou
hranici piekracuji. V celém sledovaném obdobi neklesla hodnota ptekapitalizovanosti
pod 13,61. V roce 2007 dokonce dosahuje vysledku 45,82. Spole¢nost neni nijak

ohroZena, ma dostatek finan¢ni prostiedkil, které jsou ale neziskové.

Abychom spolecnost mohli nazvat jako podkapitalizovanou, musel by byt ukazatel vétsi
nez 1 (5). Spole¢nost vykazuje velmi nizké hodnoty. V roce 2005 dosahuje hodnota
ukazatele 0,2. V nasledujicim roce dochazi k rustu na dvojnasobek, tedy na 0,4. Rok
2007 opét zaznamenava pokles o polovinu a vykazuje hodnotu 0,2. V roce 2008 opét
dochazi k ristu ukazatele a to na 0,05. Vroce 2009 pak ukazatel dosahuje svého
maxima — 0,07. O spole¢nosti muzeme fFict, Zze neni podkapitalizovana. Ma tedy

dostatek finan¢nich prostfedkti na tthradu dlouhodobého majetku.

24.4.4 Aktivita

Ukazatele aktivity d€lime na obratkovost a dobu obratu. Tabulka 17 zobrazuje vysledné

hodnoty obratkovosti aktiv.

Tabulka 17: Ukazatele aktivity - obratkovost v letech 2005 - 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

A a— ODbra 00 0[0]¢ 0[0 008 009

Celkovych aktiv 1,85 1,42 1,36 1,39 1,43
Stalych aktiv 121,87 63,32 102,52 42,69 27,77
Z4asob 58,57 90,87 47,87 35,10 85,69
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Celkovy obrat aktiv nam ftika, kolikrat se aktiva obrati za jeden rok. V roce 2005 je
obratkovost celkovych aktiv 1,85. Je to maximalni hodnota, kterou obratkovost
ve sledovaném obdobi dosahla. V dalSich letech pak spole¢nost vykazuje piiblizné
stejnou obratkovost. V roce 2006 je hodnota obratkovosti 1,42, nasledujici rok dochazi
k mensimu poklesu na 1,36. V roce 2008 pak opét zaznamenavame narust na 1,39
a roku 2009 pak ukazatel nadale roste a dosahuje hodnoty 1,43. Celkova aktiva se tedy
Vv prib¢hu celého obdobi vzdy obrati vice nez jednou. Hodnoty obratu celkovych aktiv
by se mély pohybovat v intervalu 1,6 — 2,9 (5). Spole¢nost doporu¢eného intervalu
dosahuje pouze v roce 2005. V dalsich letech se hodnota celkovych aktiv pohybuje pod
touto doporucenou hodnotou. Spole¢nost by méla tedy zvazit, zda neodproda néktera

sva nepotiebna aktiva, aby obratkovost zvysila.

Obrat stalych aktiv dosahuje vysokych hodnot. V roce 2005 je hodnota ukazatele
121,87, v roce 2006 pak klesa ukazatel na 63,32, v nasledujicim roce dosahuje obrat
stalych aktiv hodnoty 102,52, v roce 2008 dochazi k poklesu na 42,69 a v poslednim
roce poklesl obrat stalych aktiv na své minimum a to 27,77. Obecnou podminkou je,

aby hodnota obratu stalych aktiv pfevySovala hodnotu celkovych aktiv, coz je splnéno.

Mezi ukazatele aktivity patii také doba obratu. V tabulce 18 jsou zobrazeny vysledné

hodnoty celého sledovaného obdobi.

Tabulka 18: Ukazatele aktivity - doba obratu v letech 2005 - 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

A a - Doba obra

9 00 0006 0[0 008 009
Zésob 6,15 3,96 752 10,26 4,20
Sl 14740 22518| 21339 11523| 140,06
pohledavek
Kratkodobych zavazkii 36,91 59,59 62,90 28,55 39,38

Doba obratu zasob by me¢la v ¢ase klesat. V roce 2005 je hodnota doby obratu zasob
6,15. V roce 2006 klesla hodnota ukazatele na 3,96 a nasledujiciho roku vzrostla
na 7,52. V roce 2008 ukazatel stale roste a jeho hodnota je 10,26. Az v roce 2009 klesa
doba obratu zasob na 4,20. Nizka doba obratu zasob je zpuisobena tim, ze spole¢nost pfi
zpracovani zakazek vétSinu materialu objednava pifimo na konkrétni zakazky a pouziva

je tedy ptimo do spotfeby a ihned fakturuje odbérateli. Nartst zasob v nékterych letech
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je zpusoben tim, ze spolecnost pifi reklamaci vadnych dili tyto vadné dily opravi a

uskladni, aby je nasledné¢ pouzila pfi opravach ¢i zkusebnim provozu.

Doba obratu kratkodobych pohledévek z obchodnich vztahti by neméla prevySovat dobu
obratu kratkodobych zavazkl z obchodnich vztaht, jak se tomu déje u této spolecnosti.
Doba obratu kratkodobych pohledavek ukazuje, ze jeji odbératelé splaceji pohledavky
az po dobé splatnosti. Doba splatnosti faktur spolecnosti je spole¢nosti nastavena na 120

dni. Pouze v roce 2008 je doba obratu kratkodobych pohleddvek pod touto hranici.

Doba obratu kratkodobych zavazkl z obchodnich vztahti ma podobny vyvoj jako doba
obratu kratkodobych zavazki. Doba splatnosti zavazka dodavateliim je nastavena na 60
dni. Vroce 2007 se tedy spolec¢nost dostala do druhotné platebni neschopnosti, kdy

zfejm¢ neméla dostatek finan¢nich prostiedkil, aby mohla své zavazky splacet vcas.

V grafu 9 je zobrazeno, kolik dni spoleCnost poskytovala svym odbératelim
dodavatelsky uvér. Nejdelsi doba dodavatelského uvéru byla v roce 2006, kdy byla
délka dodavatelského uvéru 166 dni. Nejkratsi doba tohoto tivéru pak byla v roce 2008,
kdy se doba tivéru zkrétila na 87 dni.
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Graf 9: Vyvoj dodavatelského Gvéru (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vyse tohoto dodavatelského uvéru, ktery spolecnost poskytuje svym odbérateltim, opét

poukazuje na fakt, Ze odbératelé maji silnou vyjednavaci silu.
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2.4.45 Provozni ukazatele

Mezi provozni ukazatele fadime mzdovou produktivitu, nakladovost vynost,
materialovou naroc¢nost vynosu a strukturu naklada. Tabulka 19 zobrazuje vysledné

hodnoty vSech ukazateld

Tabulka 19: Vysledné hodnoty provoznich ukazateli (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Provozni ukazatele 2005 2006 2007 2008 2009
Mzdova produktivita 4,45 453 5,26 3,23 401
Nakladovost vynost 0,60 0,56 0,57 0,48 0,50
M’aterlcalova narocnost 032 0.27 0.27 018 0.24
vynosu

Mzdova produktivita udava, kolik vynost ptipada na 1 K¢ vyplacenych mezd. M¢la by
mit v ¢ase rostouci trend. V prvnich tfech letech dochazi k ristu ukazatele. V roce 2008
poklesl ukazatel z 5,26 na 3,23, ale v roce 2009 opét dochazi k riistu na hodnotu 4,01.
Pokles mzdové produktivity odrazi fakt, Ze spolecnost byla postizena hospodaiskou

krizi. Musela tedy sniZit odmény zamé&stnanclim, ale pocet zaméstnancli nesniZila.

Vyvoj ukazatele mizeme sledovat v grafu 10.
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Graf 10: Vyvoj mzdové produktivity v letech 2005 — 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Nékladovost vynost ukazuje zatizenost vynost firmy celkovymi néklady. Ukazatel by
mél v ramei obdobi klesat. V roce 2005 ma ukazatel hodnotu 0,60. Rok 2006 ukazuje
pokles nakladovosti vynosii na hodnotu 0,56. V roce 2007 dochazi k lehkému nartstu
0,57. V roce 2008 poklesl ukazatel na 0,48. Posledni sledovany rok ma hodnotu 0,50.

Materialova naro¢nost vynosii ukazuje zatizeni vynosti materidlem a energiemi. V roce
2005 je ukazatel roven 0,32 a je nejvyssi za celé sledované obdobi. V dalSich letech,
kromé roku 2008, je hodnota materidlové narocnosti prakticky ve stejné vysi. V roce
2008 je materialova narocnost rovna 0,18 a dosahuje tak minimalni hodnoty v ramci
celého sledovaného obdobi. Tento vyvoj hodnotime jako dobry, protoze trzby

odpovidaji ndkladim na spotfebovany material.

Graf 11 zobrazuje vyvoj nadkladovosti vynosii a materidlové naro¢nosti vynosu.
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Graf 11: Vyvoj nakladovosti vynosi a materialové naro¢nosti vynosi v letech 2005 — 2009 (Zdroj: Vlastni
zpracovani)

2.4.5 Shrnuti finan¢ni analyzy

Soustavy ukazateli hodnoti podnik pfiznive. Index ditvéryhodnosti ¢eského podniku

v v

hodnoty dosahl Index INO5 v roce 2008, coz muze poukazovat na to, Ze v tomto roce
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podnik nebyl tak Gspésny jako v dalSich letech. Kralicektiv Quicktest hodnoti také velmi
kladn¢. Ukazatel neklesl pod znamku 1,5. Tento vysledek je hodnocen velmi kladné.

Horizontéalni a vertikalni analyza ucetnich vykazii odhalila, ze nejvétSim problémem
spolecnosti jsou kratkodobé pohledavky z obchodnich vztaht. Ty tvofi v pribéhu
sledované¢ho obdobi 44 — 89 % celkovych aktiv. Je tedy zfejmé, Ze se jedna o velmi
vyznamnou polozku a Ze spole¢nost mé v kratkodobych pohledavkach z obchodnich
pohledavky v roce 2008, kdy vsak doslo k poklesu vétSiny polozek. V roce 2009 musela
spolecnost feSit nedostatek volnych finan¢nich prostfedkli Cerpanim tuvéru. Ac
spole¢nost Cerpa v poslednim roce uvér, tak je financovana z vice nez 60 % vlastnim
kapitalem. Vysledek hospodaieni za G¢etni obdobi mezi lety 2005 — 2007 rostl. V roce
2008 pak vysledek hospodateni pokles na své minimum. V roce 2009 pak doslo opét
k jeho ristu. Podobny vyvoj ma vétSina polozek ucetnich vykaza. Je tedy ziejmé, ze

Vv roce 2008 spolecnost prochézela jistou krizi.

Rozdil ¢istého pracovniho kapitalu a Cistych penéznich prostredkii ukazuje kolik penéz
je uloZeno v pohledavkach. Nejnizsi hodnota tohoto rozdilu byla 10 870 000 K¢ a to
v roce 2008. Nejvyssi hodnoty pak dosahuje v roce 2007, kdy byla vyse tohoto rozdilu
22 724 000 K¢. Je tedy zfejmé, Ze v pohledavkach spolecnosti je uloZzena vysoka ¢astka

penéznich prostiedkii. Vyvoj rozdilu CPK a CPP zobrazuje graf 12.
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Graf 12: Rozdil ¢istého pracovniho kapitalu a ¢istych penéZnich prostiedkii (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatelé rentability celkovych vloZenych aktiv (ROA) se pohybuji v doporuc¢enych
hodnotach kromé roku 2008, kdy poklesla hodnota ukazatele pod doporucenych 12 %.
Tento fakt opét potvrzuje, Ze spolecnost se v roce 2008 potykala s jistou krizi. Ukazatel
vlastniho kapitdlu (ROE) by mél byt vyssi nez ukazate]l ROA. Podminka je splnéna
ve vSech obdobich. Ukazatele rentability trzeb (ROS) a rentability celkového vloZeného
kapitalu (ROCE) poukazuji na to, Ze podniku piinaSeji zisk. Ve vSech letech byly pak
vysledné hodnoty vSech ukazateli rentability nad oborovymi priméry. Nejvyraznéji se

nad oborovymi praméry pohybovaly ukazatele v letech 2006 a 2007.

Ukazatele bézné a pohotové likvidity se pohybuji v intervalech doporu¢enych hodnot.
Ukazatel okamzité likvidity pak v roce 2006 pokles pod doporucenou hranici 0,2
a spolecnost tedy v tomto mohla mit problém s likviditou, protoze neméla dostatek
finan¢nich prostfedki, pro okamzité splaceni 20 % svych zavazkl. Rozdil bézné
a pohotové likvidity ukazuje, Ze v zasobach neni uloZeno mnoho penéznich prostredk.
Naopak rozdil pohotové a okamzité likvidity poukazuje na to, ze vysoka Cast penéznich
prostiedktli je ulozena v pohledavkach. Na tento fakt uz poukazuje i analyza ucetnich
vykazi. Tyto pohledavky jsou z velké Casti dobytné, ale poukazuje se zde na velkou
vyjednavaci silu odbératelti. Spole¢nost se tedy dostavd do druhotné platebni

neschopnosti.
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Ukazatele zadluzenosti, ptesnéji celkovd zadluzenost (debt ratio) a koeficient
samofinancovani (equity ratio) ukazuji, ze je spolecnost financovana predevSim
vlastnim kapitalem a to vice nez z 60 %. Dal§im problémovym ukazatelem je ukazatel
piekapitalizovanosti spolecnosti. Tento ukazatel dosahuje vysokych hodnot a poukazuje
na to, ze spole¢nost nedostate¢né vyuziva ciziho kapitalu. Jeho zvySeni by mohlo mit

pozitivni vliv nejen na tento ukazatel, ale i na ukazatele rentability.

Pro ukazatele aktivity se jevi problémovym ukazatelem doba obratu celkovych aktiv,
ktera by se méla pohybovat v intervalu 1,6 — 2,9 (5). Ukazatel je vSak pod touto hranici.
Spolec¢nost by tedy méla zvazit, zda by neméla odprodat nékterd nepotiebna aktiva,
nebo zvysit trzby, aby tuto hodnotu zvysila. Ukazatelé doby obratu kratkodobych
pohledavek a zavazkl z obchodnich vztahii opét poukazuji na problém spolecnosti
s pohleddvkami z obchodnich vztahii. Z rozdilu mezi dobami obratu téchto dvou
ukazatelli je zfejmé, ze spolecnost poskytuje svému odbérateli dodavatelsky uvér

a sama se tak dostava do druhotné platebni neschopnosti.

Provozni ukazatele opét poukazuji na to, Ze vroce 2008 se spolenost potykala
S problémy. Mzdova produktivita poklesla na své minimu. V tomto roce pak spole¢nost
nenajimala a ani nepropoustéla zadné zameéstnance. Je tedy ziejmé, ze musela reagovat

na stavajici situaci.
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3 Navrhy reseni

Spolecnost se potyka predevsim se tfemi problémy:

1. Spolecnost je prekapitalizovana.
2. Velka ¢ast jejich penéznich prostfedki je uloZena v pohledavkach z obchodnich
vztahil.

3. Spolecnost je zavisla na jednom odbérateli.

3.1 Prekapitalizovanost spole¢nosti

V celém sledovaném obdobi se hodnoty ukazatele piekapitalizovanosti pohybovaly
vintervalu 13,61 — 45,82. Nejniz$i hodnoty dosahl ukazatel v roce 2009, nejvyssi pak

v roce 2007. Takovéto vysledky ukazuji, Ze je ptekapitalizovanost spolecnosti znacna.

Prekapitalizovanost muze spolecnost feSit zvySenim poctu zakéazek, které by
do spolecnosti piinesly dalsi finan¢ni prosttedky. Dal$im zptisobem je snizeni vlastniho

kapitalu.

3.2 Problematika penéZnich prostredki

Problematiku penéznich prosttedktt z obchodnich vztahi lze feSit nasledujicimi

zpusoby:

¢erpanim provozniho Gvéru, kterym by spolecnost pokryla své vydaje v dobé¢, kdy ji
odbératelé nesplaceji své pohledavky,

— zavedenim tvrdSich obchodnich podminek odbérateliim a nabidnuti sconta,

— postoupenim svych pohledavek faktoringoveé spoleénosti3,

— kombinaci pfedchozich mozZnosti.

3 Podstatou faktoringu je odkup kratkodobych pohledavek zpravidla bez postihu viiéi piivodnimu véfiteli.
Zakladem pro vztah je faktoringova smlouva, ktera stanovi prava a povinnosti obou stran. Cenou
faktoringu je faktoringova provize (0,8 — 3% z pohledavky), ktera je tvotena rizikovou slozkou a naklady

souvisejicimi se zpracovani faktoringu. Faktoring pak délime na regresni a bezregresni. (12)

78



Jak je zucetnich vykazli zfejmé, tak spoleCnost jiz Cerpa dlouhodoby uvér, ktery

pokryva jeji provozni ¢innost v dobé nedostatku financi. Spole¢nost ma dale moznost

Cerpat kontokorentni uvér, ktery ma ziizen u stejné banky jako svlij bézny tucet. Vyse

tohoto uvéru je az 4 miliony K¢.

Na ceském trhu existuje nc¢kolik faktoringovych spolecnosti. Spolecnosti miize vyuzit

nabidky nékteré z faktoringovych spolecnosti zastiténych velkymi bankami jako CSOB,

Ceska sportitelna nebo Komer¢ni banka.

Ceska spofitelna nabizi tyto faktoringové sluzby:

plynulé profinancovani Vasich faktur (pohledavek) vystavenych na tuzemské
odbératele v rdmci schvaleného limitu,

zalohovou platbu az do vyse 90 % hodnoty postoupenych pohledavek nejpozdéji
do 48 hodin,

ptrevzeti rizika z nezaplaceni vyplyvajici z platebni neschopnosti ¢i neviile dluznika
v ptipadé bezregresni formy faktoringu,

spravu a inkaso faktur a vedeni detailni statistiky prodeje. (18)

Nabidka CSOB je pak nasledujici:

Dnem postoupeni pohledavky vzniké klientim nérok na piedfinancovani - erpani
zalohy az do vySe 80 % nominalni hodnoty pohledavky vcetné¢ DPH. Stejny den
ma klient tyto prosttedky na svém ucltu, coz mu vyrazn€ ulehCuje finan¢ni
planovani.

Ve vyjime¢nych piipadech, kdy nedojde k uhrazeni pohledavky do 90. dne
po splatnosti, ztraci klient narok na cerpani zalohy, pohledavka ovSem nadale
ZUstava postoupena spolecnosti CSOB Factoring.

Vymahani takové pohledavky probihéd nezavisle na této lhité a fidi se dohodou mezi
spole¢nosti CSOB Factoring a klientem, aby odpovidalo jeho obchodnim zajmiim

i zvyklostem oboru. (19)
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Komeréni banka nabizi tuzemsky faktoring s pojisténim:

— Factoring KB uzavird s dodavatelem smlouvu o tuzemském faktoringu s pojisténim.

— Dodavatel jako klient Factoringu KB dodava zbozi svému odbérateli.

— Dodavatel postoupi pohledavku (faktura s postupni dolozkou) s pozadovanymi
dokumenty na faktora.

— Faktor poskytne klientovi pfedfinancovani pohledavky podle smluvné stanovené
vyse a nahlasi pohledavku pojistovné.

— Odbeératel plati fakturovanou castku na ucet faktora.

— Faktor plati dodavateli doplatek snizeny o sjednané poplatky a uroky. Factoring KB
vyplaci dodavateli tzv. piedfinancovani zpravidla ve vysi 70 - 90 % hodnoty
pohledavky.

— Pokud pohleddvka neni uhrazena max. do 90 dnli po splatnosti, je faktorem
nahlésena pojistna udalost pojistovne.

— PojiSténi se vztahuje vyhradné¢ na pfipady platebni neschopnosti tuzemského
odbératele. V piipadé pojistné udalosti je klientovi vyplaceno 85 % z hodnoty

pohledavky, 15 % piedstavuje spolutcast klienta na pojistné udalosti. (20)

Konkrétni nabidky faktoringové spolecnosti poskytuji, jakmile dostanou konkrétni
poptavku. Informace o konkrétnich podminkach neposkytuji. Spolecnost by tedy méla
oslovit jednotlivé faktoringové spolecnosti a na zakladé€ poptavky po jejich produktech

ziskat konkrétni nabidku, na jejimz zéklad¢ by se mohli rozhodnout.

Budeme-li vychazet zdat, které poskytuji jednotlivé faktoringové spolec¢nosti a
z provize 3 % z celkové vyse pohledavek, pak je pro spole¢nost nejlepsi piijmout
nabidku od Ceské spofitelny. Pii vypoétu vyse penéznich prostfedkii od Komeréni
banky byl pouzit primér z nabizeného rozsahu, tedy 80 %. Nejlépe se pro spolecnost
jevi nabidka od Ceské spotitelny, ktera spolecnosti zajisti 90 % finanénich prostiedkt
z jejich pohledavek. Tabulka 20 uvadi vysi provize, kterou si faktoringové spolecnosti

zinkasuji a také vysi finan¢nich prostfedkd, které spolenost nasledné ziska.
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Tabulka 20: Nabidka jednotlivych faktoringovych spole¢nosti (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Banka | és ¢soB KB

Pohledavky 11 669 000 KE | 11 669 000 K& | 11 669 000 K&
VySe provize — 3 % 350 070 K& 350 070 K& 350 070 K&
Vyse fin. prostiedku [%] 90 % 80 % 80 %
Vyse fin. prostfedkl [KE] 10502 100 KE| 9335200Ke&| 9335200Ke

NavySeni financnich prosttedkd se projevi predevSim V ukazatelich likvidity a
rozdilovych ukazatelich. Zména financniho majetku se projevi u okamzité likvidity,
ktera naroste z 1,6 na 3,89 u faktoringu Ceské spotitelny a na 3,63 v roce 2009 pii
vyuziti faktoringu od Komeréni banky a CSOB. Takto vysoké ukazatele poukazuji na
to, Ze spolecnost ma dostatek finan¢nich prostiedktl, proto bych ji doporucila investovat
napt. do terminovanych vkladd, kde by své financni prostfedky zurocila a mohla tak i
navysit svou rentabilitu. JelikoZ jsou naklady na faktoring 3 % z hodnoty pohledavek,
pak musi byt urok z terminovaného vkladu vyssi nez tyto 3 %. Takovéto terminované
vklady dle (14) nabizi naptiklad WPB Capital, jehoz urok z terminovaného vkladu se
pohybuje od 4,55 % - 4, 95%. U této spole¢nosti je v§ak dulezité, aby firma vyhodnotila
rizikovost investice. Ze znamych spolecnosti, pak terminovany vklad nabizi Wiistenrot
hypote¢ni banka a.s. nebo GE Money Bank a.s.. Wiistenrot nabizi terminovany vklad
3,30 % a GE Money bank pak za 3,10 %. Je na samotné spole¢nosti QLine, aby se

rozhodla, zda tuto investici chce podstoupit ¢i ne.

Cisté pohotové prostiedky vzrostou na 12 230 000 K& u faktoringu od Komeréni banky
a CSOB a na 13 397 000 K¢&. Vysledné hodnoty jsou uvedeny v tabulce 21

Tabulka 21: Zména rozdilovych ukazateli a ukazatele likvidity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

OB B
GPP (v tis. K&) 13 397 12 230 12 230
Okamzita likvidita 3,89 3,63 3,63

Z finan¢ni analyzy vyplyva, Ze platebni moralka odbératele neni pfili§ dobra. Proto
bych spole¢nosti doporucila, aby zavedla tvrd$i obchodni podminky a nabidla odbérateli
skonto pii pfedcasném splaceni faktury. Napi. splati-li odbératel fakturu do 20 dni
od dodani faktury, pak ziska skonto 10 %, splati-li fakturu do 40 dni pak 5 %. Naopak

pokud odbératel nezaplati sviij zdvazek do 30 dnii po splatnosti faktury, bude mu dalsi
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dodavky poskytnuta pouze na zalohu nebo pii platb¢ v hotovosti. Pokud piekroc¢i doba
nesplaceni 80 dni, bude spolecnost své pohledavky vyméhat soudni cestou. Je mozné
uvazovat o vyuziti pendle, ale z diivodu zavislosti na svém odbérateli existuje riziko, ze

by mohl odbératel odejit, coz je pro spolecnost nezadouci.

3.3 Zavislost na jednom odbérateli

Velkym problémem spolecnosti je zavislost na jednom odbérateli. Spolecnost by se tedy
méla snazit naleznout nova odbytisté. Diky svym znalostem ma moznost proniknout 1
na nové trhy. Jedna se naptiklad o trh, na kterém puisobi elektrarny. Software a znalosti,

kterymi spole¢nost disponuje, se mohou aplikovat praveé i na toto podobné odvétvi.

Dalsim trhem, na ktery mize spole¢nost rozsitfit svou piisobnost, je trh s informa¢nimi
systémy. Diky tomu, Ze si spolecnost vytvofila vlastni informacni systém, ktery je
aplikovatelny pfedev§im na malé spolecnosti, mize s timto informacnim systémem
oslovit prave je. A to z toho diivodu, Ze informacni systém spolecnosti, by pravé malym

firmadm mohl vyhovovat.

Jednou z dalsich moznosti je ziskat nové zakazniky na novych odbytistich. Musi vSak
zvazit, zda mé na tuto expanzi dostatek znalosti a zaméstnancii, ktefi by byli schopni
novou problematiku fesit. Podobné trhy, na které by mohli expandovat, jsou pravé trhy
energetiky a plynarenstvi. V téchto oborech muze také aplikovat své znalosti
z telemetrie, ze kterych t&€zi praveé i na trhu vodérenstvi. Rozhodné bych spole¢nosti
doporucila, aby provedla ptedbézny pruzkum trhu, ktery by ji ukézal, zda si tuto

expanzi muze dovolit a nalezne pravé nova odbytiste.

Znalosti z oboru telemetrie ve vodarenstvi jsou ve spole¢nosti diky jejim dlouhodobym
zkuSenostem vysoké. Spolecnost by se tedy méla zamyslet, zda by tyto znalosti

nemohla aplikovat i v jinych oborech.
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Cilem diplomové prace bylo na zdklad¢ financni analyzy a analyzy obecného a
oborového okoli zhodnotit finan¢ni zdravi vybrané¢ho podniku. Cile bylo dosazeno
prostfednictvim nastudovani teoreticky poznatkl, které byly nésledné zpracovani
Vv prvni ¢asti této prace. Tyto poznatky pak byly aplikovany pii analyze obecného okoli,
pro kterou byla zvolena metoda SLEPTE, a oborového okoli, ktera byla provedena za
pomoci Porterovy analyzy. Analyza interniho okoli spolecnosti byla zpracovana pomoci
metody 7S. Vystupy z téchto analyz byly shrnuty pomoci SWOT analyzy. Dalsi byla
zpracovana finan¢ni analyza. Nejprve byly vypocteny soustavy ukazateld. Pomoci Du-
Pont diagramu byl odhalen problém s rentabilitou v roce 2008. Takto analyza také
poukazala na problematiku obratkovosti celkovych aktiv a to v letech 2006 az 2009.
Analyza absolutnich ukazatelil pak poukdzala na fakt, Ze spole¢nost ma vysokou ¢ast
svych finan¢nich prostfedkii uloZzenu v kratkodobych pohledavkach z obchodnich
vztahil a Ze je financovana z velké Casti prostfednictvim vlastniho kapitilu. Problém
vySe penéznich prostfedkid ulozenych v kratkodobych pohledavkach z obchodnich
vztahll se projevuje i ve vysi zdvazkl. Je tedy zfejmé, Ze se spoleCnost dostavala do
druhotné platebni neschopnosti. Dale je z analyzy absolutnich ukazatelli zfejmé, Ze
Vv roce 2008 byla spole¢nost zasazena krizi, protoze dochazi k poklesu vétSiny poloZzek
ucetnich vykazu.

Rozdilové wukazatele opét poukazuji na problematiku kratkodobych pohledavek
z obchodnich vztahl a vysi penéznich prostiedkd, kterd v nich je uloZena. Ukazatele
rentability potvrdily, ze rok 2008 byl pro spolecnost kriticky, protoze rentabilita
celkovych aktiv poklesla pod hranici doporuc¢enych hodnot. Ukazatele likvidity opé&t
poukazuji na fakt, ze spoleCnost ma uloZzenu vysokou ¢ast finan¢nich prostredkt
vV pohledavkach z obchodnich vztahii. Dale poukazuje na fakt, Ze uroven zasob
spolecnosti je velmi nizkd. Ukazatele zadluZenosti poukazuji na fakt, Ze je spolecnost
financovana z vice nez 60 % vlastnim kapitdlem. Ukazatele aktivity potvrdili, Ze se
spolecnost potyka s problémem kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahd.
Vypocty odhalily, Ze spolenost poskytuje svému odbérateli dodavatelsky uvér a sama

se pak dostava do druhotné platebni neschopnosti. Provozni ukazatele opét ukazuji, Ze
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rok 2008 byl pro spole¢nost kriticky. Pokles mzdové produktivity dokazuje, ze podnik

musel v tomto roce snizit odmény zaméstnancum, aby tak snizil své naklady.

Na zéklad¢ financni analyzy bylo firmé navrzeno, aby zacala Cerpat uvér na pokryti
svym provoznich nakladi. Dal$i moznosti, kterou spolecnost ma a které by méla vyuzit,
je postoupit pohledavky faktoringové spolecnosti. Takto by mohl podnik disponovat az
90 % financnich prostiedki, které ma jinak uloZeny v pohleddvkach z obchodnich
vztahl. Nov¢ ziskané finan¢ni prostfedky by mohl ulozit do terminovanych vkladu,

které by ji pfinesly dodate¢ny zisk.

Dal8im problémem, ktery byl ve spole¢nosti odhalen, je zavislost na jednom odbérateli.
Spolecnosti bylo doporuceno, aby se pokusila naleznout nova odbytisté a tim snizila

riziko, Ze by pfisla o své jediné odbytisté.
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PRILOHA C. 1: DU-PONT DIAGRAM ZA ROK 2008 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

ROE
14,05%
I
ROA Fin. paka
10,18% >< 1,38
[
| |
Ziskova marze Obrat aktiv
0,073 >< 1.39
I [ |
EAT Triby Triby Aktiva
1807 / 24 674 24 674 / 17 752
I I [ I
Triby Uplné naklady Obéma aktiva Stala a ost. aktiva
24674 |—™ 22 867 16 934 + 818
PRILOHA C. 2: DU-PONT DIAGRAM ZA ROK 2007 (Zdroj: Vlastni zpracovani)
ROE
33.72%
I
ROA Fin. paka
20.51% >< 1,64
l
| |
Ziskova maze Obrat aktiv
0,151 >< 1.36
| [ |
EAT Trzhy Trzhy Aktiva
35 346 / 35473 35 473 / 26 068
I I [ I
Triby Uplné naklady Obéma aktiva Stala a ost. aktiva

35473 |—| 30127 25434 |+ 634




PRILOHA C. 3: DU-PONT DIAGRAM ZA ROK 2006 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

ROE
26,9500
|
ROA >< Fin. paka
16.62% 1,62
I
Ziskova marze Obrat alktiv
0,117 >< 1.42
| [ |
EAT Trzby Trzby Aktiva
3 532 / 30 078 30 078 / 21 250
I I [ I
Triby TUpIné naklady Obézmna aktiva Stala a ost. alktiva
30 078 - 26 546 20 560 + 690

PRILOHA C. 4: DU-PONT DIAGRAM zZA ROK 2005 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

ROE
18.74%
I
ROA Fin. paka
12,34% X 1,52
|
[ ]
Ziskovi maze Obrat akty
0,067 >< 1,85
I [ |
EAT Triby Triby Akftiva
2114 / 31 685 31 685 / 17 138
I I [ I
Triby TUplné naklady Obéma aktiva Stala a ost. aktiva

31 685 - 20 571 16 768 + 370




PRILOHA €. 5: ROzVAHA Z LET 2005 - 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

v tisicich KE 2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 1713821 250|26 068 |17 752 |21 002
B. Dlouhodoby majetek 260 475 346 578 | 1080
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 70 90 39 347 254
3. Software 70 90 39 347 254
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 190 385 307 231 826
2. Stavby 0 198 191 185 178
3 sgé?ostatné véci a soubory movitych 190 187 116 46 648
C. Obézna aktiva 16 768 | 20 560 | 25 434 | 16 934 | 19 756
C.l. Zasoby 541 331 741 703 350
C.I.1. Material 57 43 162 170 135
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 484 288 579 533 215
C.II. Dlouhodobé pohledavky 286 328 296 235 192
7. Odlozena danova pohledavka 286 328 296 235 192
C.IIL. Kratkodobé pohledavky 1325918818 (21032 | 8914 |11 677
C.llIl. 1. | Pohledavky z obchodnich vztahu 12973|18814|21027| 7898|11669
6. |Stat - danové pohledavky 261 0 1| 1011 0
7. | Ostatni poskytnuté zalohy 21 1 2 2 4
9. |Jiné pohledavky 4 3 2 3 4
C.IV. Kratkodoby financni majetek 2682| 1083| 3365| 7082 7537
C.IV.1. |Penize 63 545 218 143 98
2. | Ugty v bankach 2619 538 | 3147| 6939 | 7439
D.l. Casové rozligeni 110| 215| 288| 240| 166
D.I.1. Naklady pristich obdobi 110 215 288 240 166




v tisicich K¢

2005

2006

2007

2008

2009

PASIVA CELKEM 17 138|21 250 |26 068 | 17 752 | 21 002
A. Vlastni kapital 11282 |13 108 |15 854 | 12 863 | 14 694
Al Zakladni kapital 1000 1000| 1000( 1000| 1000
A.l.1. |Zakladni kapital 1000 1000| 1000 1000| 1000
Rezervni fpndy, nedélitelny fond a ostatni 100 200 200 200 200
A.lll. | fondy ze zisku
Z_ékonny rezervni fond a ostatni fondy ze 100 200 200 200 200
A.lll.1. | zisku
A.IV. |Vysledek hospodareni minulych let 8068| 8376| 9308| 9856| 9 356
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 8068 | 8376| 9308| 9856| 9356
Vysled’ek hospodareni bézného ucetniho 2114| 3532| 5346| 1807| 4138
A.V. obdobi
B. Cizi zdroje 5856 | 8142|10214| 4889 | 6156
B.l. Rezervy 1193| 1369| 1407| 1175| 1008
4. | Ostatni rezervy 1193| 1369| 1407| 1175| 1008
B.Ill. |Kratkodobé zavazky 4663| 6773| 8807| 3714| 4642
B.lll.1. | Zavazky z obchodnich vztah 3249| 4979| 6198| 1957 | 3281
5. | Zavazky k zaméstnancim 379 393 392 619 461
Zavazky ze soc.;@hjlr]o zabezpeceni a 246 255 253 386 270
6. | zdravotniho pojisténi
7. | Stat - danoveé zavazky a dotace 626| 1136| 1954 739 618
8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 150 0 0 0 0
10 Dohadné ucty pasivni 5 0 0 0 0
11 Jiné zavazky 8 10 10 13 12
B.IV. |Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0 506
B.IV.1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 0 0 0 0 506
C.l Casové rozligeni 0 0 0 0 152
C.I.1. |Vydaje pristich obdobi 0 0 0 0 152




PRILOHA C. 6:VYKAZ ZISKU A ZTRAT Z LET 2005 - 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vykaz zisku a ztrat (v tis. KE 2005 2006 2007 2008 2009
l. Trzby za prodej zbozZi 368 548 | 1058 502 165
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 274 356 760 266 97
+ Obchodni marze 94 192 298 236 68
Il. Vykony 31296 |29 336 | 34 315 | 24 164 | 29 656
I 1. ;‘ngg’bza prodej viastnich vyrobku a 3217829 424 | 34024 | 23 923 | 29 974
2. |Zména stavu zasob vlastni Einnosti -882 -88 291 -46 -318
3. | Aktivace 0 0 0 287 0
B. Vykonova spotfeba 17 992|14879|17 491 |11 138 |13 736
B.1 Spotfeba materialu a energie 10288 | 8198 | 9646| 4559 | 7102
B.2. Sluzby 7704 6681| 7845| 6579| 6634
+ Pfidana hodnota 13398 |14 649 |17 122 |13 262 | 15 988
C. Osobni naklady 9903 | 9318| 9437 |10 733|10493
C.1 Mzdové naklady 7113| 6644| 6739| 7629| 7479
C2 Odrpény ¢lentim organ(l spole¢nosti a 0 22 22 32 11
druzstva
G | NELEEDIE SeEEl Zl el & 2454| 2311| 2335| 2624| 2490
zdravotni pojisténi
CA4 Socialni naklady 336 341 341 448 513
D. Dané a poplatky 17 27 15 14 14
E Sdpisy’ dIouho_dobého nehmotného a 603 492 375 268 445
motného majetku
m Triby_z, prodeje dlouhodobého majetku a 0 70 55 0 113
materialu
IIl.L1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 70 55 0 113
Zména stavu rezerv a opravnych
G. polozek v provozni oblasti a -194 175 39 -232 -167
komplexnich nakladud pfistich obdobi
IV. | Ostatni provozni vynosy 17 123 19 2 55
H. Ostatni provozni naklady 147 125 203 145 134
* Provozni vysledek hospodareni 2939| 4705| 7127| 2336 5237
X. Vynosoveé uroky 4 1 26 6 4
N. Nakladové uroky 0 0 0 0 27
0. Ostatni financni naklady 22 42 22 19 14
* Finan¢ni vysledek hospodareni -18 -41 4 -13 -37
Q. Dan z pfijmu za béZnou &innost 807 | 1132| 1785 516 | 1062
Q.1. splatna 733| 1174| 1752 456 | 1019
Q.2. odlozena 74 -42 33 60 43
xx l’.ﬁ'ﬁé’fk LespeticHizalb ety 2114| 3532| 5346 1807| 4138
*** | \/ysledek hospodareni za uc¢etni obdobi 2114| 3532| 5346| 1807 | 4138
*xx% | \Vysledek hospodareni pfed zdanénim 2921| 4664 | 7131| 2323| 5200




PRILOHA C. 7: CASH-FLOW Z LET 2005 - 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Cash-flow 2005 2006 2007 2008 2009

P. Stav penéznich prostredku a penéznich | 5 g5 | 1 gg3| 3365| 7082| 7537
ekvivalentd na zacatku ucetniho obdobi
Penézni toky z hlavni vydéleéné €innosti (provozni €innost)

7 chetnl Z|sI§ n'ebo ztrata z bézné Cinnosti 2921 | 2664l 7131| 2323| 5200
pfed zdanénim

Al Upravy o nepenézni operace 404 597 332 30 188

A1l Odp|§y stalych a}ktlv a umorovani opravne 603 492 375 268 445
polozky k nabytému majetku

A.12 |Zména stavu opravnych polozek, rezerv -195 176 38 -232 -167

A. 13 |Zisk z prodeje stalych aktiv 0 -70 -55 0 -113
Vyuctované nakladoveé uroky s vyjimkou

A.15 | kapitalizovanych a vyuctované vynosové -4 -1 -26 -6 23
uroky
Cisty penézni tok z prov. éinnosti pred

A * zdanénim, zménami prac. kapitalu a 3325| 5261| 7463| 2353| 5388
mim. polozkami

A2 | 4meny stavu nepenéznich slozek -436| -3386| -631| 7172 -1365
pracovniho kapitalu

A 21 |Zmena stavu pohledavek z provozni -508 | -5706 | -2 255 | 12 227 | -2 646
¢innosti, pfechodnych uétd aktiv

A 22 |#menastavu krdtkodobych zavazkuz | gg5 | 5110| 2034| 5003| 928
provozni €innosti, pfechodnych uétd pasiv

A. 23 |Zména stavu zasob 934 210| -410 38 353
Cisty penézni tok z provozni éinnosti

A. ** pred zdanénim a mimoradnymi 2889| 1875| 6832| 9525| 4023
polozkami

A3 Vypllac_ene urgky S vyjimkou 0 0 0 0 27
kapitalizovanych

A. 4 Prijaté uroky 4 1 26 6 4

£ | ZblEEen el 2 i 2 EeH el | -807|-1132|-1785| -516 -1062
¢innost a domérky dané za minuléd obdobi

A.** | Cisty penézni tok z provozni éinnosti 2 086 744 | 5073| 9015| 2938
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti

B.1 Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -444 | -277| -504 -36 57

B. 2 PFijmy z prodeje stalych aktiv 0 70 55 0 113

B.3 Pujcky a Gvéry spfiznénym osobam 0 0 0 0 0

g e | B PEREATE TS e -444| -207| -449| 36| 170
investicni €innosti
Penézni toky z finanéni €innosti

) Dop:'.-lf:iy’ zmenvvlastnlho kgpltalu na 0 100 0 0 0

penézni prostfedky a ekvivalenty

C.25 |Primé platby na vrub fondu 0 100 0 0 0

C. wok 9|styvpgr1gzn| to!( vztahujici se k 0 100 0 0 0
finanéni €innosti

E Cistevzvysoenl resp. snizeni penéznich 1642 637| 4624| 8979 3108
prostredku

R. Stav penéznich prostredku a pen. 4324 1720| 79891606110 645

ekvivalentti na konci tc¢etniho obdobi







