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Abstrakt

Predmétem diplomové prace ,Hodnoceni finanéni situace podniku a navrhy na jeji
zlepSeni* je vprvni casti stru¢na charakteristika spole¢nosti Teplarny Brno, a.s.
a zhodnoceni soucasného stavu firmy. Druha ¢ast se zabyva teoretickymi vychodisky,
kterd jsou dale vyuzita v tfeti Casti k analyze finan¢niho zdravi spole¢nosti podle
zvolenych ukazateli a metod financni analyzy v letech 2009-2013. Z vysledkt finan¢ni
analyzy se ve Ctvrté¢ casti definuji vhodné ndvrhy na zlepSeni soucasné hospodaiské

situace podniku.

Abstract

This master’s thesis deals with ,Evaluation of financial situation of a company
and proposals to its improvement. The first part consists a brief description
of the company Teplarny Brno, a.s. and current evaluation of the company. The second
part describes theoretical resources, which are further used in the third part
of the analysis of financial company health according to specific indicators and methods
of financial analysis in 2009-2013. The results of the financial analysis in the fourth part

define appropriate proposals to improve the current economic situation.
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Uvod

V dnesni dobé neni jednoduché obstat v podnikatelském prostiedi, podniky celi
velkému konkurenénimu tlaku a kvalita se stavd samoziejmosti. Pro podnik,

ktery se chce na trhu udrzet a prosperovat je dilezita finan¢ni analyza.

Finanéni analyza poskytuje celou fadu vyznamnych informaci a odhaluje silné 1 slabé
stranky analyzovaného podniku. Pomaha k objeveni novych ptilezitosti, ale také slabin
a hrozeb, které by mohly dovést podnik do vaznych finan¢nich problému. Finanéni
analyza umoziuje podivat se do podnikové minulosti, zhodnotit soucasny stav
a na téchto zékladech predikovat budouci vyvoj. Pro realizaci financni analyzy
je zapottebi mit k dispozici u€etni vykazy a to rozvahu, vykaz zisku a ztraty a vykaz
cash flow, které musi vétSina podnikd povinné tvofit. Vysledné informace finan¢ni
analyzy jsou dilezité nejen pro podnik, ale také pro fadu dalSich subjektl jako jsou

napiiklad potencionalni vétitelé a investofi.

K zpracovani diplomové prace na téma Hodnoceni finan¢ni situace podniku a navrhy
na jeji zlepSeni, byla vybrdna spolecnost Teplarny Brno, a.s. jejiZz historie saha
az do roku 1929. Spole¢nost se zabyva vyrobou, rozvodem a prodejem tepelné energie
a také vyrobou a obchodem s elektiinou. Spole€¢nost Teplarny Brno, a.s. byla vybrana
pro zpracovani této diplomové prace prevazné diky ochoté spolecnosti pro vzajemnou

spolupraci a ze zvédavosti autora této prace, jak si tato velkd spolecnost vlastné vede.

Cilem diplomové prace je na zdkladé vypracovani podrobné finan¢ni analyzy
provést zhodnoceni a nadvrh moZnych zmén pro posileni a rozvoj analyzovaného

podniku.

Diplomova prace je rozdélena do &ty casti. Prvni ¢ast se zabyva strucnou
charakteristikou spole¢nosti a zhodnocenim jejiho sou€asného stavu. V druhé casti jsou
popsany teoretickd vychodiska tykajici se finanni analyzy. Finan¢ni analyza
je zpracovana v Casti tteti, kterd konci celkovym zhodnocenim spole¢nosti. Posledni

Ctvrta Cast predstavuje navrhy a doporuceni na mozné zlepseni situace podniku.



1 Kilasifikace soucasného stavu problematiky

Kapitola klasifikace soucasného stavu problematiky je vénovana formulaci cild,
jez povedou kfeSeni problému a popisu metod, které budou pouzity. Nésledné
se zam¢fi na piedstaveni spolecnosti Teplarny Brno, a.s. jeji stru¢nou charakteristiku,
historii, organizacni strukturu a budouci vizi a strategii spolecnosti. Obsahem kapitoly
je také popis provedené analyzy soucCasného stavu spoleCnosti a to prostfednictvim

SLEPT analyzy, Porterovy analyzy a z nich nasledné sestavené¢ SWOT analyzy.
1.1 Definovani cilii vedoucich k FeSeni problému a pouzité metody

Stézejnim cilem této diplomové prace je zhodnoceni a navrh moZznych zmén
pro posileni a rozvoj analyzované spoleCnosti Teplarny Brno, a.s na zakladé

vypracovani podrobné finan¢ni analyzy.

Podklady pro finan¢ni analyzu jsou prevazné vyrocni zpravy spolecnosti za rok 2009
az 2013. Vyrocni zpravy obsahuji nezbytné ucetni vykazy a to rozvahu, vykaz ziski

a ztrat a vykaz cash flow.

Mezi dil¢i cile diplomové préace patii:

I.  Zpracovani analyzy vnéjSiho okoli spolecnosti pomoci SLEPT analyzy
a oborové Porterovy analyzy. Nésledné z vysledki téchto analyz sestavit SWOT
analyzu, tedy hrozby, ptilezitosti, slab¢ a siln¢ stranky spole¢nosti.

II.  Vypracovani finan¢ni analyzy s cilem posouzeni finan¢niho zdravi spole¢nosti
Teplarny Brno, a.s. Za pomoci analyz stavovych a tokovych ukazatela,
pomérovych ukazateld, rozdilovych ukazatelli, bankrotnich ukazateli a také
soustav ukazateld.

III.  Na =zaklad€ vypracovanych analyz ndsledné zhodnotit finanéni situaci
spolecnosti.

IV.  Vsouvislosti s financni situaci spole¢nosti navrhnout postupy feSeni,
jak soucasnou situaci zdokonalit vyuzitim pfednosti spolenosti a také snizit

¢1 odstranit jeji nedostatky.



V ramci diplomové priace bude pouzita fada metod, jejichz vyuziti je zasadni

pro dosazeni stanovenych cil. Mezi hlavni metody pouzité v diplomové praci se fadi

pfevazné:

Srovnavani.

Analyza a syntéza.
Analogie.

Abstrakce a specifikace.
Indukce a dedukce.
Dotazovani a modelovani.
Statistické metody.

Matematické metody.

1.2 Charakteristika spole¢nosti Teplarny Brno, a.s.

Nasledujici podkapitola je veénovana ptedstaveni spolecnosti Teplarny Brno, a.s.,

jez byla vybrana pro zpracovani této diplomové prace. Zamétuje se na popis zakladnich

udaji o spolecnosti, jeji hlavni ¢innost, historii, organizacni strukturu, soucasnost

1 budouci vizi a strategii.

1.2.1 Zakladni udaje o spole¢nosti'

Spole¢nost Teplarny Brno, a.s. jsou méstskou spolecnosti s vice nez 80letou tradici.

Zakladni informace

Pravni forma akciova spole¢nost

Sidlo spole¢nosti Okruzni 25, 638 00 Brno-Lesna

Identifika¢ni Cislo 46347534

Datum vzniku 1.5.1992

Registrace spole¢nosti v Obchodnim rejstiiku, vedeném Krajskym soudem

v Brné — oddil B., vlozka 786

! Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 10. listopadu 2014]. Dostupny z http://www.teplarny.cz/stranka/
9/zakladni-informace/
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Jedinym akcionafem spolecnosti je statutarni mésto Brno. Jistou spojitost 1ze vidét i na

logu spolec¢nosti v obrazku €. 1.

Obrazek 1: Logo spole¢nosti

1: TEPLARNY
== | BRNO

Zdroj 1: Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 10. listopadu 2014]. Dostupny z http://www.teplarny.cz.

Jiz podle ndzvu je zfejmé, ¢im se spolecnost zabyva. Hlavni ¢innosti spole¢nosti jsou:
e Vyroba tepelné energie.
e Rozvod a prodej tepelné energie.
e Vyroba elektiiny.
e Obchod s elektiinou.

e Obchod s plynem.

Teplarny Brno, a.s. je ¢lenem Teplarenského sdruzeni Ceské republiky, které sdruzuje
podniky v teplarenstvi. SdruZeni vzniklo za tGcelem podpory podnikani v oblasti

zasobovani teplem v roce 1991.

Spolecnost podnika podle zdkona €. 458/2000 Sb., energeticky zdkon v plném znéni
a je drzitelem nékolika licenci, udélenych Energetickym regulaénim ufadem, jez jsou
nezbytné pro vykon jeji ¢innosti, jsou to:

e Licence ¢. 310 101 346 — skupina 31 vyroba tepelné energie.

e Licence ¢. 241 220 112 — skupina 24 obchod s plynem.

W

e Licence ¢. 110 100 887 — skupina 11 vyroba elekttiny.

e Licence ¢. 320 100 888 — skupina 32 rozvod tepelné energie.
e Licence ¢. 140 705 320 — skupina 14 obchod s elekttinou.
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1.2.2 Historie spole¢nosti’

Historie spole¢nosti saha az do roku 1929, kdy byla 1. dubna zahijena vystavba
teplarny na ulici Spitalka. Zahajeni provozu a prvni dodavka tepla v teplarné na Spitélce
byla jiz 4. prosince 1930, tedy za pouhych 20 mésic. V roce 1938 byl ke Ctyfem
stavajicim kotlim pfistavén paty, soucasn¢ se rozsifila i strojovna a tak se zvysil
celkovy vykon kotelny 1 strojovny. Po kratké pauze, diky okupacim a véale¢nym létim,
se teplarny rozsiiuji o dalsi protitlakové a kondenzacni turbiny, o tepelnou rozvodovou
sit a také o nové odbératele. V Teplarné se vroce 1958 misto uhli za¢ind spalovat
zemni plyn. O pét let pozdé¢ji vSak kvili nedostatku zemniho plynu a rizik s tézbou
spojenych, se teplarna vraci ke spalovani tuhych paliv. Vroce 1963 az 1965
se diky poptavce zacala budovat $pickova vytopna na Starém Brné vybavena Ctyimi
parnimi kotly. A pro zasobovani sidlist Lesna, Zaboviesky a Kralovo Pole byla
zahajena vystavba $pi¢kové vytopny Cerveny mlyn se étyfmi horkovodnimi kotly.
Ob¢ vytopny byly propojeny s teplarnou na Spitélce parnim napaje¢em. Jiz v roce 1969
teplarny zasobuji témet 680 odbératelt a dodavky tepla dosahuji okolo 75% soucasnych
dodéavek. Vytopna v Maloméficich, neboli provoz Brno-Sever, byl uveden do provozu
vroce 1974 necelé tii roky po zahajeni vystavby. Budova spravy spolecnosti na ulici.
Okruzni 25 v méstské Casti Lesna byla zprovoznéna roku 1985. Po nékolika oddé€leni
a zaclenéni se do riznych koncernt a zavodl byla spolecnost v roce 1993 po prvni viné
kuponové privatizace vlastnéna z velké ¢asti méstem Brnem a Teplarnami a.s. Méni
obchodni jméno na Teplarny Brno, a.s. TéhoZ roku bylo ukonéeno spalovani tézkych
topnych oleji na zdroji Spitalka, nebot vytopna byla plné plynofikovana
a zmodernizovana. V roce 2000 spoleCnost dostala certifikat od ministra prace
a socidlnich véci Bezpetny podnik. Spolecnost mnohokrat zmeénila majoritniho
vlastnika. Majoritnim vlastnikem spole¢nosti byly:

e Eastern Group European Investments Ltd.

e Teplarny Brno Holdings Limited.

e MVV EPSs.r.o.

e MVYV Energie CZ s.r.o.

e Tepelné zasobovani Brno, a.s.

? Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 10. listopadu 2014]. Dostupny z http://www.teplarny.cz/stranka/
10/historie/
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V roce 2005 se statuarni mésto Brno stava 100% vlastnikem Teplaren Brno, a.s.
Nasledn¢ 7. kvétna 2008 byla podepsana smlouva o slouceni jedinych dvou
teplarenskych spolecnosti v Jihomoravském kraji a to Teplarny Brno, a.s. a TEZA
Holding, a.s. Nastupnickou spole¢nosti se stavaji Teplarny Brno, a.s. Posledni rozsahla
investicni akce v distribuci tepla byla vyména parovodii za horkovody s vyuzitim

primarnich a sekundarnich kolektort. Tato investi¢ni akce byla zahajena v roce 2011.

1.2.3 Organy spole¢nosti’

Piedstavenstvo

Ptfedseda predstavenstva:
Mistoptedseda pfedstavenstva:

Clenové¢ predstavenstva:

Dozor¢i rada
Ptedseda dozorci rady:
Mistoptedseda dozor¢i rady:

Clenové dozorci rady:

Management

Generalni teditel:
Financ¢ni feditel:
Obchodni feditel:
Vyrobni feditel:

Provozni feditel:

? Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 15. kvétna 2015]. Dostupny z http://www.teplarny.cz/stranka/

115/organy-spolecnosti/

Mgr. Petr Hladik
Ing. Jifi Faltynek
Petr Cajzl

Ing. Jana Drépalova
Bc. Tomas Kolaény

Bc. Barbora Mat’akova

Bc. Tomas Kratochvil

MUDr. Daniel Rychnovsky
Jiti Brejcha

Ing. Ladislav Ochrana

JUDr. Jiti Oliva

JUDr. Petra Rusnakova, Ph.D.

Jaroslav Svanda

Ing. Petr Faymon, MBA
Ing. Pfemysl Méchura
Ing. Vlastimil Suchanek
Ing. Véclav Kli¢nik

Ing. Tomislav Smid
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Organizacni struktura spole¢nosti

Organiza¢ni struktura spoleCnosti Teplarny Brno, a.s. je velmi rozsahld, a proto
je umisténa v pfiloze ¢. 1. Jednd se o funkéni organizacni strukturu, kterd je pro
spolecnost velmi dobra, nebot’ piispiva k snadné kontrole, hospodarnosti a efektivité

(Vachal, Vochozka a kolektiv, 2013).

1.2.4 Poslani, vize a strategie®

Poslani
Poslanim spole¢nosti je 1 nadale vyrabét tepelnou a elektrickou energii a zabezpecit
komplexni a spolehlivé dodavky téchto energii zakaznikiim s cilem uspokojeni jejich

potieb.

Vize
Spole¢nost ma zajem si 1 v budoucnu udrzet nasledujici vizi:
e Udrzeni konkurenceschopné ceny tepelné energie pro zakazniky v Brné.
e Efektivni vyuzZivani svéfenych prosttedki spolenosti ke splnéni cili
a ocekavani vlastnika.
e Podpora zachovani a dlouhodobého rozvoje soustavy zasobovani tepelnou
energii a vyuzivani kombinované vyroby elektiiny a tepla (KVET).
e Rozsifovani a zkvalithovani portfolia poskytovanych sluzeb pro zakazniky.
e Nadale dbat o zivotni prostiedi, bezpecnost prace a rozvoj zaméstnancii.

e Setrvat ve spolupraci s vysokymi Skolami a odbornou veiejnosti.

Strategie

Dlouhodoba strategie spolecnosti zahrnuje nasledujici body:
e Preferovani ekonomicky efektivni kombinované vyroby elektfiny a tepla
(KVET).
e Zajistit efektivni distribuci tepla a snizeni ndkladi pfestavbou parovodi

na horkovody.

* Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 10. listopadu 2014]. Dostupny z http://www.teplarny.cz/stranka/
252/poslani-vize-strategie/
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1.2.5

Stale vyhledavat moznosti optimalizace celkovych nakladi.

Vytvaret projekty na vyuziti alternativnich zdroji energie na snizeni palivovych
nakladu.

Snizovat zavislost na dodavkach zemniho plynu rozSifovanim palivové
zékladny.

Rozvijet dlouhodob¢ partnerstvi s Iéty proveéfenymi dodavateli.

Rozsitfovat a zkvalitnovat nabidku poskytovanych sluzeb ve vyrobé a dodavkach
tepla.

Oteviené komunikovat se zakazniky 1 Sirokou vefejnosti.

Pti ptipravé novych projekti pro rozvoj spolecnosti spolupracovat s odborniky
ze specializovanych organizaci a vysokych skol.

Vytvaret dlouhodobé prijemné pracovni prostiedi pro kvalifikované
zaméstnance a podporovat jejich odborny rist.

Nadale se aktivné podilet na tvorbé¢ legislativnich podminek energetického trhu
v Ceské republice a Evropské unii.

Zustat 1 v budoucnu odpovédnou spolecnosti.

Sponzorovat projekty na pomoc vefejnozajmovym aktivitdm, nemocnicim
a Skolam.

Udrzet a rozvijet dobré jméno spolecnosti.

Odpovédna spole&nost’

Teplarny Brno, a.s. se snazi byt odpovédnou spolecnosti. Efektivné vyuziva zdroje,

zavadi pokrocild ekologicka feSeni a podili se na jejich vyvoji. Spole¢nost také:

Vyuziva spalovani odpadu.

Vyrabi soucasné 1 elektiinu.

Zavedla prvni kotelnu na spalovani dievni stépky.
Me¢éni staré zatizeni za nové a lepSi.

Ptestavuje parovody na horkovody, které maji mensi ztraty.

3 Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 10. listopadu 2014]. Dostupny z http://www.teplarny.cz/stranka/
12/odpovedna-firma/
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Spolupracuje s odborniky a experty s VUT v Brné a vytvaii koncept rozvoje

do roku 2020.

Spolupracuje s nadacemi, ptfispiva na rozvoj kultury, podporuje onkologicky

ustav Fakultni nemocnice Brno a Nemocnici Milosrdnych bratfi.

Politika spolecnosti v oblasti ochrany zZivotniho prostredi

vvvvv

Spole€nost jiz svym vznikem piispéla k vyraznému ozdraveni ovzdusi, snizeni hlu¢nosti

a prasnosti ve mést¢ Brn¢. Dlouhodobé napliiovani zdméra spolec¢nosti se dati diky

dodrzovani nésledujicich bodii:

Dodrzovani platné legislativy.

a nejuslechtile;jsi palivo.

Modernizaci a obnovou starSich zafizeni.

Pouzivanim ve vSech provozech nejlepSich dostupnych technologii.

ZvySovanim ekologické vychovy a vzdélani zaméstnanci.

Branéni nelegdlnimu nakladani s odpady.

Recyklaci vzniklych odpadli a energetickym vyuZivanim
spalitelnych odpadi.

Ekologizaci a zvySovanim efektivnosti zdrojt.

Neustalé sledovani limitd emisi do slozek Zivotného prostiedi.

Dodrzovani stanovenych limitt.

Zelena firma

vvvvv

zbyvajicich

SpoleCnost se zapojila do projektu s ndzvem Zelena firma dne 18. prosince 2009

(obrazek €. 2). Jedna se o prohlaseni socialni odpovédnosti vici zivotnimu prostredi.

Zaméstnanci spolecnosti maji moznost ekologickou cestou likvidovat vyslouzilé

elektrospotiebie, které mohou obsahovat fadu nebezpecnych latek, ale 1 dale

vyuZitelnych materiald.
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Obrazek 2: Zelena firma

Zelena firma

Zdroj 2: Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 10. listopadu 2014]. Dostupny z http://www.teplarny.cz/
stranka/12/odpovedna-firma/

1.2.6 Provozy®

Soustava zdroju tepelné energie (SZTE) napaji vzajemné propojenou sit’ parnich
a horkovodnich rozvodi. Teplarny Brno, a.s. vlastni ¢tyfi zdroje tepla, které muzete
vidét na obrazku €. 3, jsou to:

e Provoz Spitéalka.

e Provoz Cerveny mlyn.

e Provoz Brno-Sever.

e Provoz Staré Brno.

Obriazek 3: Provozy Teplaren Brno, a.s.

Zdroj 3: Vlastni zpracovani

% Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 10. listopadu 2014]. Dostupny z http://www.teplarny.cz/stranka/
11/provozy/
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Teplarny vyuzivaji pro sniZeni spotfeby zemniho plynu na vSech provozech paty
tepelny zdroj ZEVO (zafizeni pro energetické vyuziti odpadu). Tento paty zdroj
je od spolecnosti Spalovna a komunalni odpady Brno, a.s. zkracené SAKO Brno, a.s.

se kterym Teplarny dlouhodobé spolupracuyji.

1.2.7 Certifikaty, ocenéni a osvéd&eni’

Spole¢nost za dobu své piisobnosti prevzala jiz spoustu ocenéni a také vlastni certifikaty

systému managementu kvality a bezpecnosti informaci.

Osvédéeni Bezpeény podnik

Program Bezpecného podniku napomahd k harmonizaci pozadavkid smérnic EU
zapracovanych do ceské legislativy a fidicich akt spole¢nosti. Program nesleduje jen
ekonomické aspekty, ale hlavné dopady Cinnosti spolecnosti na Zivotni prostiedi a
BOZP v ramci celého vyrobniho procesu. Zaméstnanci jsou spolutviirci kvality BOZP
a spolupodili se na ptedchdzeni ¢i eliminaci moZnych rizik. Spole¢nost ma osvédceni

o opravnéni pouzivat oznaceni Bezpecny podnik jak lze vidét na obrazku €. 4.

Obrazek 4: Osvédéeni Bezpeény podnik

Zdroj 4: Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 25. listopadu 2014]. Dostupny z http://www.teplarny.cz/
stranka/ 30/oceneni-certifikaty/

Ocenéni Projekt roku

Teplarny ziskaly ocenéni Projekt roku 2011 od Teplarenského sdruzeni Ceské republiky

za prestavbu parovodni tepelné sité na technicky modernéjsi a efektivnéjSi horkovodni

" Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 25. listopadu 2014]. Dostupny z http://www.teplarny.cz/stranka/
30/oceneni-certifikaty/
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sit. Cilem tohoto rozsdhlého projektu, ktery je naplanovan do roku 2020, je vyrazné

sniZeni tepelnych ztrat v distribucni soustavé a vyménikovych stanicich.

Certifikace ISO 27001
Dne 30. kvétna 2014 spole¢nost ziskala certifikat bezpecnosti informaci ISO 27001,

nebot’ uspésné prosla nezavislym internim auditem v rdmci implementace této normy.
ISO 27001 se zabyva zajiSténim ochrany a bezpecnosti vSech informaci, majetku

a osob.

Certifikace ISO 9001

Po provedeni nezévislého interniho auditu spole¢nost ziskala 1. 10. 2014 certifikat
systému managementu kvality ISO 9001. Tato norma je jednim z nastroji fizeni

spolecnosti.

Brno TOP 100
Teplarny Brno, a.s. se jiZ po osmé umistily v anketé¢ Brno TOP 100 - kdo hybe Brnem,

Casopisu Business & Style.

1.2.8 Poskytované sluzby®

Teplarny Brno, a.s. poskytuji nemalé mnozstvi sluzeb:

e Prodej tepla. Spole¢nost dodava do vice nez devadeséati tisic domacnosti, firem
a instituci.

e Prodej elektfiny. Teplarny prodéavaji elektfinu provozovatelim elektrizacni
soustavy Ceské republiky. Tato sluzba tvoii nemaly pfijem a umoznuje snizit
cenu tepla v Brné.

e Havarijni sluzba. Re$i nejen poruchy v pfivodu a vyrobé tepla ale i kolize
rozvodl vody, elektfiny a plynu. Havarijni sluzba je v pohotovosti 24 hodin
denn¢, 365 dni v roce.

e (Odecty a rozactovani tepla a vody.

¥ Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 25. listopadu 2014]. Dostupny z http://www.teplarny.cz/stranka/
15/teplo/

19



e Vybudovani a provoz zdroji tepla. Navrhy nejvhodnéjSich feSeni a pomoc
s realizaci tepelnych zdroji. Spole¢nost také nabizi spravu novych 1 stavajicich
zatizeni.

e Projekce a audity. Tym projektanti spolecnosti navrhuje projekty pro ptipojeni
k soustavé zasobovani tepelnou energii od Teplaren Brno. Také buduje
¢1 rekonstruuje vlastni tepelné zafizeni zdkaznikii. Spole¢nost nabizi dale
zpracovani prukazu energetické naro¢nosti budov a provadi energeticky audit.

e Udrzba a servis. Jde o komplexni portfolio sluzeb od instalatérskych pies
topenaiské az po elektroinstalacni prace 1 s revizemi.

e Prondjem nebytovych prostor. Vhodné prostory pro kancelafe, vyroby i sklady.

1.2.9 Zaméstnanci

Spolecnost zaméstnava priblizné 458 zaméstnanci, klasifika¢ni struktura je v grafu ¢. 1.
Zaméstnanci jsou kvalifikovani, maji specialni dovednosti, schopnosti a znalosti,
kterymi napomadhaji k napliiovani podnikatelskych cilti. Spolecnost své zaméstnance

podporuje v profesiondlnim rastu a osobnim rozvoji (Vyro¢ni zprava, 2013).

Graf 1: Klasifika¢ni struktura zaméstnancu k 30. 9. 2013

Klasifikacni struktura zaméstnancu k
30.9. 2013

2,6%

H Zakladni vzdélani

| Vyuceni

i Vyuceni s maturitou
m USO vzdélani

m Vysokoskolské vzdélani

Zdroj 5: Vyro¢ni zprava spolecnosti Teplarny Brno, a.s. za rok 2013
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1.3 Analyza soucasného stavu spolecnosti Teplarny Brno, a.s.

Pfed provedenim samotné financni analyzy je dulezité¢ zpracovat STEPT analyzu
(obecné¢ okoli) a Porterovu analyzu (oborové okoli), tedy analyzu vnéjSiho okoli
spolecnosti. Informace ziskané s téchto analyz jsou klicové pro provedeni SWOT

analyzy, ktera definuje silné a slabé stranky spolecnosti a také jeji ptilezitosti a hrozby.
Analyzy vn¢jSich faktort predstavuji souhrn neovlivnitelnych jevi, které vSak ovliviiuji
vSechny spolecnosti na daném trhu. Spolecnost Teplarny Brno, a.s. se nachdzi
v Jihomoravském kraji. Analyza faktorii bude tedy provedena prevazné v ramci tohoto
kraje.

1.3.1 SLEPT analyza

SLEPT analyza popisuje socidlni, pravni, ekonomické, politické a technologické faktory

(Blazkova, 2007).

Soci4lni faktory’

Analyza socidlnich faktorii bude provedena prevazn€ v ramci Jihomoravského kraje.
Dle Ceského statistického ufadu byl pocet obyvatel kraje k 11. 9. 2014 celkem
piiblizné 11 % obyvatel Ceské republiky. Primérny vék obyvatel je 41,7 roku
a postupné se zvySuje. V poslednich letech doSlo k oZiveni porodnosti, ale 1 pfesto
populace v kraji starne. Starobni diichody na konci roku 2013 pobiralo téméf 192 000
osob. ZvySujici se primérny veék a pocet lidi v dichodu ma za nasledek pokles
ekonomicky aktivnich obyvatel a tim 1 pokles ekonomiky. V tabulce €. 1 je uveden

vyvoj poctu obyvatel za obdobi 2009 — 2013.

? Cesky statisticky ufad, 2014 [online] [vid. 6. prosince 2014]. Dostupné z http://vdb.czso.cz/vdbvo/
maklist.jsp?kapitola_id=19&
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Tabulka 1: Vyvoj poétu obyvatel v letech 2009 az 2013 v Jihomoravském kraji

160 012 162 565 168 031 170 460 172 886
808 981 805 399 803 165 796 449 789 416
182 715 186 690 195 117 201 741 207 776

1 151 708 1 154 654 1166313 1 168 650 1170 078
40,9 41,1 41,3 41,5 41,7

Zdroj 6: Cesky statisticky ufad, 2014 [online] [vid. 6. prosince 2014]. Dostupné z http://vdb.czso.cz/
vdbvo/maklist.jsp?kapitola_id=19&

Dal§im socialnim faktorem je vzdé&lanost populace. Na zikladé wdaji z Ceského
statistického uradu bylo v jihomoravském kraji ve v€ku 18 a vice let zaznamenano
3750 osob bez vzdélani, 144 747 osob se zakladnim vzdélanim, 323 035 osob
se stiedoskolskym vzdélanim bez maturity, 268 936 osob se stfedoskolskym vzdélanim
s maturitou a 146 796 osob vysokoskolsky vzdélanych. Spolecnost Teplarny Brno, a.s.
zaméstnava  prevazné  kvalifikované  pracovniky s vysokoskolskym titulem
z technickych oborti. V Jihomoravském kraji je nejvice vysokoskolsky vzdélanych lidi
pravé v technickych oborech a to celkem 26 300. Absolventy tvoii z90 % muzi.
Pro spolecnost je to pozitivni, ani vbudoucnu nemusi mit strach o pokles

kvalifikovanych zajemcii o praci.

V roce 2013 vyuzivanou pracovni silu v kraji tvotilo 597 000 lidi, meziro¢né vzrostla
o 11 900 osob. Podil nezaméstnanych osob k 30. 6. 2014 dosahl hodnoty 7,98 % coz je
o 0,19 % vice nez pred rokem. Primérna hrubd mzda v jihomoravském kraji
za 2. ctvrtleti 2014 byla 24 537 K¢, mezirocné vzrostla o 3,0 %. Vlivem inflace vSak
realnd mzda vzrostla jen o 2,8 %. Vyvoj obecné ro¢ni miry nezaméstnanosti a primerné

hrubé mési¢ni mzdy za obdobi 2009 — 2013 je zndzornén v tabulce €. 2.
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Tabulka 2: Vyvoj nezaméstnanosti a hrubé mzdy za obdobi 2009 — 2013 v JMK

I AN N O N
_ 22 409 22 956 23 306 23 953 24 206

Zdroj 7: Cesky statisticky ufad, 2014 [online] [vid. 7. prosince 2014]. Dostupné z http://vdb.czso.cz/
vdbvo/maklist.jsp?kapitola_id=19&

Pravni (legislativni) faktory

Spole¢nost Teplarny Brno, a.s. podnika podle energetického zdkona ¢. 458/2000 Sb.,
v platném znéni a na zaklad¢ licenci udélenych Energetickym regula¢nim ufadem.
Pfi vykonavani podnikatelské ¢innosti musi spolecnost dodrzovat také velké mnoZstvi
dalSich zakont, ptedpisti, vyhlaSek a natizeni. Mezi dilezité zdkony patii (Vyrocni
zprava, 2013):

e Zakon ¢. 89/2012 Sb., obchodni zakonik.

e Zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich.

e Zakon €. 262/2006 Sb., zakonik prace.

e Zakon €. 235/2004 Sb., o dani z ptidané hodnoty.

e Zakon €. 586/1992 Sb., o danich z ptijmu.

e Zakon €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi.

Novy obCansky zakonik je platny od 1. 1. 2014. Jedna se o nejvétsi zménu soukromého
prava za 20 let, kterd zasahla do bézného zivota kazdého obCana. Zména nového
obcCanského zédkoniku se tykala vice nez ti1 tisic paragratl a cilem bylo sjednoceni vSech
uprav ob¢anskopravnich vztahli do jediného pravniho ptredpisu. Je tematicky rozdélen
do péti ¢asti, okamzikem nabyti u€innosti se stal minulosti dosavadni obchodni zakonik

(513/1991 Sb.)."

Kromé nového obfanského zdkoniku, od 1. 1. 2014 zacal platit také novy Zakon
o obchodnich korporacich. Tyto dva zdkony nahradily plivodni obcansky a obchodni

zakonik. Zakon o obchodnich korporacich upravuje zdkladni podminky fungovani

1% Penize.cz, © 2000 — 2014 [online] [vid. 8. prosince 2014]. Dostupné z http://zakony.penize.cz/novy-
obcansky-zakonik-2014
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spoleCnosti a druZstev, ostatni obecné podminky jako smlouvy a vztahy mezi
podnikateli jsou upraveny v novém obcCanském zdkoniku. Zakon o obchodnich

, . voewr . ’ v ro 7 n, 11
korporacich je mnohem propracovangj$i a navazuje na novy obCansky zékonik.

Byl schvélen danovy bali¢ek, ktery je uc¢inny od roku 2015 a svou existenci odklada
danovou reformu. DoSlo k omezeni vydajovych pausalii u osob samostatné vydélecné
¢innych. Byla zavedena tieti sazba DPH a to na l€ky, knihy a nehrazenou kojeneckou
vyzivu ve vysi 10 % a také doslo k zvySeni slevy za druhé a kazdé dalsi dité. Zakladni
21% a snizena 15% sazba DPH se nezménila a nedos$lo ani ke sjednoceni na 17,5 %,

jak bylo ptivodné v tmyslu. "

Nasledkem neustalych legislativnich zmén (jednd se predevSim o kazdoro¢ni zmény

v pozadavcich na vedeni ucetnictvi, zmény danovych sazeb) a pfijimanim novych

vvvvv

Ekonomické faktory'>

Situace hospodarstvi Jihomoravského kraje se projevila vroce 2009 vyraznym
mezirocnim propadem HDP. V nasledujicich letech vSak doSlo k oziveni ekonomiky
a k meziro¢nimu realnému ristu objemu regiondlniho HDP. Hruby domaci produkt

v roce 2013, ocistény o cenové vlivy a sezonnost, vzrostl meziro¢né o 2,5 %.

Primérnd ro¢ni mira inflace je vyjadiend zvySenim pramérného rocniho indexu
spottebitelskych cen. Tato primérnd ro¢ni mira inflace vyjadfuje procentni zménu
prumérné cenové hladiny za dvanact poslednich mésicti proti priméru dvandcti
piedchozich mésicti. Primérnd mira inflace ¢inila vroce 2013 1,4 %. Vyvoj hrubého
domaciho produktu v Jihomoravském kraji a primérné rocni miry inflace za obdobi

2009 — 2013 je vycislen v tabulce €. 3.

"' Novy ob&ansky zékonik, © 2013-2015 [online] [vid. 8. prosince 2014]. Dostupné z http://obcansky-
zakonik.justice.cz/obchodni-korporace/obecne/

12 Aktualng.cz, © 1999 — 2014 [online] [vid. 8. prosince 2014]. Dostupné z http://zpravy.aktualne.cz/
finance/danove-zmeny-2015-dane-sleva-na-dite-osvc-pausaly/r~bd826b20436al 1e4bal50025906042¢/
13 Cesky statisticky utad, 2014 [online] [vid. 8. prosince 2014]. Dostupné z http://vdb.czso.cz/vdbvo/
maklist.jsp?kapitola_id=19&
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Tabulka 3: Vyvoj HDP a inflace v obdobi 2009 - 2013

_ 403 037 407 139 417 751 430 768 445 225

Zdroj 8: Cesky statisticky ufad, 2014 [online] [vid. 8. prosince 2014]. Dostupné z http://vdb.czso.cz/
vdbvo/maklist.jsp?kapitola_id=19&

Vramci danového zatizeni se v blizké dob€ nechystaji Zadné vyrazné zmény.
Dant z ptijmi pravnickych osob, pod kterou spada spole¢nost Teplarny Brno, a.s.
zistava nadale 19 %. K zékladni a sniZené sazbé z ptidané hodnoty se od roku 2015
zavedla tfeti sazba, kterd se vSak spolecnosti tyka. Dostupnost uvérii od bank by méla

byt pro spolecnost 1 v budoucnu bez vétSich problému.

Ceny tepla spoleCnosti Teplarny Brno, a.s. se od roku 2012 neméni, a to i pfestoze
na trhu doslo ke zvySeni ceny zemniho plynu, ktery spolecnost téméi vyhradné pouziva
k vyrobé tepelné a elektrické energie. Do budoucna chce spole¢nost cenu tepla dokonce

ive 14
snizit .

Politické faktory'

Vlada v cele s premiérem Bohuslavem Sobotkou, ktery byl jmenovan 1. ledna 2014
po predCasnych volbach prezidentem republiky, schvalila a prosadila v Parlamentu
pozitivni zmény pro Ceskou republiku. Rada zmén, jez se dotyka vsech resortnich
oblasti, plati jiz od 1. ledna 2015. Jedna se napiiklad o zvySeni minimalni mzdy
z 8 500 korun na 9 200 korun, nebo zachovani takzvané zelené nafty, tedy moznosti
vyuzit vratky casti spotfebni dané. Vlada chce i1 nadale pokracovat v napliiovani svych

programovych priorit.

14 Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 8. prosince 2014]. Dostupny z http://www.teplarny.cz/stranka/
63/cena-tepla/

15 Vlada Ceské republiky, © 2009-2014 [online] [vid. 8. prosince 2014]. Dostupné z http://www.vlada.cz/
cz/media-centrum/aktualne/hlavni-splnene-priority-vlady-cr-v-roce-2014-menime-zemi-k-lepsimu-
125684/
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Technologické faktory'®

Uloha Jihomoravského kraje v oblasti vyzkumu a vyvoje od roku 2009 posilila a vydaje
se témef zdvojnasobily (tabulka €. 4). Dynamicky nartist vyzkumnych a vyvojovych
aktivit byl zaznamenan pfedevsim v Brn¢, kde také vzniklo n€kolik vyvojovych center
velkych zahrani¢nich podniki. Do stiedisek se sidlem v kraji putovala pétina celkovych
vydajii na vyvoj a vyzkum, tedy 16,4 miliard K¢. Velkou ulohu v narastu vydaja
na vyvoj a vyzkum sehral 1 sektor vysokého Skolstvi, jehoZ hlavnim zdrojem je Cerpéani

prostiedkil ze statutarnich fond Evropskeé unie.

Tabulka 4: Vyvoej vydaji na vyzkum a vyvoej za obdobi 2009 — 2013

N D D R D
_ 8 127 8411 11170 14 654 16 360

Zdroj 9: Cesky statisticky ufad, 2014 [online] [vid. 8. prosince 2014]. Dostupné z http://vdb.czso.cz/
vdbvo/maklist.jsp?kapitola_id=19&

Spole¢nost Teplarny Brno, a.s. neustale hledd nové moznosti modernizace, inovace
a vyvoje ve vSech svych odvétvich. Nové technologie, vyrobni materidly a programy

jsou dulezité pro bezpe¢nost a konkurenceschopnost podniku.

1.3.2 Porterova analyza

Dalsi analyza je vénovana konkurencnim sildm puasobicim v odvétvi. V tomto modelu
je predstaveno pét zakladnich faktort, jenz ovliviiuje ziskovost odvétvi a pusobi

na jednotlivé spolecnosti (Blazkova, 2007).

Stavaiici konkurence a jeji strategie’’

Spole¢nost Teplarny Brno, a.s. vyrabi a dodava tepelnou a elektrickou energii.
Také se zaméfuje na provozovani tepelnych hospodaistvi, vystavbu rozvodovych siti
vcetné projektové dokumentace, méfeni a rozuctovani spotieby tepla a teplé vody

a mnoho dalSich sluzeb. V Brné a blizkém okoli neexistuje firma, ktera by mohla

16 Cesky statisticky Gfad, 2014 [online] [vid. 8. prosince 2014]. Dostupné z http://vdb.czso.cz/vdbvo/
maklist.jsp?kapitola_id=19&

7 Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 12. prosince 2014]. Dostupny z http://www.teplarny.cz/napsali-
o-nas/
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spole¢nosti konkurovat. Pfed rokem 2008 jim byla spole¢nost TEZA, avSak v daném
roce se ob¢ firmy spojily za ti¢elem sniZovani ndkladi a to 1 ze strany mésta. Spolecnost

Teplarny Brno je od roku 2008 jedna z nejvétSich teplaren v zemi.

Mezi konkurenty patii prodejci alternativnich zdroji tepla (plynovych kotli, tepelnych
cerpadel, solarnich kolektorti a kogeneracnich jednotek). Strategie téchto firem
je obdobna, snazi se pomoci marketingovych nastroji, zkvalithovanim a rozSifovanim

portfolia sluzeb a produktii ziskavat nové zédkazniky.

Novy konkurenti vstupuiici do odvétvi'®

Jak uz bylo feceno, Teplarny Brno jsou obrovskd spolenost, kterd nema
v Jihomoravském kraji srovnatelného konkurenta a moznost vzniku v blizké

budoucnosti je nepravdépodobny.

Avsak konkurenci tvofi prodejci alternativnich zdroji tepla, jako jsou plynové kotle,
kogeneracni jednotky, tepelné Cerpadla nebo solarni ¢erpadla, ktefi mohou Teplarndm
také uskodit. Trend alternativnich zdrojii tepla se zacal objevovat od roku 2012.
Obchodni usek spolecnosti na tento vyvoj reagoval a pfipravil soubor opatieni,
ktera spole¢né s aktivni komunikaci se zdkazniky pomadhaji zamezit moznému
odpojovani od soustavy zapojovani zasobovani tepelnou energii (SZTE). Teplarny Brno
stale hledaji cesty ke stabilizaci ceny tepla a snizovani provoznich nakladl a realizuji

opatfeni k naplnéni tohoto cile, jemuz podfizuji celkovou strategii fizeni spolecnosti.

v v s

Substituéni vyrobky

Substitu¢nimi vyrobky jsou jiz zminované alternativni zdroje tepla. Jedna se o docela
velkou hrozbu, nebot’ nékteré tyto substitu¢ni vyrobky jsou ekologické, statem dotované
a palivo je mnohem levnéj$i nez cena tepla od spolecnosti Teplarny Brno, a.s.
Spole¢nost by méla uvazovat o zavedeni nové€jSi technologie pii vyrobé tepla

a elektrické energie.

'8 Teplarny Brno, a.s., 2014 [online] [vid. 12. prosince 2014]. Dostupny z http://www.teplarny.cz/napsali-
o-nas/
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Vliv dodavatela

Spole¢nost Teplarny Brno nakupuje za ucelem dalSiho prodeje elektiinu od nékolika
obchodnich partneri. Objem nakupované elektiiny se rocné 1i§i v zavislosti
na klimatickych podminkach a potfebach odbératelt. NejvEétsim partnerem je spolenost
Amper Market, a.s. od které Teplarny nakupuji skoro 50 % této elekttiny. Druhym
velkym partnerem prodavajicim Teplarnam elektfinu ve vysi az 40 % je spolecnost
SAKO Brno, a.s. Zbyvajici objem je nakupovan na trzich s elektfinou, organizovanych

spolecnosti OTE (Vyroc¢ni zprava, 2013).

Témét ve vSech kotelndch se spaluje zemni plyn avjedné lokalni kotelné¢ dievni
Stépka. Cena zemniho plynu se sjednava pro pievazujici ¢ast spotieby fixné. Nakup dle
hlavniho kontraktu byva v piipadé¢ vyhodnych cen na burze doplhovan nakupy na
mésiéni nebo denni urovni. Ostatni sloZky ceny plynu jsou urCovany cenovym
rozhodnutim Energetického regula¢niho Gfadu (ERU). Ve viech piipadech se jedna

o spolehlivé a dlouholeté dodavatele (Vyro¢ni zprava, 2013).

Vliv odbératela

V rdmci obchodt s elektiinou byla proddvana nakoupena elekttina spolecnosti E. ON
Energie, a. s. adale Dopravnimu podniku mésta Brna. V pribéhu topného obdobi
v Teplarnach vyrobené tepelné energie jsou samoziejmé koncovi uzivatelé v domech
a bytech. Pro své zakazniky se firma snazi od roku 2012 nezdrazovat cenu tepelné
energie 1 pies to, ze cena zemniho plynu roste. Spolecnost se snazi snizovat provozni
naklady, aby nemusela zdrazovat, coz by mohlo vést k odchodu zakaznikli (Vyro¢ni

zprava, 2013).

1.3.3 SWOT analyza

Data uvedené¢ v ptfedchozich analyzdch poslouzi k sestaveni SWOT analyzy,
ktera identifikuje souc¢asnou pozici spole¢nosti na trhu. Jde hlavn€ o poznani a eliminaci

slabych stranek a hrozeb, které mohou vést k ttoku konkurence, ale také silnych stranek

a prilezitosti, které¢ by méla spole€nost vyuzit pro posileni své pozice na trhu.
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Obriazek 5: SWOT analyza spole¢nosti Teplarny Brno, a.s.

/ Silné stranky \ / \

Dobra pozice na trhu.

Spolecénost s dlouhou tradici a
dobrou povésti.
Stabilni, kvalifikovani zaméstnanci.

o vy ) Slabé stranky
Kvalitni, |éty provéreni dodavatelé,

stali odbératelé. Omezeny trh.

Velka informovanost zékaznik( a Zastaralé softwarové systémy.
Siroké veFejnosti. Orientace na teplo a elektfinu.
Spoluprace s experty v oboru. Zavislost na zemnim plynu.

Ekologicky odpovédna spolecnost .

Dlouhodobé stélé ceny produktl a
sluzeb.

Vlastnikem spolecnosti je mésto
Brno.

Prilezitosti

Rozsifovani doplrikovych sluzeb. Ohrozeni

Moznost vyuZiti dota¢nich programd. Zvy3uijici se cena zemniho plynu.
Nové technologie a postupy. Rozvoj alternativnich zdrojt tepla.
Nové levné, dobte dostupné a SniZujici se ceny elektfiny.

ekologické spalovaci materialy.

< ‘A A 4

Zdroj 10: Vlastni zpracovani

Ze SWOT analyzy vyplyva, ze Teplarny Brno, a.s. maji dobrou povést diky dlouholeté
tradici. Spole¢nost v minulosti vyménila spoustu majoritnich vlastnikli, nyni je vSak
absolutnim vlastnikem statutarni mésto Brno. Mezi silné stranky spolecnosti urcité patii
kvalifikovani a stabilni zaméstnanci a také 1€ty provéreni spolehlivi dodavatelé.
Dobré jméno spole€nosti déla 1 zdjem o ekologii a ohleduplnost k Zivotnimu prostiedi.

Pro zakazniky jsou ldkadlem dlouhodobé¢ stalé a ptijatelné ceny.
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Do slabych stranek spolecnosti patii omezeny trh, zastaralost nékterych softwarovych
systémii a orientace na teplo a elektfinu. Nejvetsi slabou strankou je zavislost

na zemnim plynu, jeho dodavkach a cené.

Ptilezitosti spolecnosti jsou v rozSifovani doplitkovych sluzeb, v moznosti vyuZiti
dotac¢nich programii, v novych technologiich a postupech. Velkou pfilezitosti
je nalezeni levného, dostupného a ekologického spalovaciho materialu, jenz by umoznil

dlouhodobé¢ drzet cenu tepla stejnou nebo ji dokonce 1 snizit.
Ohrozeni spole¢nost vidi ve zvySujici se cené zemniho plynu a snizujici se cené

elektfiny. Zasadni problém je vSak rostouci trend alternativnich zdroja tepla, ktery miize

zpusobit odchod zékazniki.
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2 Teoreticka vychodiska reSeni — nové poznatky s literatury

Druhé kapitola je zaméfena na teoretickou Cast, tedy na nové poznatky z literatury.
V teoretické Casti je popsan vyznam financni analyzy, jeji uzivatelé, zdroje informaci
a jednotlivé metody finan¢ni analyzy. Jde o analyzu stavovych a tokovych ukazateld,
analyzu rozdilovych ukazatel, analyzu pomérovych ukazateli a analyzu soustav

ukazateli.
2.1 Finanéni analyza

V soucasné dob¢, ve které se neustdle méni ekonomické prostiedi, dochazi ke zménadm
1 ve firméch, jeZ jsou jeho soucasti. Prosperujici firma se v dneSni dobé bez rozboru

finan¢ni situace uz neobejde. (Ruckova, 2011).

Vyznam finanéni analyzy je v ptiprav€é podklada, které maji slouzit pro spravné
rozhodovani a hodnotné fungovéani podniku. Vztah mezi ucCetnictvim a financni
analyzou je velmi Uzky, nebot’ ucetnictvi poskytuje penézni udaje. Tato data se vSak
vztahuji k urcité ¢asové chvili a jsou tedy celkem izolovand. Aby mohly byt udaje
z Ucetnictvi pouZzity pro hodnoceni finanéniho zdravi podniku, musi byt podrobeny

finan¢ni analyze (Rackova, 2011).

Dle Ruackové (2011, s. 9) je nejvystiznéjs$i nasledujici definice finan¢ni analyzy,
ktera tika: Financni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou
obsazena predevsim v ucetnich vykazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni

firemni minulosti, soucasnosti a predvidani budoucich financnich podminek. *

Finan¢ni analyza slouzi k odhaleni finan¢niho zdravi podniku. Zda podnik dosahuje
piijatelného zisku, zda je kapitalovd struktura podniku vhodna, zda je podnik
schopen své zavazky splacet v€as a fadu dalSich véci. Vyuziva se tedy ke komplexnimu
zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Pro spravné rozhodnuti pti sestavovani optimalni
finan¢ni struktury, pii alokaci volnych penéznich prostfedkd, nebo pifi poskytovani

obchodnich uvért je dilezité znat pribéZnou finanéni situaci firmy. Dobry manazer
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musi mit pfedstavu o finanénim postaveni jim fizeného podniku (Knapkova, Pavelkova,

Steker, 2013).

Finanéni analyza firm& poskytuje vyznamné zpétné informace o tom, jak si podnik vedl
v minulosti, ale také poskytuje informace, které mohou byt klicové pii odhadu
a prognoéze budouciho vyvoje podniku. Zavéry financni analyzy neslouzi
jen pro potieby firmy, ale pro vSechny uzivatele, ktefi jsou s firmou finan¢né

&i hospodarsky spjati (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

2.2 Uzivatelé financni analyzy

Diilezitym zdrojem informaci o analyzovaném podniku podle DIuhoSové (2008) jsou
udaje z vykazli a zucetnictvi. Tyto informace jsou vyznamné pro mnoho subjekti,
jez maji vztah k analyzovanému podniku. Nutnost informovanosti o finan¢ni situaci
podniku Ize rozdélit nékolika zplsoby podle rtiznych thli pohledu. Rozdé€leni podle
pravomoci v fizeni spolecnosti na vlastniky, management spole¢nosti a vnitropodnikové
hospodaiské Utvary. Dal§im zplisobem rozdéleni je podle typu podilu na vystupech
podniku a to na zaméstnance, dodavatele, banky, stat, investory a ostatni subjekty.
V neposledni fad¢€ je rozdé€leni podle zdroji finan¢nich prostiedki na vlastniky, vétitele
a dodavatele. Hlavni rozdé€leni subjektli zajimajicich se o informace analyzovanych

podnikil je na interni a externi uzivatele finan¢ni analyzy.

2.2.1 Interni uzivatelé finan¢ni analyzy

Jako zdroj rozhodovéani a posuzovani pouZzivaji financni analyzu nésledujici interni
uzivatelé (Griinwald, Holeckova, 2009):

e ManaZefi podniku.

e Investofi.

e Zaméstnanci.
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Manazeti podniku

Manazefi pouzivaji informace ziskané z finanéniho UCetnictvi pro operativni
1 dlouhodobé¢ finanéni fizeni podniku. Pro spravné rozhodovani pti ziskavani finan¢nich
zdrojti, pti alokaci volnych penézitych prostfedkl, nebo pii zajiStovani optimalniho
rozloZeni majetkové struktury a zpiisobt jejiho financovani je dilezitd znalost financni
situace podniku. Finan¢ni analyza odkryva silné a slabé stranky v ¢innosti podnikii a tak

umoznuje manazerum piijmout vyhovujici finanéni plan (Griinwald, HoleCkova, 2009).

Investofi

Podle Kislingerové (2007) jsou investofi vSichni poskytovatelé kapitalu, tedy akcionafi
a ostatni vlastnici. Tito investofi Casto kontroluji zpravy o finan¢ni vykonnosti podniku
a to ze dvou hlavnich divodi. Prvnim divodem je moznost spravného rozhodnuti
pro eventudlni investice do podniku, tedy mife rizika a vynosu jimi vloZené¢ho kapitalu.
Druhy diivod je informovanost, jak spole¢nost naklada sjiz vlozenym kapitdlem

mvestora.

Zaméstnanci

Pro zaméstnance casto stejné jako pro fidici pracovniky jsou dulezité¢ vysledky
hospodafeni. Zaméstnance mnohdy tyto vysledky motivuji k lepSim vykonim,
nebot’ jsou pro né dilezité jistoty zaméstnani a vyhled na socidlni a mzdové jistoty.
Zaméstnanci maji tedy pfirozeny zajem na hospodarské a finan¢ni prosperité a stabilité
podniku, v némz pracuji. Ve vétSich podnicich se zaméstnanci angazuji prostfednictvim

odborovych organizaci (Griinwald, HoleCkova, 2009).

2.2.2 Externi uZzivatelé finan¢ni analyzy

Externimi uZzivateli financni analyzy a Ucetnich informaci jsou prevazné (Griinwald,
Holeckova, 2009):

e Banky a ostatni vétitelé.

e Obchodni partneti - dodavatel¢ a odbératelé.

e Stat a jeho organy.

e Konkurenti.
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Banky a ostatni vétitelé

Zda poskytnou uvér, vjaké vySi a za jakych predpokladii se véfitele rozhoduji
v souvislosti na finanénim stavu eventualniho budouciho dluznika. Bankovni instituce
do uvérovych smluv svych klienti mnohdy zafazuji omezujici podminky. Jedna
se predevsim o stabilitu vybranych finan¢nich ukazatelti. Pfekroci-li naptiklad podnik
danou hranici zadluzenosti, zméni se vérové podminky tim, Ze se zvysi urokova sazba

uvéru (Griinwald, Holeckova, 2009).

Ptred samotnym poskytnutim 0Uvéru bankovni instituce hodnoti bonitu dluZnika.
Ta se provadi analyzou finanniho hospodatfeni daného podniku. Banka nejprve
klasifikuje ziskovost podniku, aby zjistila, k C¢emu podnik Uvér pottebuje,
zda na zajiSténi chodu nésledkem Spatného hospodateni, nebo na hospodaiskou Cinnost
napiiklad stroje Ci zafizeni. Poté banka zjiStuje, jakou ma podnik rentabilitu,
zda je schopen splacet své zavazky, poZzadovany uvér a uroky. Na vys$i uvéru a jeho
urokit md zasadni vyznam analyza tvorby finan¢nich zdroji. U jednotlivych uvéra
bankovni instituce specifikuji urCité analyzy, rozbory a prazkumy dle jejich potieby

(Griinwald, Holeckova, 2009).

Obchodni partnefi — dodavatelé a odbératelé

Obchodni vétitelé neboli dodavatelé se zajimaji hlavné o kratkodobou prosperitu
podniku, tedy schopnost rychle hradit své zavazky. Dlouhodobi odbératelé se zajimaji
o dlouhodobou stabilitu pro trvalé obchodni kontakty a zajiSténi odbytu u zdkaznika

s dobrymi vyhlidkami do budoucna (Griinwald, Holeckova, 2009).

Zakaznici neboli odbératele zkoumaji finanéni situaci dodavatele pievazné
pi1 dlouhodobych obchodnich vztazich. Nebot v ptipadé finan¢nich potizi ¢i bankrotu
dodavatele by mohli mit sami potiZe se zajiSténim vlastni vyroby. Odbératelé tedy také
vyzaduji informace o podniku, aby méli jistotu, Ze dodavatel bude schopen dostat svym

zévazkim (Griinwald, HoleCkova, 2009).

Stat a jeho organy

Informace z finan¢ni analyzy pouZziva stat a jeho organy pfevazné pro kontrolu podnikd.

Nejcastéji kontroluji spravnost odvedenych dani a rozd€lovani finan¢nich vypomoci.
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Také se zaméfuji na kontrolu podnikd se statni majetkovou ucasti. Nekteré

finan¢né-ucetni informace se pouzivaji pro statistické tcely a pro kontrolu finan¢niho

stavu podnik se statnimi zakazkami (Kislingerova, 2007).

Konkurenti

Konkurenti se zaméfuji na srovndvani s podobnymi podniky nebo s celym odvétvim.
Zamétuji se na informace o hospodarskych vysledcich, rentabilité, ziskové marzi,
investicni aktivité, cenové politice, nebo také o vysi a hodnoté zasob a jejich
obratkovosti. Povinnost poskytovat informace neni stanovena, avSak vétSina podnikl
informace o své finan¢ni situaci zvetejiiuje. Pii zatajovani ¢i zkreslovani finan¢nich
udaji se podnik vystavuje riziku ztraty dobré povésti a konkurenceschopnosti

u potencidlnich zakaznikt ¢i investort (Griinwald, Holeckova, 2009).

2.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Vychodiskem pro zpracovani kvalitni finanéni analyzy a dosazeni relevantnich
vysledka je ziskani vhodnych a pravdivych dat. Uéetni vykazy podniku jsou zdkladnim
zdrojem dat, rozd€luji se na ucetni vykazy finanéni a ucetni vykazy vnitropodnikové

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013) (Ruckova, 2011).

Financni Gcetni vykazy slouZi pfevdzné k poskytovani informaci externim uZzivatelim,
jedna se tedy o vykazy externi. Tyto vykazy obsahuji informace o stavu a struktufe
majetku, zdrojich kryti, o penéznich tocich a vysledku hospodafeni. Sestavuji
se jedenkrat rocné, maji pravné zavaznou upravu a firma je povinna je zveiejiiovat.
Zakladni informace pro firemni financni analyzu obsahuje pfedevsim (Landa, 2008)
(Rackova, 2011):

e Rozvaha.

e Vykaz zisku a ztraty.

e Piehled o penéznich tocich (vykaz cash flow).

e Piehled o zménach vlastniho kapitalu.
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Nasledujici obrazek €. 6 zobrazuje klicovy nastroj prezentace hlavnich typti finan¢nich
informaci o podniku, tedy hlavni financni vykazy a vazby, které mezi sebou maji

(Landa, 2008).

Obriazek 6: Vztahy mezi finan¢nimi vykazy

Aktiva Pasiva
A. pohledavky za upsany kapital A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek z toho: Vysledek hospodareni
C. Ob&7ina aktiva Vlastni kapital celkem
z toho: Penézni prostredky B. Cizi zdroje
D. Ostatni aktiva C. Ostatni pasiva
Prehled o penéznich tocich Vykaz zisku a ztraty =
+ pfijmy + vynosy
- vydaje - naklady
= penéinitok = vysledek hospodareni
Prehled o zménach vl. Kapitalu
+ prirastky
- ubytky
= vlastnikapital

Zdroj 11: Vlastni zpracovani podle zdroje Landa (2008 s. 29)

Vnitropodnikové uletni vykazy se sestavuji pro vnitini potieby kazdé firmy.
Tyto vykazy nemaji pravné zavaznou upravu a jejich pouziti vede ke zpfesnéni
vysledki finan¢ni analyzy. Vnitropodnikové ucetni vykazy se sestavuji cCastéji

nez finan¢ni a umoZnuji eliminovat riziko odchylky od skute¢nosti (Ruckova, 2011).

2.3.1 Rozvaha

Rozvaha znazornuje stav majetku a zdroji kryti daného majetku k urcitému datu, tedy
finan¢ni situaci firmy k danému datu. Rozvaze se jinak fika také bilance, protoze
u ni plati tzv. bilan¢ni pravidlo. Bilanéni pravidlo znamend rovnost mezi majetkem

a zdroji jeho kryti (Kislingerova, 2007).
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Blaha a Jindfichovska (2006) popisuji rozvahu nasledovné:

e Leva strana rozvahy zndzoriuje aktiva podniku. Piehled o tom co podnik
vlastni (naptiklad financni hotovost, zadsoby) a ptehled toho co mu dluzi jiné
ekonomické subjekty (majetkové ucasti, pohledavky).

e Prava strana rozvahy znazornuje pasiva podniku. Tedy jakym zplisobem jsou
financovana aktiva podniku. Piehled vlastniho kapitalu (kapitdl a majetek
akcionaf) a prehled toho co podnik dluzi jinym ekonomickym subjektiim

(naptiklad bankovni Gvéry, dluhopisy, zdvazky vii¢i dodavatelim).

Aktiva
Aktiva tvofi majetkovou strukturu podniku (obrazek €. 7). V SirSim slova smyslu
se jedna o celkovou vysi ekonomickych zdroja, které podnik vlastni v daném Casovém
okamziku. V pravnim pojeti se tyto zdroje nazyvaji majetek podniku, jde-li vSak
o finan¢ni stranku, oznacuji se jako kapital. Nejdilezitéjsi je ale schopnost polozek
aktiv poskytnout podniku do budoucna ekonomicky uzitek, to se mize projevit dvéma
zpusoby (Ruckova, 2011):

e Primo, napiiklad schopnost cennych papirti se okamzité pretvofit v hotovost.

e Nepiimo, napiiklad materidl, ktery se postupné preméni na hotové vyrobky

a pomoci pohledavek se pfetvoii na penize.

Primarni cClenéni aktiv je podle doby jejich pouZitelnosti, neboli podle likvidity.
V rozvaze jsou aktiva sefazena od nejméné likvidnich poloZek aZ po nejlikvidné;si
polozky (Ruckova, 2011):

e Dlouhodoby majetek. Je charakteristicky dobou pfemény na hotové prostiedky
delsi neZ jeden rok. Dale se ¢leni na dlouhodoby nehmotny, hmotny a finan¢ni
majetek.

¢ Kratkodoby majetek (obéZna aktiva). Doba premény na penézni prostiedky
je kratS$i nez jeden rok. Kratkodoby majetek tvofen penéznimi prostiedky,
pohledavkami a vécnymi polozkami majetku neboli zasobami. Ty se dale déli

na suroviny, materidl, rozpracovanou vyrobu, hotové vyrobky a polotovary.
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e Ostatni aktiva. Jsou tvofena ¢asovym rozliSenim a dohadnymi ucty aktivnimi.
Ptedstavuji zpravidla velmi malou ¢ast z celkovych aktiv, a tedy jim nevénuje

velkd pozornost.

Obrazek 7: Majetkova struktura podniku

VDIouhodoby' majetek )

*Nehmotny majetek
*Hmotny majetek
L-Finanénl' majetek

v

rKra’tkodoby’ majetek A

eZasoby
ePohledavky
* Penézni prostiedky

(Ostatm' aktiva

eCasové rozli¢eni

eDohadné ucty aktivni
N v

Zdroj 12: Vlastni zpracovani

Pasiva
Pasiva tvoti zdroje financovani podniku. Strana pasiv je ¢lenéna podle vlastnictvi zdroji
financovani. Cleni se na (Ruckova, 2011):

e Vlastni kapital. Je tvofen vlastnimi zdroji podniku, déle se ¢leni na zékladni
kapital, kapitdlové fondy, fondy ze zisku, vysledek hospodaieni minulych let
a vysledek hospodateni béZzného obdobi. Zakladni kapital je souhrn penéZzitych
a nepenézitych vkladi spolecnikit a jeho vySe se zapisuje do obchodniho
rejstiiku.

o Cizi kapital. Jedna se o dluh podniku, ktery je ptij¢ovan na rizné dlouhé casové
obdobi. Podnik musi platit vydaje spojené se ziskanim tohoto kapitdlu a takeé
uroky, 1 piesto je veétSinou cizi kapital levnéj$i nez vlastni, ale jen do urcité vyse.
Cizi kapital se dale d€li na rezervy (zakonné a ostatni), dlouhodobé zavazky,

kratkodobé zdvazky, bankovni Gvéry a vypomoci.
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e Ostatni pasiva. Jsou tvofena asovym rozliSenim a dohadnymi U¢ty pasivnimi.
Stejné jako ostatni aktiva nemaji velky vyznam z analytického hlediska.

U pasiv existuje pojem kapitalova struktura (obrazek €. 8), ktera zachycuje strukturu

dlouhodobého podnikového kapitalu, ze které je financovédna trvala Cast ob&zného

majetku a také majetek fixni. Je dulezité hlidat optimélni finan¢ni strukturu podniku,

tedy optimalni rozloZeni vlastniho a ciziho kapitalu, jenZ vede k minimalizaci vSech

nakladd (Rickova, 2011).

Obriazek 8: Kapitalova struktura

(Vlastni kapital

eZakladni kapital

eKapitalové fondy

eFondy ze zisku

s\/ysledek hospodareni minulych let

\*Vysledek hospodareni bézného obdobi )
~

(Cizi kapital

*Rezervy

eDlouhodobé zavazky
eKratkodobé zavazky
L-Bankovnl’ uvéry a vypomoci

Ostatni pasiva

«Casovi rozlozeni
eDohadné ucty pasivni

. »

Zdroj 13: Vlastni zpracovani

2.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Naklady a vynosy, jenz se podili na vytvafeni vysledku hospodateni, ktery je zobrazen
vrozvaze jako souhrnny udaj, jsou konkretizovany ve vykazu zisku a ztraty.
VEtsi dileZitost z ucetnich vykazl uvetejnovanych ve vyrocni zpravé je ptisuzovana
vykazu zisku a ztraty, prestoze se za patet ucetnictvi povazuje rozvaha. Jednozna¢nou
piednost z ekonomickych ukazateli ma vysledek hospodateni, tedy zisk nebo ztrata

(Griinwald, Holeckova, 2009).
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Vykaz zisku a ztraty je sestavovan podle akrudlniho principu. Jednotlivé transakce
jsou zachycovany a vykazovany v obdobi, kterého se vécné 1 Casové tykaji, nikoli
v obdobi ve kterém doslo k penéznimu piijmu ¢i vydaji. Realiza¢ni princip znamena,
ze rozhodujici obdobi pro uzndni vzniku vynost je obdobi, v némz byly realizovany
bez ohledu na jejich uhradu. Princip vé€cné shody znamend, ze rozhodujici obdobi
pro uznani vzniku nakladi je obdobi, ve kterém se naklady podilely na tvorbé vynost,
bez ohledu na to, kdy byly zaplaceny. Vynosové a nakladové polozky se proto

neshoduji se skutecnymi penéZnimi toky (Griinwald, Holeckova, 2009).

Ceské udetnictvi pouziva vicestupiiovy vykaz zisku a ztraty. Tento vykaz obsahuje
neékolik stupnit vysledkt hospodateni, podle druhti vynost a nédkladd, jez do nich
vstupuji. Vykaz ziskli a ztraty zahrnuje nasledujici vysledky hospodateni (Knapkova,
Pavelkova, Steker, 2013) (Rackova, 2011):

e Vysledek hospodareni z provozni ¢innosti. Nejdilezitéjsi polozka, ukazuje
schopnost podniku z hlavni ¢innosti vytvaret kladné hodnoty. Obsahuje n¢kolik
dil¢ich vysledkl tedy vysledek zprodeje zbozi, vysledek z prodeje materidlu
a investicniho majetku a vysledek z ostatni provozni ¢innosti.

e Vysledek hospodareni zfinancni cinnosti. Je ziskan seCtenim vynost
a odectenim ndkladi. U vétSiny nefinanénich podnikl byva zaporny.

e Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost. Je dosahnut souctem provozniho
a finan¢niho vysledku hospodareni a snizeny a dan z piijmil za béznou Cinnost.

e Vysledek hospodafeni mimoradny. Je tvofen pii mimoiddnych situacich
rozdilem vynosii a ndkladd, snizeny o dan z ptijmii.

e Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi. Sklada se z vysledku hospodareni
za béznou Cinnost a mimofadného vysledku hospodateni. Nazyva se ucetni zisk
nebo takeé Cisty zisk.

e Vysledek hospodarieni pred zdanénim. Jednd se o vysledek hospodateni
za ucetni obdobi pied zdanénim. Je nazyvan zisk pred zdanénim Ve financni
analyze se Casto pouziva 1 zisk pfed zdanénim a uroky a zisk pfed odectenim

uroki, zdanénim a odpisy.
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Vykaz zisku a ztraty poskytuje ptehled o tokovych veli¢indch, které jsou za urcity
casovy interval. Coz je hlavni rozdil mezi timto vykazem a rozvahou, ktera zobrazuje

aktiva a pasiva k ur¢itému casovému okamziku (Ruckova, 2011).

2.3.3 Prehled o penéZnich tocich

Ptehled o penéznich tocich jinak také cash flow je docela mladou metodou kontrolovani
penéznich tokli. Vykaz slouzi k hodnoceni skutecné financni situace podniku.
Zachycuje skutecny pohyb penéznich prostiedkt (Riackova, 2011).

Cash flow poskytuje detailné;jsi informace o urcité polozce z rozvahy, tedy o ptirtstcich
a ubytcich penéznich prostiedki. Zobrazuje piehled o tocich nejen penéznich
prosttedkii (penize v hotovosti, ceniny, penézni prostiedky na uctu), ale 1 penéznich

ekvivalentli, kterymi se rozumi kratkodoby velmi likvidni majetek (Landa, 2008).

Ptehled o penéznich tocich vychdzi z asového nesouladu urcitych operaci a jejich
finan¢niho zobrazeni. Tento vykaz se d4 chépat jako volna zasoba penéz, se kterou
muze podnik voln¢ nakladat, anebo jako mozny, budouci, odnimatelny vynos,

jenz podnik muze ziskat pti investici (Kislingerova, 2007).

Celkoveé cash flow se zjisti sectenim nasledujicich ¢innosti, na které se piehled
o penéznich tocich ¢leni (Griinwald, Holeckova, 2009):
e Provozni ¢innost. Jednd se o hlavni vydéleCnou cCinnost, za jejimz ucelem
spole€nost podnika. Penézni toky z provozni ¢innosti vznikaji rozdilem pi{jmi
a vydaju, které jsou z béZné ¢innosti.
e Investi¢ni ¢innost. Mezi hlavni penézni toky z investicni ¢innosti patfi pfijmy
z prodeje dlouhodobych aktiv, Gvery a pijcky sptiznénym osobdm, a také vydaje
vzniklé pti pofizeni dlouhodobych aktiv.
¢ Financni ¢innost. Do financni Cinnosti patii prevazné prirtistky ¢i ubytky
dlouhodobého kapitalu, tedy dlouhodobych zavazki, piijatych a vyplacenych
dividend.
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2.4 Metody finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza se fadi do kategorie technické analyzy, nebot’ pouziva matematické
a matematicko-statistické postupy ke kvantitativnimu zpracovani dat a vyklada
vysledki z ekonomického stanoviska. Ve finan¢ni analyze se pouZzivaji dvé skupiny
metod (Rackova, 2011):

¢ VysSi metody finanéni analyzy.

¢ FElementarni metody finan¢ni analyzy.

2.4.1 Vyssi metody finan¢ni analyzy

Vys$si metody finan¢ni analyzy nespadaji mezi univerzalni metody. Pro pouziti vysSich
metod jsou dulezité kvalitni teoretické 1 praktické védomosti a dovednosti
z matematiky, statistiky a ekonomiky. Pouziti a vysledky vys$Sich metod, také zavisi
na dostupnosti udajii a naplnovanim pozadovanych dat do modeld. V praxi je podstatné
pro pouziti téchto metod kvalitni softwarové vybaveni, proto se v podnicich bézné

nepouzivaji (Rackova, 2011).

Déleni vysSich metod finan¢ni analyzy (Sedlacek, 2001):

e Matematicko-statistické metody.

— Bodové odhady.

— Statistické testy odlehlych dat.

— Korelacni koeficienty.

— Regresni modelovani.

— Autoregresni modelovani.

— Analyza rozptylu.

— Faktorova analyza.

— Diskrimina¢ni analyza.

— Robustni matematicko-statistické postupy.
e Nestatistické metody.

— Matné mnoziny.

— Expertni systémy.
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2.4.2 Elementarni metody finanéni analyzy

Ukazatel¢ finan¢ni analyzy jsou polozky ucetnich vykazl, tidaje z jinych zdrojii nebo
z nich odvozena ¢&isla. Casové hledisko je u finanéni analyzy dileZité, proto je nutné
rozliSovat stavové a tokové veli¢iny. Stavové veliCiny jsou vétSinou data zrozvahy,
vztahuji se tedy k ur¢itému okamziku. Tokové veliCiny jsou naopak data za urcity
Casovy interval, napiiklad data z vykazu zisku a ztraty. Také je dilezité uvédomit
si vyznam ¢asovych fad. Pouze kvalitni zpracovani a hodnoceni ¢asové fady mize mit
objektivni vysledky. Cim del3i je ¢asova fada tim presngjsi vysledky podava (Rickova,

2011).

Elementarni neboli zakladni metody finan¢ni analyzy jsou ukazatelé. Ustalené¢ déleni
ukazatell je na (Sedlacek, 2001):
e Analyza absolutnich ukazateli (stavovych a tokovych).
— Horizontalni analyza (analyza trendi).

— Vertikalni analyza (procentni rozbor).

Analyza rozdilovych ukazateli (fondi finanénich prostiedku).

Analyza cash flow.

Analyza pomérovych ukazateli.
— Rentability.
—  Aktivity.
— Zadluzenosti a finan¢ni struktury.
— Likvidity.
— Kapitdlového trhu.
— Provozni ¢innosti.

— Cash flow.

Analyza soustav ukazatelu.
— Pyramidové rozklady.
— Predik¢ni rozklady.
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2.5 Analyza absolutnich ukazateli

Pti analyze absolutnich ukazateli se k hodnoceni financni situace podnikli pouziva
udaji ptimo obsazenych v t€etnich vykazech. Tato analyza zavisi na sledovani zmén
absolutni hodnoty ukazateli v urCité cCasové tadé a také jejich procentni zmény.

Absolutni ukazatele tvoii horizontélni analyza a vertikalni analyza (Sedlacek, 2001).

Pti horizontdlni analyze se vénuje pozornost vyvoji zkoumané veliCiny v Case,
ve vétsSing piipada se vztahuje k nékterému minulému ucetnimu obdobi. Naproti tomu
vertikalni analyza zkouma strukturu financniho vykazu vztazenou k vyznamné veli¢ing,

pievazné k celkové bilancni sumé (Kislingerova, Hnilica, 2008).

Ob¢ tyto analyzy je celné doplnit rozborem bilan¢nich pravidel (Scholleova, 2012):

e Zlaté bilanc¢ni pravidlo. Srovnava dlouhodoby majetek s dlouhodobymi zdroji,
idealni stav je vyrovnanost téchto polozek.

e Pravidlo vyrovnani rizika. M¢lo by byt vice vlastnich zdrojl neZ cizich zdrojt.

e Pravidlo pari. Vpodniku by mélo byt vlastntho kapitdlu méné
nez dlouhodobého majetku.

¢ Riistové pravidlo. Tempo riistu investic by nemélo byt rychlejsi nez tempo
rustu trzeb. Rlst dlouhodobého majetku by mél mit odezvu i v dalSich vykonech
podniku, nemélo by se investovat do majetku, ktery neptinese zvySeni trzeb.

Dodrzovani pravidla se sleduje spiSe z dlouhodobého hlediska.

2.5.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza mezirocné srovnava jednotlivé hodnoty polozek zGcetnich
vykazi. Tato analyza pomdahd zjistit zmény, ke kterym v analyzovaném podniku

dochazi a také kli¢ové tendence v jeho hospodateni (Landa, 2008).
Existuje nckolik postupit jak kvalifikovat mezironi zmény, napiiklad vyuZzitim

diferenciace (rozdilll) nebo indexti (procentni vyjadieni). Diferenciace dava odpoveéd

na otazku, o kolik se zménily jednotlivé polozky oproti minulému roku v absolutnich
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Cislech. A indexy odpovidaji na otdzku, o kolik procent se zménily jednotlivé poloZky

(Kislingerova, Hnilica, 2008).

Vypocet rozdilovych hodnot a procentni vyjadieni zmény je podle nasledujicich vzorca

(1), (2) (Landa, 2008):

Horizontalni analyza absolutné = (rok n — rok n-1) (D)

Horizontalni analyza relativné = (absolutni zmeéna roku n / rok n-1) (2)

Absolutni a relativni analyza rozvahy slouzi hlavné pro popis minulého vyvoje zmén
finan¢ni situace podniku. Vykaz zisku a ztraty je citlivy na zmény jak externich vlivi,
tak vlivii na arovni podniku. Horizontélni analyza vykazu zisku a ztraty tedy popisuje

hlavné zmény v provozni ¢innosti (Griinwald, Holeckova, 2009).

2.5.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza posuzuje jednotlivé polozky majetku a kapitalu tedy strukturu aktiv
a pasiv podniku. Oznaceni vertikdIni analyza vychdzi z postupu analyzy, nebot’ se vzdy
pracuje v danych letech od shora doli, nikoli napfi¢ jednotlivymi roky. Ekonomicka
stabilita podniku je zdvisla na vytvareni a udrzovani rovnovazného stavu majetku

a kapitalu (Sedlacek, 2001).

Tato analyza pohlizi na jednotlivé polozky finanCnich vykazii vrelaci k néjaké
vyznamné veli¢in€. V ptipad€ rozvahy je vyznamnou veli¢inou celkova bilan¢ni suma.
Analyza tedy odrazi, z kolika procent se jednotlivé poloZky rozvahy podili na celkové
bilancni sumé&. Ve vykazu zisku a ztraty se jako zaklad pro procentni zménu bere
pfevazné velikost trzeb. Vertikdlni analyza nezavisi na meziro¢ni inflaci a je tedy
mozné srovnavat vysledky analyzy z riznych let, srovndvat vyvojové trendy za vice let

a také srovnavat riizné podniky (Kislingerova, Hnilica, 2008) (Sedlacek, 2001).

Vypocet vertikalni analyzy je podle vzorce (3) (Kislingerova, Hnilica, 2008).

pi= 2L 3)
Y. Bi
Kde: Pi........ Hledany vyraz
Bi...... Velikost polozky bilance
YBi...... Suma hodnot polozek v ramci urcitého celku
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2.6 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové wukazatele taky nazyvané fondy finan¢nich prostfedki se vyuzivaji
pro analyzu a tizeni finan¢ni situace podniku, zvlasté jeho likvidity. Fond pfedstavuje
souhrn danych stavovych ukazatelid obsahujicich aktiva nebo pasiva. Cisty fond
je chapan jako rozdil mezi souborem danych polozek kratkodobych aktiv

a kratkodobych pasiv (Sedlacek, 2001).

Ve finan¢ni analyze se nejvice vyuzivaji fondy cisty pracovni kapital, cisté pohotové

prostredky a cisty penézni majetek (Sedlacek, 2001).

2.6.1 Cisty pracovni kapital

Nejvyznamnéj$im rozdilovym ukazatelem je Cisty pracovni kapital, jinak také provozni
kapital. Je tvofen rozdilem mezi obéZnym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji a ma
podstatny vliv na platebni schopnost podniku. Splatnost kratkodobych cizich zdroji
je vymezena od tii mésicli do jednoho roku. Dané vymezeni od obéznych aktiv vystizné
oddé€luje financni prostiedky, jeZ jsou urceny na brzkou thradu kratkodobych zavazka,
od relativné volnych penéZznich prosttedkl. Kazdy podnik by mél udrZovat urcitou miru
likvidity, tedy ptfebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji, jinak
také feceno urcitou vysi relativné volného kapitalu. Tento volny kapital je pouZivan
k zajiSténi bezproblémového pribéhu hospodaiské Cinnosti podniku, tvofi takzvany
politai pro piipadné finanéni vykyvy (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013) (Sedlagek,
2001).

Cisty pracovni kapitél je tvofen ze &étyf zakladnich sloZzek (Landa, 2008):
e Zasoby.
e Kiratkodobé pohledavky.
¢ Kratkodoby finanéni majetek.
o Kiratkodobé zavazky.
Podle toho jaké polozky rozvahy se do vypoctu zahrnou, Cleni se Cisty pracovni kapital

(CPK) do ti stupiiti, podle vzorci (4), (5), (6) (Kislingerova, Hnilica, 2008).
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CPK 1. = obéznd aktiva — krdtkodobé zavazky 4)
CPK II. = (obéznd aktiva + dohodné 1icty aktivni) — (krdtkodobé zavazky + dohadné
ucty pasivni) &)
CPK IIl. = (obéznd aktiva + dohadné ucty aktivni + prijmy pristich obdobi) -
(kratkodobé zavazky + dohadné ucty pasivni + vydaje pristich obdobi) (6)

2.6.2 Cisté pohotové prostiedKy

Jako miru likvidity Ize Cisty pracovni kapitdl pouzivat jen velmi opatrné, nebot” mezi
nim a likviditou neexistuje totoznost. Obézné aktiva Casto obsahuji 1 polozky méné
likvidni, nebo také dlouhodobé& nelikvidni, napifiklad nedobytné pohledavky nebo
neprodejné vyrobky. Cisty pracovni kapital je silné ovlivnén i zptisobem ocefovani jeho

slozek, prevazné majetku (Sedlacek 2001).

Okamzitou likviditu pravé splatnych kratkodobych zavazki z vySe uvedenych divodi
uréuji &isté pohotové prostiedky. Cisté pohotové prostiedky (CPP) se vypoéitaji podle
vzorce (7) (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky (7)

Nejvyssi stupen likvidity vznikne, zahrne-li se do penéznich prostiedkli jen hotovost
a zustatek na bézném uctu. Pohotové penczni prostfedky obsahuji také kratkodobé
cenné papiry a kratkodobé terminované vklady, nebot’ jsou rychle proménitelné
na penize v podminkach fungujictho kapitalového trhu (Knapkova, Pavelkova, Steker,

2013).

2.6.3 Cisty penéZni majetek

Cisty penézni majetek (CPM) neboli &isty pendzné-pohledavkovy finanéni fond
piedstavuje stfedni cestu mezi vySe zminénymi rozdilovymi ukazateli likvidity. Tento
ukazatel podle vzorce (8) zobéznych aktiv vyluCuje zasoby nebo také nelikvidni

pohledavky, od upravenych aktiv se pak odectou kratkodobé zavazky (Sedlacek, 2001).

CPM = (obézna aktiva — zdsoby — nelikvidni pohleddavky) — krdtkodobé zavazky (8)
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2.7 Analyza cash flow

Blaha a Jindtfichovska (2006, s. 46) tvrdi: ,, Pro financni analyzu je dileZity zpétny
pohled na financni tok firmy a zjisteni, jestli firma byla schopna Fidit své penézni toky

tak, aby méla vzdy v kazdém okamZiku dostatek pohotovych penéznich prostredkii.

Vychodiskem pro fizeni likvidity podniku je cash flow, nebot’ pfedstavuje skutecny tok
penéznich prostfedkti. Cash flow je rozdil mezi pfijmy a vydaji podniku za urcité

obdobi na rozdil od zisku, jenz se ur€uje z rozdilu vynost a nédklada (Sedlacek, 2001).

V podniku se zpravidla penéZzni toky vyjadiuji prostiednictvim ukazateld nebo
celkovych prehledl cash flow. Informace o tvorbé finan¢nich zdrojii podniku za urcité
obdobi a jeho uziti podle danych hledisek, poskytuje piehled cash flow. Na misto toho,
podrobné informace o finan¢né hospodaiské situaci podniku umoziuje ziskat ukazatel
cash flow. Pfehled cash flow je tvotfen za ucelem (Sedlacek, 2001):

e Popisu vyvoje finan¢ni situace podniku v urcitém obdobi.

e Interpretovani pri¢in zmén ve finan¢ni pozici podniku.

Ptehledy cash flow se sestavuji za cely podnik a podle Ceské legislativy retrogradnim
uspofadanim. Tohle uspotfadani poskytuje oddélené ve tfech oblastech sledovat tvorbu
finan¢nich zdroji, jedna se o (Sedlacek, 2001):

¢ Provozni ¢innosti.

¢ Investi¢ni ¢innosti.

e Finanéni ¢innosti.

Pro vypo¢itani cash flow je v Ceské republice zavedena nepfima metoda, jez vychazi
z vykazu zisku a ztraty, tedy z hospodatského vysledku upraveného o zmény polozek
rozvahy. Tyto zmény jsou rozdil mezi toky vynost a ndklada a také mezi toky piijmu
a vydaji. Povinné pfehled o penéznich tocich sestavuji podnikatelé, ktefi zavérecné

ucetni vykazy predkladaji v plném rozsahu (Sedlacek, 2001).
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2.8 Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérové ukazatele patii mezi zisadni a nejoblibenéj$i ndstroje financni analyzy.
Umoznuji totiz ziskat rychlou pfedstavu o financni situaci podniku (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013).

Podle Kislingerové a Hlavici (2008, s. 29) je rozdil mezi absolutni a pomérovou
analyzou ndsledujici: ,, Zatimco vertikalni a horizontalni analyza sleduje vyvoj jedné
veliciny — polozky rozvahy ci vysledovky — v case nebo ve vztahu kjedné vztazné
veliciné (celkova bilancni suma, trzby), pomeérova analyza dava do pomeéru polozky
vzdjemné mezi sebou. “

Existuje znacné mnozstvi pomérovych ukazateld, v praxi se vSak pouziva jen nckolik
zékladnich. Ukazatelé jsou roztfidény do skupin podle urcitych oblasti hodnoceni
podniku a jeho finan¢niho zdravi. V nasledujicim textu jsou popsany ukazatel¢,
jez budou pouzity pro analyzu vybraného podniku (Knapkova, Pavelkova, Steker,

2013).

2.8.1 Ukazatele rentability

Vykonnost vloZzeného kapitadlu neboli rentabilita méti schopnosti podniku tvotfit nové
zdroje a docilit zisku za pomoci investované¢ho kapitalu. Vyjadiuje miru zisku, jenz
v ekonomice slouzi jako stézejni hledisko pro alokaci kapitdlu (Valach a kolektiv,

1999).

Obecné se rentabilita definuje podle vzorce (9) jako pomér zisku a vlozeného kapitalu.

Rentabilita obecné = zisk / vlozeny kapital 9)

V anglosaskych zemich se pouziva n¢kolik druht zisku (Valach a kolektiv, 1999):
e Zisk pred odectenim odpisi, uroki a dani (EBDIT).
e Zisk pred odectenim urokii a dani (EBIT). Jedna se o provozni hospodarsky
vysledek, tedy zisk nebo ztratu.
e Zisk pred zdanénim (EBT). Takzvany provozni zisk.

e Zisk po zdanéni (EAT). Jinak se také Casto nazyva jako Cisty zisk.
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Vlozeny kapitdl se obvykle pouziva ve tiech odliSnych vyznamech, od nich se pak
rozliSuji tf1 zasadni ukazatele rentability a to, rentabilita celkového kapitalu, viastniho

kapitalu a dlouhodobé investovaného kapitalu (Valach a kolektiv, 1999).

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Jedna se o podstatny ukazatel, jenz méti produkéni silu €ili vykonnost podniku. Pti
pouziti zisku pfed zdanénim a Uroky, podle vzorce (10) je mozné métit produkéni silu
bez vlivu dafiového zatizeni a zadluZeni podniku (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

Rentabilita aktiv = EBIT / celkova aktiva (10)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Vysledky tohoto ukazatele zajimaji prevazné vlastniky podniku, nebot’ vyjadiuje miru
efektivnosti pouzivani vlastniho kapitalu pro vytvafeni cistého zisku. Rentabilita
vlastniho kapitalu by méla byt alespont ve vysi bézné trokové miry z Gvéri, ktera se

povazuje za minimalni rentabilitu. Vzorec (11) pouziva Cisty zisk (Landa, 2008).

Rentabilita viastniho kapitalu = EAT / viastni kapital (11)

Rentabilita dlouhodobé€ investovaného kapitalu (ROCE)

Ukazatel je nejCastéji vyuzivdn k hodnoceni a srovnavani spole€nosti z pohledu
akcionaf. Ve wvzorci (12) jsou v Citateli obsazeny veSkeré vynosy investora
a ve jmenovateli pak dlouhodobé finan¢ni prostfedky, jenZ mé& podnik k dispozici

(Sedlagek, 2001).

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu = EBIT / (dlouhodobé zavazky + viastni
kapital) (12)

Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel vyjadiuje schopnost podniku na zdklad¢ realizovanych trzeb vytvaret zisk.
V praxi se také Casto nazyva ziskové rozpéti a pouziva se k vyjadieni ziskové marze.
Ukazatel trZzeb je zalozen na obecném vzorci (13), lze pouZivat rizné polozky zisku

1 trzeb podle ucelu analyzy (Landa, 2008) (Rtickova, 2011).

Rentabilita trzeb = zisk / trzby (13)
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2.8.2 Ukazatele aktivity

Jak efektivné podnik hospodati se svymi aktivy, méti ukazatele aktivity. Zbyte¢né
naklady a nizky zisk vznikd ma-1i podnik aktiv vice neZ potiebuje. Naopak ma-li jich
nedostatek, musi se zfict potencidlné vyhodnych podnikatelskych ptileZitosti

a tim ptichazi o dalsi vynosy, jez by podnik mohl ziskat (Sedlacek, 2001).

Ukazatele aktivity porovnavaji prevazné veli¢iny tokové k veli¢indm stavovym, lze tedy
ukazatele vyjadtit ve dvou modelech (Kislingerova, Hnilica, 2008):
e Rychlost obratu — obratkovost. Vyjadiuje pocet obratek aktiv za urcité obdobi.

e Doba obratu. Jedna se o pocet dni poptipad¢ let, po ktery trva jedna obratka.

V podniku se nejcastéji pouzivaji nasledujici ukazatelé¢ aktivity a to, obrat celkovych
aktiv, obratovost zasob, obratovost pohledavek a obratovost zavazkii (Ruckova, 2011).

Obrat celkovych aktiv

Ukazatel byva vyuzivan k méteni obratu, €ili velikosti uZziti celkového majetku. PouZziva
se pro mezipodnikové srovnavani. Plati, ze ¢im je hodnota ukazatele vétsi tim podnik
svlj majetek vyuzivd efektivnéji. Minimalni hodnota je 1, avSak hodnota byva
ovliviiovana druhem odvétvi, do néhoz patii (DluhosSova, 2008) (Knapkova, Pavelkova,

Steker, 2013).

Obrat celkovych aktiv je vyjaddien podle vzorce (14) jako pomér trzeb k celkovym
aktivim (Rtckova, 2011).

Obrat celkovych aktiv = trzby / celkova aktiva (14)

Obratovost zasob

Ukazatel obratkovosti zadsob je podle vzorce (15) tvofen pomérem trzeb k primérnému
stavu zasob. Jak dlouho jsou obézna aktiva vazana ve formé zasob, nam udava ukazatel
doby obratu zasob podle vzorce (16), jenz je odvozeny od obratovosti zasob. Obecné
pravidlo tiké, ¢im vyssi je obratovost zasob, tim kratsi je doba obratu zasob a tim je také

lepsi situace, ale je nutné zabyvat se 1 optimalni velikosti zasob (Riickova, 2011).

Obratovost zasob = trzby / prumérny stav zasob (15)

Doba obratu zdasob = 360 dni / obratovost zasob (16)
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Obratovost pohledavek

Ukazatel obratovost pohleddvek podle vzorce (17) vyjadiuje pomér trzeb
k pohledavkam. Dobu, po kterou je majetek podniku vazan ve formé pohledavek
vyjadiuje doplitkkovy ukazatel podle vzorce (18), doba obratu pohledavek.
Za doporucenou hodnotu se bere bézna doba splatnosti faktur. V soucasnosti je trend
prodluZzovani doby splatnosti, avSak podnik musi brat v avahu svou platebni schopnost

(Rickovd, 2011).

Obratovost pohledavek = trzby / pohledavky (17)
Doba obratu pohledavek = 360 dni / obratovost pohledavek (18)

Obratovost zavazka

Obratkovost zavazka se vypocita podle vzorce (19) pomérem trzeb k zadvazkiim. Stejné
jakou u vySe uvedenych ukazateli ma dopliikovy ukazatel dobu obratu zasob, podle
vzorce (20) ktery udava, jak rychle podnik splaci své zavazky. Doba obratu zavazkl
by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek, aby byl podnik ve finan¢ni rovnovaze

(Riickovd, 2011).

Obratovost zavazku = trzby / zavazky (19)

Doba obratu zavazki = 360 / obratovost zavazkii (20)
2.8.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele udavaji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovdni podniku, méfi
velikost, vjakém podnik vyuziva dluhy k financovani. Zadluzenost neni pouze
negativni jev, muze piispet k lepsi celkové rentabilité a tim vyss$i trzni hodnoté firmy,

ale soucasné se zvysuje iriziko finan¢ni nestability podniku (Sedlacek, 2001).

Ukazateli zadluzenosti je mnoho, naptiklad: celkova zadluzenost, mira zadluzenosti,

uirokové kryti a doba spldaceni dluhii (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).
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Celkova zadluzenost

Ukazatel méfi procentualni pomér finan¢nich prostiedkd, které do spolecnosti poskytli
vetitelé. VéEritelé proto upiednostiiuji nizky ukazatel zadluzenosti podle vzorce (21),
tedy vetsi podil vlastniho kapitélu, ktery slouzi jako bezpecnostni polStar proti ztratam
vetitelll pti ptipadné likvidaci podniku. Naopak vlastnici ¢i akcionafi hledaji vétsi

finan¢ni paku pro znasobeni svych vynosii (Blaha, Jindfichovska, 2006).

Celkovd zadluzenost = cizi zdroje / aktiva celkem (21)

Mira zadluzenosti

Koeficient zadluzenosti pométuje podle vzorce (22) cizi a vlastni kapital. Ukazatel
je velmi vyznamny v piipadé zadosti podniku o novy uvér, kdy se banka rozhoduje, zda
uvér poskytnout nebo neposkytnout. Dilezity je hlavné ¢asovy vyvoj, kde je zobrazeno,

jestli se podil cizich zdrojt snizuje ¢i zvySuje (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

Mira zadluzenosti = cizi zdroje / vlastni kapital (22)

Financni pdka

Finan¢ni péka je pfevracenou hodnotou ukazatele finanéni nezavislosti jinak koeficientu
samofinancovdni. Finanéni paka vychazi ze zjiSténi, Ze pouziti cizich zdroji
ma pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu, avSak nejedna se vzdy o pozitivni
ucinek, pro zjisténi ziskového ucinku financni paky se pouziva vzorec (23). S ristem

finan¢ni paky roste 1 zadluZenost podniku (Mrkvicka, Kolat, 2006).

Ziskovy ucinek financni paka = (EBT / EBIT) / (celkova aktiva / viastni kapital) (23)

Doba splaceni dluht

Ukazatel podle vzorce (24) vystihuje dobu, za kterou byl podnik schopen z provozniho
cash flow splatit své dluhy. Za ptiznivé se pokladd, ma-li ukazatel klesajici trend

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

Doba splaceni dluhii = (cizi zdroje — rezervy) / provozni cash flow (24)
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2.8.4 Ukazatele likvidity

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013) definuji ukazatele likvidity takto: ,, Ukazatele
likvidity v podstaté poméruji to, cim je mozno platit (Citatel), s tim, co je nutno zaplatit
(jmenovatel). “ Do Citatele se dosazuji majetkové slozky s rtiznou dobou likvidnosti,
podle toho jaka mira jistoty se ocekdva od méfeni. Do jmenovatele se dosazuji
kratkodobé zdroje kryti, tedy kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni uvéry

a finan¢ni vypomoci.

Pojmy, které se Casto objevuji v souvislosti s platebni schopnosti podniku, jsou (Valach
a kolektiv, 1999):

e Solventnost. Jedna se o obecnou schopnost podniku platit své zavazky.

e Likvidita. Je momentélni schopnost podniku hradit své zavazky.

e Likvidnost. Lze charakterizovat jako obtiznost majetku se transformovat

do hotovostni formy.

Ukazatele likvidity se Cleni do tfi stupn likvidity na béZnou likviditu, pohotovou

likviditu a okamZitou likviditu (Sedlacek, 2001).

BéZna likvidita

Ukazatel podle vzorce (25) vyjadifuje, vjakém rozsahu jsou pokryty kratkodobé
zavazky kratkodobymi aktivy, jenZ maji byt pfeménéna priblizné ve stejné dobé jako
je splatnost kratkodobych zavazkli, na hotovost. Pro budouci solventnost firmy
by ukazatel mél mit hodnotu v rozmezi 1.5 — 2.5 (Blaha, Jindfichovskd, 2006)
(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

Bézna likvidita = obézna aktiva / kratkodobé zdroje kryti (25)

Pohotova likvidita

Pro méfeni rychlé schopnosti plnit zavazky se podle vzorce (26) vylucuji zasoby.
Doporucend hodnota ukazatele je vrozmezi 1 — 1,5 (Blaha, Jindfichovskéa, 2006)

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

Pohotova likvidita = (obézna aktiva — zavazky) / kratkodobé zdroje kryti (26)
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Okamzita likvidita

Doporucena hodnota ukazatele okamzité likvidity vzorec (27) je vrozmezi 0,2 — 0,5

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).
Okamczita likvidita = financni majetek / kratkodobé zdroje kryti 27)
2.8.5 Ukazatele provozni

Pti analyze zékladnich aktivit spoleCnosti se pouzivaji provozni ukazatele, které
se opiraji o tokové veli¢iny, obzvlasté o naklady. Rizeni nakladi je pro spoleénost
dalezité, nebot’ vede k hospodarnosti a efektivnosti. NejCastéji se pouzivaji ukazatelé
jako, mzdova produktivita, produktivita z pridané hodnoty a ndkladovost vynosii

(Rackova, Roubickova, 2012).

Mzdova produktivita

Mzdova produktivita, podle vzorce (28) ukazuje, kolik vynosi pfipadéd na jednu korunu
vyplacenych mezd. Dosazenim pifidané hodnoty to <ditatele vyloucime vliv
nakupovanych surovin, energii a sluzeb. Ukazatel by mél dosahovat co mozna nejvyssi

hodnoty (Riickova, Roubickova, 2012).

Mzdova produktivita = vynosy (pridana hodnota) / mzdy (28)

Nakladovost vynosu

Nakladovost vynost, vzorec (29) ukazuje, jaké ma spoleCnost zatizeni vynosu
celkovymi néklady. Hodnoty tohoto ukazatele by méli byt klesajici (Ruckova,
Roubickova, 2012).

Ndakladovost vynosit = naklady / vynosy (29)

Produktivita prace z pridané hodnoty

Jak velké je pfidand hodnoty na jednoho zaméstnance se da sledovat pomoci ukazatele
produktivity prace z ptidané hodnoty podle vzorce (30). Cim vyssi je ukazatel tim vyssi

efekt plyne spolecnosti ze zaméstnancii (Scholleova, 2012).

Produktivita prace z pridané hodnoty = pridanad hodnota / pocet zaméstnancii (30)

55



2.8.6 Ukazatele cash flow

Analyza penéznich toki ma za tukol zjistit, jestli spoleCnost mad platebni potize
a k jakému vysledku spole€nost spéje. Ze struktury penéznich tokli a poméru piijmt
a vydajl z finan¢ni ¢innosti, jiz Ize vycCist varovné signaly. Mezi vyznamné ukazatele
cash flow patii, obratkova rentabilita, stupen oddluzeni a financni vyuziti viastniho

kapitalu (Rackova, Roubickova, 2012) (Rickova, 2011).

Obratkova rentabilita

Ukazatel udava financni efektivitu podnikového hospodareni. Jedné se o schopnost
spolecnosti vytvaret financni piebytky z obratového procesu, jez jsou nutné pro ziskani
finan¢ni nezdvislosti. Obratem, podle vzorce (31) se mysli pfijmy z bézné Cinnosti

(Rackova, Roubickova, 2012).

Obratkova rentabilita = cash flow z provozni cinnosti / obrat (31)

Stupen oddluzeni

Ukazatel, vzorec (32) je indikator racionality finan¢ni politiky spoleCnosti. Jedna
se 0 pomér mezi schopnosti podniku vyrovnavat své zdvazky z vlastni finan¢ni sily

a pomoci ciziho kapitalu (Rackova, Roubickova, 2012).

Stupen oddluzeni = cash flow z provozni cinnosti / cizi kapital (32)

Finan¢ni vyuziti vlastniho kapitalu

Podle vzorce (33), ukazatel hodnoti vnitfni financni potencidl vlastniho kapitalu

podniku (Rackova, 2011).
Financni vyuziti viastniho kapitalu = cash flow z provozni cinnosti / viastni kapital (33)

2.9 Analyza souhrnnych ukazateli

Po zpracovani finan¢ni analyzy by mélo dojit k zhodnoceni celkové finan¢ni situace

podniku, tedy zjiSténi slabych a silnych stranek a hlavné odhaleni stézejnich Cinitela
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ovliviiujicich dany stav hospodateni a ndvrh doporuceni pro zdokonaleni do budoucna

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

Vysledky dil¢ich analyz jednotlivych oblasti hospodafeni podniku je pro celkové
hodnoceni nutné vzit v souvislosti s jejich vzdjemnym propojenim a ovliviiovanim.
Jedna se o nelehkou =zalezitost, ktera vyzaduje komplexni pfistup (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013).

Pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku pomoci jedné charakteristiky slouzi souhrnné
ukazatele, které se d¢li do dvou skupin na bonitni a bankrotni modely (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013).
2.9.1 Bonitni modely

Bonitni diagnostické modely maji schopnost ohodnotit podnik jednim koeficientem,
ktery se sklada s ucelové vybranych ukazateli a odpovédét tak na otazku, zda jde

o dobry ¢i Spatny podnik (Sedlacek, 2001).

Modely na zakladé bodového hodnoceni stanovuji financni zdravi podniku. Na zakladé
dosaZenych bodu pak zatazuji podnik do ur¢ité kategorie. Do skupiny bonitnich modela
jsou zahrnuty souhrnné ukazatele napiiklad Kralickiv Quicktest a mnoho dalSich

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

Kralickuv Quicktest

Ukazatel se sklada ze Ctyf rovnic, podle jejich vysledkli pak hodnoti situaci podniku.
Finan¢ni stabilitu podniku hodnoti prvni dvé rovnice, vzorce (34), (35) a vynosovou

situaci podniku pak druhé dv€ rovnice, vzorce (36), (37) (Riackova, 2011).

R1 = vlastni kapital / aktiva celkem (34)
R2 = (cizi zdroje — penize — ucty u bank) / provozni cash flow (35)
R3 = EBIT / aktiva celkem (36)
R4 = provozni cash flow / vykony (37)
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Vysledky rovnic jsou ohodnoceny podle bobové tabulky €. 5 (Rackova, 2011).

Tabulka 5: Bodova tabulka Kralickova Quicktestu

0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3

12-30 5-12 3-5 <3
<0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
<0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 > 0,1

Zdroj 14: Vlastni zpracovani podle zdroje (Riickova, 2011 s. 81)

Po zjisténi bodi nasleduje hodnoceni firmy, provadi ve tiech krocich (Rickova, 2011):
1. Hodnoceni finanéni stability = (R1 + R2) /2
2. Hodnoceni vynosové situace = (R3 + R4)/2
3. Hodnoceni celkové situace = (vysledek hodnoceni finan¢ni stability

+ vynosové situace) / 2

Vyklad bodového hodnoceni je nasledujici (Rickova, 2011):
e Bonitni podnik = hodnoty nad Grovni 3.
e Seda zéna = hodnoty v intervalu 1-3.

e Potize ve finanénim hospodareni firmy = hodnoty nizsi nez 1.

Bilanéni analyza podle Rudolfa Douchy

Jedna se o soustavu rovnic navrzenych tak, aby pomoci piepoctenych koeficientll bylo
dosazeno jednoduchého vykladu vysledkl. Situace ve firmé se zhorSuje, klesaji-li
vypoctené ukazatele v Case a naopak. Bilan¢ni analyza patii k modeltim konstruovanym

na typicky ¢eské podminky (Rackova, 2011).

Bilan¢ni analyza 1. jde o rychlé zhodnoceni finan¢ni situace podniku, vzorec (38)

(Rackova, 2011).

Celkovy ukazatel bilancni analyzy I. = (S*2 + L*4 + A*] + R*5)/ 12 (38)
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Kde:  Ukazatel stability S = vlastni kapitadl / stala aktiva
Ukazatel likvidity L = (financni majetek + pohledavky) / (2,17 *kratkodoby cizi kapital)
Ukazatel aktivity A = celkove vykony / 2*celkova pasiva

Ukazatel rentability R = 8*vysledek hospodareni za beznou cinnost / viastni kapital

Bilan¢ni analyza II. jednd se podrobnéjsi analyzu, podle vzorce (39), ktera dava
pfesngjsi vysledky pro investory, zda je nebo neni vhodné do podniku investovat

(Riickovd, 2011).

Celkovy ukazatel bilancni analyzy II. = (S*2 + L*4 + A*] + R*5) /12 39)

Kde: S=02*S;+85,+8;+S,+2*S;)/7
S; = vilastni kapital / stdala aktiva
Sy = (vlastni kapital / stala aktiva)*2
S3 = viastni kapital / cizi zdroje
Sy = celkova aktiva / [(bézné bankovni uvery + kratkodobé financni vypomoci
+ kratkodobé zavazky)*5]
S5 = celkova aktiva / (zasoby*15)
L=(*L; +8*L,+2*L;+L,)/16
L; = (2* financni majetek) / kratkodobé cizi zdroje
L, = [(financni majetek + pohledavky) / kratkodobé cizi zdroje] / 2,17
L; = (obezné prostredky / kratkodobé cizi zdroje) / 2,5
L, = (provozni kapital / celkova pasiva)* 3,33
R=(CG*R;, + 7*R, + 4*R; + 2*R,+ R5) / 17
R; = (EAT*10) / pridand hodnota
R, = (EAT*8) / viastni kapital
R; = (EAT*20) / celkova pasiva
R, = (EAT*40) / (trzby + vykony)
Rs = (EBIT*1,33) / (provozni zisk + financni zisk + mimorddny zisk)
A=(A;+A4,+43) /3
A; = [(trzby + vykony) / 2 ] / celkova pasiva
A, = [(trzby + vykony) / 4] / viastni kapital
Aj; = (4*pridana hodnota) / (trzby + vykony)
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Hodnoty z6n bilan¢nich analyz jsou (Rickova, 2011):
e Zona prosperity = jeli hodnota celkového ukazatele > 1.
e Seda zéna = jeli hodnota celkového ukazatele v rozmezi 0,5 - 1.

e Zona bankrotu = jeli hodnota celkového ukazatele < 0,5.
2.9.2 Bankrotni modely
Bankrotni modely se pouZivaji pro zjiSténi, zda hrozi v blizké dobé podniku bankrot.
Modely byly zkonstruovany podle skutecnych dat od podnikii, které v minulosti
zbankrotovaly a také od podnik které prosperovaly. Mezi bankrotni modely patfi

naptiklad Altmanovo Z-skore a Index INOS (Sedlacek, 2001) (Sedlacek, 2007).

Altmanovo Z-skére

Altmanovo Z-skore jinak taky Altmaniv model je jeden =z nejpouzivanéjSich
bankrotnich model. Hodnoti finan¢ni situace podniku a vychdzi z diskriminaéni

analyzy (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

Model pro podniky vefejné neobchodovatelné na burze se pocita, podle rovnice

publikované v roce 1983, vzorec (40) (Sedlacek, 2007).

Z=0717*X;+ 0,847*X> + 3,107*X; + 0,420*X, + 0,998*Xs (40)

Kde: X, = ¢isty pracovni kapitdl / celkova aktiva
X, = nerozdeleny zisk / celkova aktiva
X3 = EBIT / celkova aktiva
X, = viastni kapital v ucetni hodnoté / celkové dluhy

Xs = celkovy obrat / celkova aktiva

Nerozdéleny zisk v ukazateli X, je soucet vysledku hospodateni b&éZzného tucetniho
obdobi, vysledku hospodafeni z minulych let a fondh ze zisku. Celkovy obrat
v ukazateli Xs je tvofen souctem trzeb z prodeje zbozi, vlastnich vyrobka a sluzeb

z vykazu zisku a ztraty (Sedlacek, 2007).
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Ptedvidani finan¢ni situace podniku je podle nasledujicich hodnot (Sedlacek, 2007):
e Uspokojiva finanéni situace = jeli hodnota Z > 2,9.
e Seda zéna = jeli hodnota Z v rozmezi 1,2 - 2,9.

e Podnik je ohroZen vaZznymi finan¢nimi problémy = jeli hodnota Z < 1,2.

Index INOS
Model vyhodnocuje financni zdravi podnikit v ceském prostiedi. Vyplyva
z matematicko-statistickych modelli ratingu a praktickych zkuSenosti (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013).

Jedna se o posledni aktualizaci indexu INOla vypocita se podle rovnice z roku 2004,

vzorec (41) (Sedlacek, 2007).

INO5 = 0,13*%X; + 0,04*X, + 3,97*X3 + 0,21*X, + 0,09*X; (41)

Kde: X, = aktiva / cizi kapital
X, = EBIT / nakladové uroky
X; = EBIT / celkova aktiva
X, = celkove vynosy / celkova aktiva

X5 = obezna aktiva / kratkodobé zavazky a uvery

Hodnoty pro predvidani finan¢ni situace podniku jsou nésledujici (Sedlacek, 2007):
e Uspokojiva financ¢ni situace = jeli hodnota INOS5 > 1,6.
e Seda zéna = jeli hodnota INO5 v rozmezi 0,9 - 1,6.

e Podnik je ohroZen vaZznymi finanénimi problémy = jeli hodnota IN0O5 < 0,9.
Altmantiv model 1 index INO5 spojuji pohled véfitele 1 pohled vlastnika. Slouzi

k hodnoceni a srovnani kvality fungovani podnikl a soucasn¢ jsou i indikatorem vc¢asné

vystrahy (Sedlacek, 2007).
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3 Analyza reSené¢ho problému

Nasledujici ¢ast diplomové prace je zaméfena na financni situaci podniku pomoci
zpracovani finan¢ni analyzy spole¢nosti Teplarny Brno, a.s., na zdklad¢ vypracovanych
teoretickych poznatkti z literatury. Finan¢ni analyza se zamétuje na ¢asovy horizont péti
let od roku 2009 do roku 2013. Hlavni podklady pro zpracovani finan¢ni analyzy jsou
tedy ucetni vykazy obsazené ve vyroCnich zpravach dané spole¢nosti a to konkrétné
rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow. Spole¢nost pouziva hospodaisky rok,
proto jsou ucetni uzavérky provadény vzdy k30. 9. bézného roku, pocinaje

1. 10. minulého roku.

Zjisténé vysledky finanéni analyzy spole¢nosti Teplarny Brno, a.s. jsou rovnéz
porovnany s oborovymi pruméry Ministerstva primyslu a obchodu. Pro srovnani
s oborovymi priméry bylo nutné¢ spolecnost nejdiive zatadit do ptisluSné sekce,
respektive oddilu dle klasifikace ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE). Teplarny Brno,
a.s. jsou na zakladé¢ oboru podnikédni, kterym je pievazné vyroba a prodej tepelné
energie a elektfiny zatazeny do sekce D (vyroba a rozvod elektfiny, plynu, tepla
a klimatizovaného vzduchu), oddilu 35 (vyroba a rozvod elektfiny, plynu, tepla

a klimatizovaného vzduchu)."

3.1 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazatelli obsahuje analyzu horizontalni a vertikalni. Horizontélni
analyza se zamétuje na rozvahu, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow v absolutnim
1 relativnim vyjadfeni. Vertikalni analyza je orientovdna na rozvahu a vykaz zisku

a ztraty v procentnim vyjadfeni.
3.1.1 Horizontalni analyza aktiv

U spolecnosti Teplarny Brno, a.s. dochdzelo v pfipad¢ celkovych aktiv k mirnym
kazdorocnim zménam jejich vySe a to tak, Ze nartst vysttidal pokles vroce 2011

a opctovny ndrust v dalSich letech, jak je vidét z grafu €. 2 uvedeném nize. Zajimavé

1 Cesky statisticky utad, 2014 [online] [vid. 15. tnora 2015]. Dostupny z: http://www.czso.cz/csu/
klasifik.nsf/i/klasifikace ekonomickych cinnosti %28cz_nace%?29
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je, ze 1 kdyz dlouhodoby majetek ve sledovaném obdobi mirné klesal a ob&ézna aktiva
prevazné mirné rostla, propad v roce 2011 se dotknul vSech druhti aktiv. Horizontalni
analyza je zaméfena na nejvyznamnéjsi polozky jednotlivych aktiv pro vysvétleni pricin

jednotlivych zmén.

Graf 2: Vyvoj vybranych aktiv spolecnosti v letech 2009 - 2013
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’ DLOUHODOBY ix o CASOVE
AKTIVA CELKEM MAJETEK OBEZNA AKTIVA ROZLIEEN(
M 2009 5674,407 3854,490 1818,126 1,791
2010 5754,608 3786,452 1960,221 7,935
M 2011 5521,379 3645,977 1872,896 2,506
2012 5627,171 3545,890 2078,216 3,065
2013 5671,682 3428,300 2239,319 4,063

Zdroj 15: Vyroéni zpravy spolecnosti za roky 2009 — 2013 2012-2014 [on-line] [vid. 15. dnora 2015]
Dostupny z: https://or.iustice.cz/ias/ui/vvpis-sl-firma?subiektId=429540

Tabulka ¢. 6 zobrazuje mezirocni zmény vybranych druh aktiv v absolutnim

(v tisicich K¢) i relativnim (v %) vyjadieni.

Tabulka 6: Horizontalni analyza aktiv absolutné a relativné

_ 80 201 1,41 -233229 -4,05 105792 1,92 44 511 0,79
_ -68 038 -1,77 -140 475 -3,71 -100 087 -2,75 -117 590 -3,32
_ 27 586 43,03 17 982 19,61 14 228 12,97  -55767 -45,01
_ -96 327 -2,56  -158 936 -4,34  -115252 -3,29  -62 044 -1,83
_ 703 2,49 479 1,66 737 2,51 421 1,40
_ 142 095 7,82 -87325 -4,45 205320 10,96 161103 7,75
_ -39 052 -42,08 -5 042 -9,38 20 229 41,52 -55796 -80,93
_ -210 -0,47 -9 709 -22,03 15 228 44,33 4139 8,35
_ 65 934 6,59 -168 820 -15,83 14 060 1,57 108 650 11,92
_ 115423 16,95 96 246 12,09 155703 17,45 104210 9,94
_ 6144 343,05 -5 429 -68,42 559 22,31 998 32,56
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Jak jiz bylo zminéno, pokles v roce 2011 se dotkl, at’ uz vice ¢i mén¢ vSech druht aktiv.
Celkoveé aktiva poklesly oproti roku 2010 o 233 229 tis. K¢ tedy o 4,05 %, jedna
se o nejveétsi propad za sledované obdobi. Propad byl zplisoben hlavné poklesem
dlouhodobého hmotného majetku o 158 936 tis. K¢ a kratkodobého finanéniho majetku
o 168 820 tis. K¢. Naopak nejveétsi narast aktiv lze vidét vroce 2012, kdy celkové
aktiva vzrostly oproti minulému roku i pifes razantni pokles dlouhodobého majetku
o 105 792 tis. K¢. Nartst byl zpisoben velkym zvySenim obéznych aktiv o 205 320 tis.

K¢&. O roku 2012 mély celkova aktiva rastovy charakter.

U dlouhodobého majetku je z tabulky patrné kazdorocni snizovani hodnoty. Nejvétsi
meziro¢ni pokles byl v roce 2011 o 3,71 %. Za sniZzovanim dlouhodobého majetku stoji
dlouhodoby hmotny majetek, jenz také kaZzdorocné klesal, nejvice pak polozky
samostatné movité véci a ocenovaci rozdil k nabytému majetku. I pfes klesajici
charakter dlouhodobého hmotného majetku spole€nost neustéle technicky zhodnocovala
svllj majetek. Napfiiklad nejrozsahlejSim projektem v novodobé historii spolecnosti,
ktery byl zahajen v roce 2010 za ucelem piestavby zastaralych parovodi na moderni
horkovody. Oproti dlouhodobému hmotnému majetku dlouhodoby nehmotny majetek
v analyzovaném obdobi rostl, az na rok 2013, kde byl pokles az o 45,01 %. Ten byl
rok pokles o 54,11 %, pti¢inou byla spotteba povolenek na emise sklenikovych plyna
a neuskuteCnéni ndkupu novych. Dlouhodoby finanéni majetek, jako jediny
z dlouhodobého majetku, po celé¢ sledované obdobi rostl. Vroce 2012 se zvysil
o 2,51 % tedy o 737 tis. K& oproti pfedchozimu roku, nebot’ se tento rok povedlo

spoleénosti CSOB Asset Management, a.s., dobie zhodnotit ji svéfenou &astku aktiv.

Obézna aktiva mély az na rok 2011 rostouci charakter. Narast v roce 2010 o 7,82 % byl
majetkem o 16,95 %. Nasledoval propad v roce 2011 o 4,45 % v absolutnim vyjadieni
o 87 325 tis. K¢ zpiisobeny hlavné poklesem dlouhodobych a kratkodobych pohledavek.
U dlouhodobych pohledavek se jednalo o podstatné sniZeni jistin a podstatné zvySeni
poskytnutych zdloh na planovanou opravu spalovaci turbiny, na kterou byla vytvafena

rezerva. U kratkodobych pohledavek se jednalo o zlepSeni platebni schopnosti
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odbératelli. V roce 2012 byl nejvétsi nartst obéznych aktiv a to o 205 320 tis. K¢ tedy
0 10,96 %, na kterém mély sviij podil o 41,52 % zvySené zasoby a o 44,33 % zvySené
dlouhodobé pohledavky. V obou ptipadech za zvySenim staly poskytnuté zalohy,
u zasob se jednalo o zalohy na palivo a zvyseni pohledavek zpisobily jako v roce 2011
poskytnuté zalohy na opravu spalovaci turbiny. Meziro¢ni rast vroce 2013 ¢inil
161 108 tis. K¢. Zasoby v daném roce poklesly o 80,93 % tedy o 55 790 tis. K¢. Snizeni
obéznych aktiv bylo zplsobeno prozatim nezaplacenymi zalohami na palivo. Rust
kratkodobych pohledavek o 108 650 tis. K¢ a kratkodobého finanéniho majetku

0 104 210 tis. K¢, zpusobilo velké mnozstvi novych zékaznikt, kteti zaplatili zalohy.

Casové rozliseni mélo kromé roku 2011 rostouci charakter. V roce 2010 doslo
k meziro¢nimu rtstu dokonce o 343,05 % v absolutnim vyjadfeni o 6 144 tis. K.
Pokles v roce 2011 ¢inil 68,42 %. V nasledujicim, sledovaném obdobi ¢asové rozliSeni

meziro¢né mirné rostlo.

3.1.2 Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza aktiv vychdzi z celkovych aktiv, které se tedy rovnaji 100 %.
Prevazna cast celkovych aktiv byla tvofena dlouhodobym majetkem a ve sledovaném
obdobi mirn¢ kolisa, jak lze vidét z grafu ¢. 3. Témét celou zbylou ¢ast majetku tvofila
ob&Zna aktiva, ktera také mirn& kolisala. Casové rozliSeni v ¢asovém horizontu

2009 — 2013 piedstavovalo jen velmi malou, zanedbatelnou ¢asti aktiv.

Graf 3: Struktura aktiv spolecnosti v letech 2009 - 2013
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Pfi srovnani struktury aktiv s oborovymi hodnotami (graf ¢. 4) podle klasifikace

ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE) vyplynulo, ze Teplarny Brno, a.s. mély témef

totoznou strukturu aktiv s oborem. Jedinym mirnym rozdilem byl trochu véts$i pomér

casového rozliSeni, spolecnost se pohybovala v rozmezi 0,03 % - 0,14 % a oborovy

primér pak v rozmezi 0,23 % - 3,21 %.

Graf 4: Oborové srovnani aktiv v letech 2009 - 2013
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Zdroj 16: Ministerstvo obchodu a prumyslu, 2005 [online] [vid. 20. tnora 2015] Dostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Podrobnéjsi informace o podilu nejvyznamnéjSich druhi aktiv k celkovym aktiviim

v procentualnim vyjadieni zobrazuje tabulka ¢. 7.

Tabulka 7: Vertikalni analyza aktiv

100,00
67,93
1,13
66,30
0,50
32,04
1,64
0,78
17,63
12,00
0,03
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Dlouhodoby majetek zastupuje pies 60 % celkovych aktiv ve vSech sledovanych letech.
dlouhodobym hmotnym majetkem. V oboru, ve kterém spole¢nost podnikéd, je obvyklé
vlastnictvi velkého mnozstvi staveb, pozemkl a samostatnych movitych véci.
Spole¢nost Teplarny Brno, a.s. vlastni mimo jiné ¢tyfi rozsahlé provozy. Nejvyssi podil
60,45 % pak v roce 2013. Dlouhodoby nehmotny a finan¢ni majetek tvoti na celkovych

aktivech jen velmi malou ¢ast, pohybuji se v rozmezi 0,5 % - 2,20 %.

Obézna aktiva tvoii skoro 1/3 celkovych aktiv, tedy téméf zbylou ¢ast po dlouhodobém
majetku. Nejvéts§i polozky obéznych aktiv jsou kratkodobé pohledavky v rozmezi
16,20 % - 18,53 % a kratkodoby finanéni majetek vrozmezi 12,00 % - 20,32 %.
Z kratkodobych pohledavek tvofi nejvétsi ¢ast dohadné ucty aktivni, v poméru
k celkovym aktiviim pies 15 %. V kratkodobém finan¢nim majetku pfevazuje polozka

ucty v bankach, které se ve sledovaném obdobi pohybuje v rozmezi 10,12 % - 20,32 %.

Casové rozliSeni tvoii velmi malou cast, v poméru k celkovym aktivim je v rozmezi

0,03 % - 0,14 %.

3.1.3 Horizontalni analyza pasiv

Celkovée pasiva spolecnosti Teplarny Brno, a.s., jak je vidét z grafu €. 5, ve sledovaném
obdobi mirn¢ kolisaly, stejn¢ jako ostatni vyznamné polozky pasiv. Taktéz jako u aktiv
je vroce 2011 wviditelny propad. Celkova pasiva byla nejvy$si vroce 2010,
kdy dosahovala 5 754 608 tis. K¢ a nejnizs§i v roce 2011 s ¢astkou 5 521 379 tis. K.
Vlastni kapital do roku 2011 klesé a od roku 2012 ma rostouci tendenci. Cizi kapital
stejné jako celkova pasiva kolisaji. Nejmensi, témét zanedbatelnou Cast pasiv tvoftilo
asové rozlideni. Casové rozliseni jako jedina slozka pasiv neméla v roce 2011 pokles

ale nartist hodnoty.
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Graf 5: Vyvoj vybranych pasiv spole¢nosti v letech 2009 - 2013
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Zdroj 17: Vyroéni zpravy spole¢nosti za roky 2009 - 2013

Tabulka ¢. 8 zobrazuje horizontalni analyzu nejdilezitéjsich polozek pasiv v absolutnim

a relativnim vyjadieni za obdobi 2009 — 2013.

Tabulka 8: Horizontalni analyza pasiv absolutné a relativné

80201 1,41 -233229 -4,05 105792 1,92 44511 0,79
-52974 -1,41  -123167 -3,34 71829 2,01 125685 3,45

0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
794 0,08 1033 0,10 -544 -0,05 -735 -0,07

-115791  -12,49  -52264 -6,44 25890 3,41 84306 10,74

62023 157,21  -71936  -70,89 46483 157,36 42114 55,40

103771 5,53 -115927 -5,86 38869 2,09  -82765 -4,35
30024 0,00 37768 125,79 35014 51,65 58120 56,53
11730 5,86 -8885 -4,19  -11492 -5,66  -15362 -8,02

172214 11,74 -89533 -5,46 58204 3,76 -125523 -7,81

-110197 ~ -52,90  -55277 56,33 42857 -100,00 0 0,00
29404 54,92 5865 7,07 -4906 -5,52 1591 1,90
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V roce 2011 jde znovu vidét pokles témét vSech druhli pasiv, stejné¢ jako tomu bylo
u aktiv. Zda se, ze rok 2011 nebyl pfiznivym rokem. Celkova pasiva méla nejvyssi
meziro¢ni nartst vroce 2012 a to o 105 792 tis. K¢ v relativnim vyjadieni o 1,92 %.
Nejvice se na tom podilely polozky vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi,
ktery vzrostl o 46 483 tis. K¢ a z cizich zdroji polozka rezervy, jez vzrostla o 35 014 tis.
K¢ oproti minulému obdobi. Naopak nejvétsi pokles byl vroce 2011 o 233 229 tis. K¢
tedy o 4,05 %. Oproti roku 2010 nejvice poklesl vysledek hospodateni bézného
ucetniho obdobi o 71936 tis. K¢ a také kratkodobé zavazky o 89 533 tis. K.

Po poklesu v roce 2011 méla pasiva riistovy charakter.

Vlastni kapital vroce 2010 a 2011 klesal, poté mél ristovy charakter. Pokles oproti
minulému obdobi vroce 2010 byl zpiisoben prevazné vyraznym poklesem vysledku
hospodateni minulych let, ptfesnéji polozkou nerozdéleny zisk minulych let, nebot’
spolecnost v tomto roce vyplatila dividendy v celkové ¢astce 150 000 tis. K¢. Naopak
vysledek hospodatfeni bézného ucetniho obdobi vzrostl o 157,21 %. Velky nartist mohl
byt mimo jiné zpisoben vynosem z velkého mnozstvi novych piipojek odbéra tepla,
mezi kterymi bylo také Vysoké wuceni technické, Fakulta elektrotechniky
a komunikaénich technologii. V roce 2011 byl pokles zplisoben taktéZ sniZenim
nerozdéleného zisku z minulych let o ¢astku 52 264 tis. K¢ v disledku vyplaceni
dividend a také poklesem vysledku hospodateni bézné¢ho ucetniho obdobi o 71 936 tis.
K¢, v procentnim vyjadieni o 70,89 %, nebot’ mezirocné poklesl prodej tepelné energie
o 8,8 %, ktery byl zpusoben uspornymi opatfenimi zakazniki a také pro spolecnost
nepiiznivymi klimatickymi podminkami. Vzrist vroce 2012 a 2013 byl zpiisoben
pievazné polozkami vysledek hospodafeni minulych let a vysledek hospodaieni
béZzného ucCetniho obdobi. Meziro¢ni rist vysledku hospodatfeni béZného ucetniho
obdobi vroce 2012 byl 1 pfes negativni vlivy zplisobené ristem ceny palivovych
prodeje tepelné energie o 3 % tedy dobrymi klimatickymi podminkami a novymi

poskytovanymi sluzbami.

U cizich zdroji bylo patrné mezirocni kolisani. V roce 2010 cizi zdroje vzrostly

o 5,53 % tedy o 103 771 tis. K¢, nebot’ se zvySily rezervy, dlouhodobé zéavazky
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a kratkodobé zavazky. Rust rezervy o 30 024 tis K¢ byl vyvolan kazdorocni tvorbou
rezervy na velkou opravu dlouhodobého hmotného majetku a na mzdy. Dlouhodobé
zévazky vzrostly vinou polozky odlozeny danovy zavazek o 11730 tis. K.
U kratkodobych zavazka byla hlavni polozka, kterd mohla za vzrist o 136 177 tis. K¢
v relativnim vyjadieni o 197,61 % polozka zavazky z obchodnich vztahti. Veskeré tyto
zévazky byly do doby splatnosti, kterd ¢inila 21 dnli. Jediny pokles je zaznamenan
u bankovnich uvé€ri a vypomoci o 110 197 tis. K¢, za kterym stoji sniZeni
dlouhodobych i kratkodobych Gvérti o pravidelné splatky, ale také splaceni jednoho ze
tfi dlouhodobych bankovnich avért, které by se mélo projevit také ve vykazu zisku
a ztraty, vy$Sim poklesem ndkladovych urokt. Cizi zdroje vroce 2011 poklesly
0 5,86 % a to diky poklesu dlouhodobych zavazkl o 4,19 %, kratkodobych zavazkl
0 5,46 % a bankovnich uvér o 56,33 %. Pokles bankovnich uvéri a vypomoci byl
zpusoben splacenim druhého dlouhodobého bankovniho uvéru. V roce 2012 cizi zdroje
vykazovaly meziro¢ni rist o 58204 tis. K& Byl zpisoben polozkami rezervy
a kratkodobé zavazky. V kratkodobych zavazcich se o vzrist nejvice pficily polozky
kratkodobé pfijaté zalohy o 40 296 tis. K¢ a dohodné ulty pasivni o 23 687 tis. K&.
Bankovni uvéry a vypomoci naopak poklesly o 100 % vlivem splaceni posledniho
dlouhodobého 1 kratkodobého uvéru. Pokles cizich zdroji vroce 2013 je zpusoben
mezirocnim poklesem dlouhodobych zavazkti o 8,02 % 1 kratkodobych zavazka

0 7,81 %. Spole€nost 1 v roce 2013 nema Zadné bankovni uvéry a vypomoci.

Casové rozliseni mélo az na rok 2012 réistovy charakter. Meziroéni pokles v roce 2012
0 5,52 % byl zptisoben polozkou vynosy piistich obdobi, které v absolutnim vyjadieni
kleslo o 5 163 tis. K& Nejvétsi mezirocni narist byl vroce 2010 o 54,92 % a byl

zpusoben nartistem vynosu piistich obdobi.

3.1.4 Vertikalni analyza pasiv

Pti vertikdlni analyze pasiv v obdobi 2009 - 2013 jsou polozky pasiv poméfovany
k celkovym pasiviim, které se proto rovnaji 100 %. Ve sledovaném obdobi struktura
pasiv jak je vidét na grafu ¢. 6, jen velmi mirné kolisala. Pfevazujici Cast tvofil vlastni
kapital. Cizi zdroje pak tvofila témét celou zbylou ¢ast v poméru k celkovym pasiviim.

Casové rozlideni ve sledovaném obdobi bylo jen velmi malou, zanedbatelnou poloZzkou.
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Graf 6: Struktura pasiv spolecnosti v letech 2009 - 2013
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Oborové hodnoty podle klasifikace ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE) graf ¢. 7
se celkem lisi od hodnot spole¢nosti. Teplarny Brno, a.s. mély ve sledovaném obdobi
daleko vyssi vlastni kapitdl vpoméru kcelkovym pasivim v  rozsahu

64,16 % - 66, 41 %, obor m¢l jen v rozsahu 45,46 % - 48,89 %. Naopak obor mél oproti

Vs W

spoleCnosti vys$si pomér ciziho kapitdlu, coz mohlo byt zptisobeno velmi malym

mnozstvim uvért spolecnosti, ktera dokonce v poslednich dvou sledovanych letech

v

neméla uvér zadny. Casové rozliSeni bylo o oboru mirné¢ vyssi, u spolecnosti

se pohybovalo v rozmezi 0,94 % - 1,61 % a u oboru v rozmezi 1,59 % - 4,16 %.

Graf 7: Oborové srovnani pasiv v letech 2009 - 2013
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Zdroj 18: Ministerstvo obchodu a prumyslu, 2005 [online] [vid. 27. tnora 2015] Dostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238
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Tabulka ¢. 9 =zobrazuje vertikdlni analyzu nejvyznamnéjSich polozek pasiv

v procentualnim vyjadieni.

Tabulka 9: Vertikalni analyza pasiv

[PASIVACECKEM Y 10000 10000 10000 10000 100,00
VLASTNEKAPITAL 66,00 64,16 64,64 64,70 66,41
WZikaaniapial D s 15,39 16,04 15,74 15,62
Kapitilovefondy 53 15,10 15,74 15,44 15,32
' Rezervni fondy, neddliteln f. a ostatni f. ze zisku ~ 18.04 17,80 18,57 18,21 18,06
 Vysledek hospodafeni minuljchlet 1634 14,10 13,75 13,95 15,33
‘ezizorode 3308 34,40 33,75 33,81 32,08
PRFiiodopezZvazig I 256 28,49 28,07 28,58 26,14

Jak uz bylo feceno, vlastni kapital tvofil ve sledovaném obdobi ptes 64 % celkovych
pasiv. Velky podil vlastniho kapitdlu byl zapti¢inén pievazné polozkami zakladni
kapital v rozmezi 15,39 % - 16,04 %, rezervni fondy, ned¢litelny fond a ostatni fondy
vrozmezi 17,80 % - 18,57 % a vysledkem hospodafeni minulych let v rozmezi
13,75 % - 16,34 %. Je zajimavy vysoky podil vysledku hospodafeni minulych let i ptes
vyplaceni dividend.

Cizi zdroje byly v poméru k celkovym pasivim v rozmezi 32,08 % - 34,40 %. Nejvetsi
polozkou cizich zdroji byly kratkodobé zavazky, které tvorily v poméru k celkovym
pasivim ve sledovaném obdobi rozmezi 25,86 % - 28,58 %. Dalsi slozky cizich zdroji
mély v poméru k celkovym pasiviim zanedbatelné hodnoty. Pfi srovnani s oborem byla
kapitalova struktura skoro 50:50 (vlastni a cizi kapital), jde vidét, Ze spoleCnost
je samostatna a i pies velké investice do obnovy majetku nepotiebuje bankovni Gvéry.

Zda by vsak nebylo pro spole¢nost levnéjsi pouziti ivéru, je otazkou.
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Pomér ¢asového rozliSeni k celkovym pasiviim ve sledovaném obdobi byl velmi nizky,

pohyboval se v rozmezi 0,94 % - 1,61 %.

3.1.5 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Témét vSechny vysledky hospodateni ve sledovaném obdobi podle grafu ¢. 8 vyrazné
kolisaly. Nejvétsi propad byl vSak vzdy vroce 2011, stejné jako tomu bylo u aktiv
a pasiv. Provozni vysledek hospodafeni ve sledovaném obdobi mél nejvyssi hodnotu
vroce 2013 a to 147 113 tis. K¢ Naopak nejnizsi byl vroce 2011 46 377 tis. K¢.
Finanéni vysledek hospodateni byl oproti ostatnim poloZzkdm vyrazné niZsi a jen mirné
kolisal. Vysledek hospodaieni za béznou Cinnost jinak také Cisty zisk spole€nosti mél
nejvyssi hodnotu vroce 2013 a to 118 136 tis. K¢, jednalo se o jeden z nejvysSich
vysledki hospodafeni v historii spole¢nosti. Vysledek hospodaieni pifed zdanénim

a pred troky a znénim je v grafu jen na srovnani.

Graf 8: Vyvoj vybranych vysledkii hospodateni spole¢nosti v letech 2009 - 2013
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¢innost zdanénim .,
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M 2009 51,664 9,883 39,452 61,547 72,674
2010 129,003 9,749 101,475 138,752 141,885
M 2011 46,377 6,507 29,539 52,884 54,019
2012 96,428 12,110 76,022 108,538 108,956
2013 147,113 13,658 118,136 160,771 160,804

Zdroj 19: Vyrocni zpravy spole¢nosti za roky 2009 - 2013

Podle grafu €. 9 vykony v obdobi 2009 — 2013 mirné kolisaly. Nejvyssi hodnotu méli
vroce 2009 3 121 018 tis. K¢ Trzby zprodeje vlastnich vyrobkli a sluzeb témét
kopirovaly vyvoj vykont, nejvétsi hodnotu mély také v roce 2009 a to 3 120 188 tis.
K¢&. Na rozdil od obou piedchozich poloZek byla pfidana hodnota razantné nizsi a v roce

2009 méla naopak nejnizsi hodnotu 513 128 tis. K&. Nejvyssi byla v roce 2013.

73



Graf 9: Vyvoj vybranych polozek vykazu zisku a ztraty v letech 2009 - 2013
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2011 2828,383 2827,720 755,065

2012 2839,869 2839,197 794,833

2013 2921,695 2910,197 880,340

Zdroj 20: Vyroéni zpravy spole¢nosti za roky 2009 - 2013

v v

V tabulce ¢. 10 jsou za obdobi 2009 — 2013 znazornény nejdilezitéjsi polozky vykazu

zisku a ztraty pomoci horizontéalni analyzy v relativnim i absolutnim vyjadteni.

Tabulka 10: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty absolutné a relativné

40099  -128 -252536  -820 11486 0,41 81826 2,88
39980  -128 -252488 820 11477 041 71000 2,50
347047 1331 -187525  -829 -28282  -1,36 12579 0,62
416792 -18,08 -29934  -1,58 20523  -1,10 18061 0,98
69745 23,06 -157591  -4234 7759  -3.61 -5482 2,65
306948 59,82 -65011 793 39768 527 85507 10,76
9045 3,79 6948 2,80 7978 3,13 34193 13,01

10 497 6,09 -75 0,04 7850 430 24133 12,66
19351 -4,73 1598 0,41 -5183  -133 -21570  -5,59

-127309  -98,98 1733 132,29 1685 5537 75405 1594,86

77339 149,70 -82 626 -64,05 50051 107,92 50685 52,56
-134 -1,36 -3242 -33,25 5603 86,11 1548 12,78

15182 68,71 -13 932 -37,37 9171 39,28 10119 31,12

62023 157,21 -71 936 -70,89 46483 157,36 42114 55,40

77205 125,44 -85 868 -61,89 55654 10524 52233 48,12
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Ptidana hodnota v roce 2010 mezirocné vzrostla o 306 948 tis. K¢ tedy o 59,82 %
v relativnim vyjadfeni. Vzrist byl zplGsoben 1 pies mezirocni pokles vykona
o 40099 tis. K¢ velkym poklesem vykonové spotieby o 347 047 tis. K&, ktera
predstavuje hlavni ndkladovou polozku. Za poklesem nakladii byly niz§i ceny zemniho
plynu, které¢ byly vyjedndny vroce 2009. Pokles vykonové spotieby byl
ne¢kolikanasobné vyssi nez pokles trzeb, coz nejvice prispélo k vzristu provozniho
vysledku hospodafeni. Naopak vroce 2011 piidand hodnota meziro¢né poklesla
o 65011 tis. K&, o 7,93 %. Pokles byl zpisoben poklesem trzeb o 252 536 tis. K¢
v relativnim vyjadieni o 8,20 %. Pokles trzeb vyvolany dobrym pocasim, tedy kratSi
topnou sezonou, byl vySsi nez pokles vykonové spotieby, coz mélo neptiznivy vliv i na
provozni vysledek hospodateni. Pfidana hodnota po roce 2011 meziro¢né rostla, v roce
2012 o 39 768 tis. K& a vroce 2013 o 85507 tis. K& V roce 2012 klesla vykonova
spotieba, diky realizacnim opatifenim v provozu, a mezirocné vzrostly trzby. Za vzrist
v roce 2013 mohl velky nartst vykont o 81 826 tis. K&, ale vykonova spotieba se také
zvysila. V tomto roce spole¢nost poprvé uUctuje o obchodu s elektifinou (ndkup
za ucelem dalsitho prodeje) a objevila se tedy polozka trzby za prodej zbozi,

jez v ptedchozich letech byla zahrnovany do trzeb za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb.

Tabulka ¢ 11. demonstruje procentualni mezirocni vyvoj vykonii a vykonové spotieby
ve sledovaném obdobi. Z tabulky je jasny pozitivni vyvoj ve vSech letech. Vykony
v danych letech bud’ rostly rychleji nez vykonova spotieba anebo klesaly pomaleji nez

vykonova spotieba.

Tabulka 11: Meziro¢ni vyvoj vykonii a vykonové spoti‘eby v letech 2009 - 2013

-1,28 -8,20 0,41 2,88

Vykonové spotfeba 13,31 8,29 1,36 0,62

Provozni VH meziro¢né rostl, az na rok 2011, kde byl vyrazny pokles o 82 626 tis. K¢
v relativnim vyjadieni o 64,05 %. Za poklesem jak uz bylo feCeno, stal vyrazny pokles
trzeb, ktery byl vyssi nez pokles vykonové spotieby. Nejvyssi vzrist byl vroce 2010
o 77 339 tis. K¢ v relativnim vyjadieni o 149,70 %. U osobnich nakladii byl ve vSech
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sledovanych letech zaznamenidn meziro¢ni narlst, pfevazné zplsoben mzdovymi
naklady. Pouze v roce 2011 byl meziro¢ni mirny pokles mzdovych nakladt o 75 tis. K&
tedy o 0,04 %, ktery nebyl zptisoben poklesem zaméstnancti. Spole¢nost ve sledovaném
obdobi propoustéla pouze v roce 2012 a to 4 zaméstnance, naopak v roce 2013 ptijala

dokonce 46 zaméstnanct. Jedna se o pozitivni vyvoj.

Finanéni vysledek hospodateni vroce 2010 - 2011 mezirocné klesl a v letech
2012 -2013 naopak vzrostl. Pokles byl navozen vyraznym poklesem ostatnich
finan¢nich vynosi o 38 993 tis. K& Nékladové uroky klesaly ve vSech sledovanych
letech a vroce 2013 poklesly dokonce o 92,11 %, nebot’ spole¢nost od roku 2012
Jjiz neméla zadné bankovni Uvéry a vypomoci. Jednalo se tedy o nékladové uroky
k nebankovnim uvé€rim. Za vzrastem finanéniho vysledku hospodafeni v letech
2012 — 2013 mohly rostouci vynosoveé uroky, vyrazny pokles ndkladovych uroka a také

mirnéj$i meziro¢ni pokles ostatnich finanénich nakladi.

Vysledek hospodateni za béznou ¢innost, az na rok 2011, mezirocné rostl. Pokles byl
zpusoben poklesem ptidané hodnoty, provozniho vysledku hospodateni, i financniho
vysledku hospodafeni v daném roce. NejvyS$§i meziro¢ni rist byl vroce 2009
o 62023 tis. K¢, ale jak uZz bylo uvedeno, jeden z historicky nejvySSich vysledkl

hospodateni za béznou ¢innost, spolecnost dosahla v roce 2013.

3.1.6 Horizontalni analyza vykazu cash flow

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti jako jediny ukazatel v grafu ¢&. 10 mél kladné
hodnoty. Nejvyssi hodnotu mél Cisty penézni tok zprovozni €innosti vroce 2010
a to 509 446 tis. K¢ a poté kazdoro¢né mirné€ klesal. V roce 2013 pak dosahl hodnoty
414 125 tis. K&. Cisté penézni toky z investi¢ni a z finanéni &innosti byly po celé
sledované obdobi zaporné, avSak zapor u tokll z finan¢ni Cinnosti klesal, na rozdil

od tokill z investi¢ni ¢innosti, ktery se zvySoval.
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Graf 10: Vyvoj cash flow spolecnosti v letech 2009 - 2013
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Zdroj 21: Vyroéni zpravy spole¢nosti za roky 2009 - 2013

Na grafu ¢. 11 je zobrazen stav penéznich prostiedki a penéznich ekvivalentd
na zacatku a na konci ucetniho obdobi. Ve sledovaném obdobi kromé roku 2009
byl stav na zacatku obdobi vzdy mensi, nez stav na konci obdobi. Penézni prostredky

a penézni ekvivalenty mély tedy rostouci vyvoj. Rozdil mezi stavem na zalatku

a na konci obdobi byl v rozmezi 8,12 % - 14,86 %.

Graf 11: Vyvoj penéZnich prostiedkii na za¢atku a konci ucetniho obdobi
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Zdroj 22: Vyroéni zpravy spole¢nosti za roky 2009 - 2013
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Nejdulezitéjsi polozky vykazu cash flow jsou pomoci horizontalni analyzy znazornény
v tabulce ¢. 12. Tabulka znazornuje hodnoty za rok 2009 az 2013 a to v absolutnim

i relativnim vyjadreni.

Tabulka 12: Horizontalni analyza vykazu cash flow absolutné a relativné

-141947  -17,25 115423 16,95 96246 12,09 166319 18,63

461372 25745 -131137 -20,47  -54843 -10,77 -40478  -8,90
-107 973 70,78 55298 -21,23 46533 22,68 -63595 25,26

-96 029 56,95 56662 -21,41 160933 -77,38 41 864 -88,98

115 423 16,95 96246 12,09 155803 17,46 104110 9,93

Stav penéznich prostfedki a pené¢znich ekvivalentti na zac¢atku obdobi az na rok 2010
meziro¢né rostl vrozmezi 12,09 % - 18,63 %. Pokles vroce 2010 byl zpiisoben
meziro¢nim poklesem d¢istych penéznich tokl vztahujici se k investi¢ni cinnosti

0 107 973 tis. K¢ a k finan¢ni ¢innosti 0 96 029 tis. K¢.

Cisty penézni tok ve vztahu k provozni ¢innosti mél meziroéni riist pouze v roce 2010,
v dalSich letech meziro¢n¢ klesal v rozmezi 8,90 % - 20,47 %.

Cisty penéZni tok ve vztahu k investiéni ¢innosti byl po celé sledované obdobi zaporny,
a od roku 2011 se zapor meziro¢n¢ zvysSoval. Zaporna hodnota tohoto penézniho toku

vypovida o kazdoro¢nim rozsifovani a obnoveé majetku.
Cisty penézni tok ve vztahu k finanéni ¢innosti byl také po celé sledované obdobi
zaporny a od roku 2010 zapor mezirocné klesal. Za zapornou hodnotu tohoto ukazatele

muze kazdoro¢ni vyplaceni dividend.

Stav penéznich prostfedkti a penéznich ekvivalenti byl na konci obdobi rostouci

a kazdorocné rostl vrozmezi 9,93 % - 17,46 %. Nejvyssi nartst byl vroce 2012
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o 155 803 tis. K¢. Rostouci vyvoj i pies kazdoro¢ni velké investini a finan¢ni ¢innosti
spoleCnosti je pozitivni.

3.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazateli je zaméfena na platebni schopnost podniku. Kazdy

podnik by mél udrzovat uritou miru likvidity. Likvidita je v nasledujicim textu
hodnocena podle tii zékladnich ukazatelt.

3.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital se podle polozek zahrnutych ve vypoétu &leni na t¥i stupng,
jez jsou zobrazeny v grafu ¢. 12.

Graf 12: Cisty pracovni kapital v letech 2009 - 2013
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CPK I. je rozdil ob&znych aktiv a kratkodobych zavazki o¢isténych od dohadnych Gét
aktivnich i pasivnich, které jsou zahrnuté v daném majetku. CPK 1. spole¢nosti byl
zaporny po celé sledované obdobi, zapor se ale postupné snizoval, od roku 2010
do roku 2013 se snizil z -551 360 tis. K¢ na -118 419 tis. K¢&. Zapornd hodnota tohoto
ukazatele byla u spole¢nosti zplsobena obrovskym objemem pftijatych zaloh
od odbérateli. V ptipadé kdy je Cisty pracovni kapitdl zaporny, jedna se o takzvany

nekryty dluh spole¢nosti. AvSak v pripadé odvétvi, do kterého spolecnost Teplarny
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Brno, a.s. patfi, je takto velké mnozstvi ptijatych zaloh normalni, nebot’ odbératelé
spoleCnosti plati mési¢ni zalohy. Také v daném odvétvi prevazuje dlouhodoby majetek
a zasoby nejsou drzeny v tak velkém mnoZstvi. Zaporna hodnota CPK I. by tedy neméla

mit né¢jaky velky dopad na likviditu daného podniku.

Ukazatel CPK II. je rozdil ob&znych aktiv a kratkodobych zavazkd a také dohodnych
uctn aktivnich i pasivnich, jez jsou v nich zahrnuty. Vlivem dohadnych ucti aktivnich
a pasivnich se ukazatel ptehoupl do kladnych hodnot. CPK II. ve sledovaném obdobi
II. do roku 2013 vzrostl z 320 825 tis. K¢ na 756 775 tis. K¢&. Likvidita spole¢nosti byla

podle druhého ukazatele Cistého pracovniho kapitalu v potadku.

Posledni ukazatel CPK III. je rozdilem ob&nych aktiv s dohadnymi uéty aktivnimi
a s Casovym rozlisenim a kratkodobych zavazkti s dohadnymi u¢ty pasivnimi a ¢asovym
rozlisenim. Ukazatel CPK III. byl ve sledovaném obdobi také po celou dobu kladny
a v poslednich dvou letech také vyrazné rostl podobné jak CPK II. Od roku 2010
do roku 2013 vzrostl z 322 398 tis. K¢ na 757 251 tis. K¢&. Likvidita spolecnosti je tedy

podle tohoto ukazatele také v potadku a ma rostouci charakter, coz je pozitivni.

3.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Ukazatel cCisté pohotové prostredky z grafu ¢.. 13 je vysledkem rozdilu kratkodobého
majetku a kratkodobych zavazkl a vyjadiuje nejvyssi stupen likvidity.

Graf 13: Cisté pohotové prostiedky v letech 2009 - 2013
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Spole¢nost Teplarny Brno, a.s. méla ve viech sledovanych letech ukazatel CPP
zaporny. Nejvyssi zapor byl opét vroce 2010 a to -843 120 tis. K¢ Po roce 2010
zaporna hodnota mirné kazdoro¢né klesala a vroce 2013 byla -330 109 tis. K¢.
Spole¢nost by tedy nebyla schopna uhradit vSechny svoje splatné zavazky. Avsak jak
uz bylo feceno, spoleCnost méla obrovsky objem kratkodobych piijatych zaloh
od odbérateld, kteti plati mési¢ni zalohy. Z grafu je vidét pozitivni vyvoj v postupném
snizovani. Spole¢nost se snazila o zlepseni danych hodnot, a to vyraznym nartistem uctt
v bankach. Za kterym ziejmé z ¢asti stoji kratkodobé cenné papiry, kterymi spole¢nost

od roku 2012 uz nedisponovala.

3.2.3 Cisty penéZni majetek

Graf ¢. 14 zobrazuje vyvoj cistého penézniho majetku spolecnosti za obdobi

2009 —2013. CPM je da se Fict stiedni cestou mezi CPK a CPP.

Graf 14: Cisty penéZni majetek v letech 2009 - 2013
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Ukazatel CPM byl také po celé sledované obdobi zaporny. Za zapornou hodnotou staly
opét kratkodobé piijaté zalohy. Hodnoty ukazatele CPM maji podobny vyvoj jako
u ukazatele CPP. Od roku 2010 se zapor postupné snizoval od -745296 tis. K&
po -263 236 tis. K¢ vroce 2013. Jedna se tedy o pozitivni vyvoj, jak uz bylo feceno,

spoleCnost se snazi dané hodnoty zlepsit.
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3.3 Analyza pomérovych ukazatelt

Mezi nejoblibengj$i nastroje financni analyzy patfi pomérové ukazatele, nebot
umoznuji ziskat rychlou pfedstavu o finan¢ni situaci podniku. Nasledujici podkapitola
se zabyva popisem vysledkli ukazateld rentability, aktivity, zadluzenosti, likvidity,

produktivity a cash flow, jez jsou zobrazeny v grafech.

3.3.1 Ukazatele rentability

V grafu ¢. 15 jsou zobrazeny vysledky vybranych ukazateli rentability za sledované

obdobi, jez byly srovnany s oborovymi hodnotami.

Graf 15: Ukazatelé rentability spole¢nosti a oboru v letech 2009 - 2013
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Zdroj 23: Ministerstvo obchodu a prumyslu, 2005 [online] [vid. 6. biezna 2015] Dostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Ukazatel rentabilita celkového kapitalu méfi vykonnost tedy ziskovost podniku.
Ve sledovaném obdobi méla rentabilita spole¢nosti po celou dobu kladné hodnoty,
avSak nijak zvlast vysoké. Ukazatel ROA byl v rozmezi od 0,98 % - 2,84 %, od roku
2009 mél rustovy charakter, ktery v roce 2011 vysttidal propad na 0,9 % a od roku
2011 rentabilita celkového kapitalu opét rostla. V roce 2013 byla dokonce nejvyssi
hodnota za sledované obdobi a to 2,84 %. Oborové hodnoty ukazatele ROA byly
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podstatné vyssi, pohybovaly se v rozmezi 3,97 % - 9,10 %. Rentabilita kapitdlu oboru
vSak méla opacny vyvoj. Od roku 2011 klesla a az v roce 2013 byl vidét narast. Nizké
hodnoty spolecnosti oproti oboru lze vysvétlit ve sledovaném obdobi rozsahlymi
investicemi do obnovy majetku a celkové modernizace a také vysokym mnoZstvim

vlastniho kapitélu.

Rentabilita vlastniho kapitalu je dilezitym ukazatelem pro vlastniky podniku, zobrazuje
totiz efektivitu pouzivani vlastniho kapitalu pro vytvareni cCistého zisku. Hodnoty
ukazatele byly vrozmezi od 0,83 % - 3,14 %. Ukazatel ROE by mél byt vyssi
nez ukazatel ROA, coz bylo v roce 2010, 2012 a 2013 splnéno. V ostatnich dvou letech
bylo ROE mirn¢ pod ukazatelem ROA. Oborové hodnoty byly opét vysoké
a pohybovaly se vrozmezi 10,63 % - 19,30 %, tedy ve vSech letech byly hodnoty
ukazatele ROE vy$si nez hodnoty ukazatele ROA.

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu je nejcastéji pouzivanym ukazatelem
akcionait pro zhodnoceni a srovnani podnikt. Ukazatel ROCE mél stejny vyvoj jako
dva ptedchozi ukazatele, kromé¢ roku 2011 kde byl pokles na 1,43 % ukazatel rostl.
Hodnoty ukazatele nebyly moc vysoké, pohybovaly se vrozmezi 1,43 % — 4,08 %
a nejvySsi hodnotu mél ukazatel v roce 2013. Rentabilita investované¢ho kapitalu oboru
byla vys$§i nez u spoleCnosti stejné¢ jako u pfedeSlych wukazatel, pohybovala

se v rozmezi 4,50 % - 13,61 %, méla klesajici charakter do roku 2011 a poté rostla.

v v

hodnota byla opét vroce 2011, kdy byl zaznamenan propad ukazatele, v nasledujicich
letech ukazatel opct rostl. Vroce 2013 byla nejvy$si hodnota rentability trzeb
za sledované obdobi a to 5,26 %. Ukazatel ROS oborového priméru byl v rozmezi
6,42 % - 16,03 %. Az do roku 2012 klesal, ale 1 tak byly hodnoty o dost vyS$i nez

hodnoty spole¢nosti.

3.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatel¢ aktivity zobrazuji, jak efektivné jsou aktiva spravovana a zda jich podnik

nema vice, nez potiebuje.
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Obrat celkovych aktiv vyjadfuje, kolikrat se celkova aktiva pieméni v trzby. Tento

ukazatel je zobrazen v grafu ¢. 16.

Graf 16: Obratovost celkovych aktiv spole¢nosti a oboru v letech 2009 - 2013
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Zdroj 24: Ministerstvo obchodu a prumyslu, 2005 [online] [vid. 7. bfezna 2015] Dostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Obratovost celkovych aktiv po celou sledovanou dobu nepiekrocila doporucenou
hodnotu jednu obratku za rok, pohybovala se o rozmezi 0,50 — 0,55. Obratovost
celkovych aktiv spolecnosti se pohybovala mirn¢ pod oborovymi prameéry,
které¢ v daném obdobi také nepiekrocCily doporuc¢enou hodnotu. AvSak na rozdil
od oboru, jehoz vyvoj byl opac¢ny, hodnoty do roku 2012 klesaly a vroce 2013

byl zaznamenan rist.

Nasledujici graf ¢. 17 zobrazuje obratovost zasob spole¢nosti a obratovost zasob oboru,

tedy kolikrat se zasoby obrati v trzbach.
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Graf 17: Obratovost zasob spolecnosti a oboru v letech 2009 - 2013

250,00
225,00 b
200,00
175,00
150,00
125,00
100,00
75,00
50,00
25,00
0,00

Poéet obortti za rok

e besed |

Obratovost zasob Obratovost z4sob - obor
2009 33,62 20,52
2010 57,30 22,29
M 2011 58,04 19,81
2012 41,18 22,31
2013 232,31 23,45

Zdroj 25: Ministerstvo obchodu a prumyslu, 2005 [online] [vid. 7. biezna 2015] Dostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Obratovost zasob spole¢nosti ve sledovaném obdobi rostla az na rok 2012, kde byl
pokles na druhou nejnizsi hodnotu. V roce 2013 vsak byl enormni nartist az na hodnotu
232,31, tedy obratovost se zvysila vice nez pétinasobn¢. Enormni nartst obratovosti
zasob byl zplsoben razantnim poklesem stavu zasob. Hodnoty oboru byly po celou
dobu pod hodnotami spoleCnosti a az na rok 2011 mély mirné¢ rostouci charakter.
Je pravidlem, ze ¢im vys$i je obratovost zasob, tim krat$i je doba obratu zasob.
Spole¢nost ma celkem vysokou obratovost dokonce vyS§i nez oborovy pramér,

coZ je pozitivni.
Obratovost pohledavek a zavazkl ptedstavuje stejné¢ jako predeslé ukazatele, kolikrat

se pohledavky nebo zavazky otoci v trzbach. V grafu ¢. 18 jsou zobrazeny jak hodnoty

spole¢nosti, tak hodnoty oboru.
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Graf 18: Obratovost pohledavek a zavazkii spolecnosti a oboru v letech 2009 - 2013
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Zdroj 26: Ministerstvo obchodu a prumyslu, 2005 [online] [vid. 7. bfezna 2015] Dostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Obratovost pohledavek se pohybovala v rozmezi od 2,89 — 3,15 a méla od roku 2011
velmi mirny klesajici vyvoj. AvSak hodnoty spolecnosti byly ve vSech sledovanych
letech vy$$i nez hodnoty oboru, které se pohybovaly vrozmezi 2,42 — 3,02

a v poslednim roce také poklesly.
Obratovost zavazkl by méla byt nizsi nez obratovost pohledavek, coz je u spolecnosti
ve vSech letech spInéno. Naopak obratovost zadsob oboru splnila tuto podminku pouze

v roce 2012. Pro spolec¢nost je to pfizniva skutecnost.

Doba obratu, kterou obsahuje graf ¢. 19 je doba, po kterou jsou zasoby drzeny

ve spole¢nosti. Opét je doba obratu zdsob srovnana s oborovymi hodnotami.
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Graf 19: Doba obratu zisob spolecnosti a oboru v letech 2009 - 2013
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Zdroj 27: Ministerstvo obchodu a prumyslu, 2005 [online] [vid. 7. bfezna 2015] Dostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Doba obratu zasob byla ve sledovaném obdobi klesajici az na rok 2012, po kterém
ale nasledoval razantni pokles, zptisobeny poklesem objemu zasob. Jak uz bylo fe¢eno
u obratovosti zasob, ¢im kratsi je doba obratu tim Iépe. Spole¢nost Teplarny Brno, a.s.
méla zasoby ve sledovaném obdobi vazany v pruméru 6,7 dni. U oborovych hodnot
doba obratu zasob kolisala a od roku 2011 také mirn¢ klesala. Primérné doba obratu
zasob oboru byla 16,7 dne. Spolecnost Teplarny Brno ma v zasobach pievazné zemni
plyn a tak nizkd doba obratu jako méla vroce 2013, neni uz moc pozitivni. Dilezita
neni jen doba obratu, ale hlavné optimalni velikost zasob. Spole¢nost by méla pocitat

s moznym del§im vypadem dodavky a mit dostatecné rezervy.

Graf ¢. 20 znazoriuje dobu obratu pohledavek a zavazkl spole¢nosti Teplarny Brno,
a.s. a oborového priméru. Doba obratu pohledavek ptedstavuje dobu, kterou spolec¢nost
¢ekéd na uhradu svych vydanych faktur od odbérateli. Ukazatel doby obratu zavazkl

predstavuje dobu, nez spole¢nost uhradi svoje splatné zavazky.
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Graf 20: Doba obratu pohledavek a zavazki spolec¢nosti a oboru v letech 2009 - 2013
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Zdroj 28: Ministerstvo obchodu a prumyslu, 2005 [online] [vid. 7. bfezna 2015] Dostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Doba obratu pohledavek spole¢nosti méla od roku 2011 lehce rostouci vyvoj. Primérna
doba splaceni pohledavek od odbérateli byla 118 dnti. Doba obratu pohledavek

oborového priméru byla ve sledovaném obdobi vys$si nez u spole¢nosti. V pruméru

odbératelé konkurencnim podnikim platili do 133,2 dne.

U doby obratu zavazkt byl vyvoj od roku 2009 mirné rostouci az do roku 2013,
kdy byl zaznamenan pokles. Primérn¢ spole¢nost splacela své zavazky do 187,4 dni.

r

Doba obratu zavazkd konkuren¢nich podnikii byla nizs§i nez u Teplaren Brno, a.s.

a prumérné byly zadvazky splaceny do 130 dnd.

Ukazatel doby dodavatelského tuvéru je rozdil doby obratu zavazkli a doby obratu
pohledavek. Vysledky ukazatele doby dodavatelského uvéru spolecnosti a oboru

jsou zobrazeny v tabulce ¢. 13.

Tabulka 13: Doba dodavatelského uivéru spolecnosti a oboru v letech 2009 - 2013

53,9 83,1 88,3 54,5

Zdroj 29: Ministerstvo obchodu a prumyslu, 2005 [online] [vid. 7. biezna 2015] Dostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238
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Je pravidlem, Ze doba obratu zadvazki je vyssi nez doba obratu pohledavek. Spole¢nost
vtomto piipadé muze hradit své kratkodobé zavazky splacenymi pohledavkami.
Ukazatel doby dodavatelského uvéru tika, jak dlouhda je doba mezi splacenim
pohledavek a zavazki tedy jak dlouho trva dodavatelsky Uvér. Hodnota tohoto
ukazatele by méla byt kladnd, a ¢im vyssi je tim 1épe. Spolecnost méla ve sledovaném
obdobi ukazatel doby dodavatelského tuvéru vzdy kladny. Primérnd hodnota
dodavatelského uvéru spoleCnosti byla 69,4 dn. Hodnoty tohoto ukazatele
u konkuren¢nich podnikti byly naopak velmi nizké. Kladné hodnoty dosahly pouze
vroce 2102 a to 3,4 dne. Primérnd hodnota dodavatelského uvéru oboru byla -3,3 dne,
coz znamend, ze konkuren¢ni spole¢nosti mély splatnost zavazkii krat$i nez splatnost

pohledavek a tedy nemohly ¢erpat zadny dodavatelsky uvér.

3.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti méfi velikost vyuzivani dluhd k financovani podniku.
ZadluzZenost podniku neni jen negativni jev, uréitd mira zadluzenosti mize mit dopad
na lepsi rentabilitu podniku, tedy vy$si trzni hodnotu. Tyto ukazatele proto casto
vyhledavaji potenciondlni investofi a poskytovatelé uvérd. Graf ¢. 21 zachycuje

srovnani celkové zadluzenosti spole¢nosti s oborovym prumeérem.

Graf 21: Celkova zadluZenost spole¢nosti a oboru v letech 2009 - 2013
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Zdroj 30: Ministerstvo obchodu a primyslu, 2005 [online] [vid. 10. brezna 2015] Deostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238
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Hodnoty ukazatele celkova zadluZzenost byly ve sledovaném obdobi téméf neménné,
pohybovaly se v rozmezi 32,08 % - 34,40 %. Celkova zadluzenost podniku byla celkem
nizkd, coz je pozitivni pro vétitele, spolecnost je finanéné stabilni. Z pohledu vlastnikti
a akcionaru je tento ukazatel ptili§ nizky, protoze spole¢nost malo vyuziva finan¢ni
paky pro zndsobeni svych vynosi. Hodnoty konkuren¢nich podnikii z odvétvi byly
také témét neménné vrozmezi 46,76 % - 50,48 %. Celkova zadluZenost oboru

je podstatné vyssi nez u Teplaren Brno, a.s., konkurenéni podniky tedy vice vyuzivaji

jiz zminéné finanéni paky pro zvyseni vynosu.

Mira, jinak koeficient zadluzenosti je vyznamny ukazatel pti Zadosti podnikd o uvér,
dilezity je Casovy vyvoj ukazatele, tedy zda je rostouci nebo klesajici. Koeficient
zadluZenosti je opakem koeficientu samofinancovani tedy sob&stac¢nosti a nezavislosti

podniku. Srovnani miry zadluZenosti spole¢nosti s oborem je v grafu ¢. 22.

Graf 22: Mira zadluZenosti spole¢nosti a oboru v letech 2009 - 2013

120,00%
100,00%
80,00%
60,00%
40,00%
e 20,00%
° 0,00% . . - p - .
Mira zadluZenosti Mira zadluZenosti - obor

2009 50,08% 96,04%

2010 53,61% 107,75%

k2011 52,21% 111,51%

2012 52,25% 100,56%

2013 48,31% 94,96%

Zdroj 31: Ministerstvo obchodu a priamyslu, 2005 [online] [vid. 10. brezna 2015] Dostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Mira zadluzenosti byla u spole¢nosti v rozmezi 48,31 % - 53,61 %, tedy ptiblizné¢ 50:50
(zadluzenost : samofinancovani). Ukazatel ma ve sledovaném obdobi mirné klesajici
vyvoj, coz bylo pozitivni, nebot spolecnosti rostl koeficient samofinancovani
a sobéstacnosti. U oborovych hodnot byl ukazatel zadluzenosti v rozmezi

94,96 % - 111, 51 %, tedy cizi zdroje ptevySovaly vlastni kapitdl, coz neni moc
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pozitivni stav. AvSak ve sledovaném obdobi koeficient klesal a vroce 2013 byla

hodnota ukazatele 94,96 %.

Ziskovy ucinek finan¢ni paky (graf ¢. 23) vyjadfuje, zda rust ciziho kapitalu pasobi
na rentabilitu vlastniho kapitdlu kladné ¢i nikoli. Pokud je hodnota ziskového uc¢inku
finan¢ni paky vétsi nez 1 pak rist podilu ciziho kapitdlu rentabilitu vlastniho kapitalu
zvySuje a je-li niz8i nez 1 pak by rust ciziho kapitalu mél za nasledek pokles rentability

vlastniho kapitalu.

Graf 23: Ziskovy ucinek finan¢ni paky spolecnosti a oboru v letech 2009 - 2013
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Zdroj 32: Ministerstvo obchodu a primyslu, 2005 [online] [vid. 10. brezna 2015] Deostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Ziskovy ucinek finan¢ni paky u spolecnosti Teplarny Brno, a.s. nebyl ve sledovaném
obdobi ani jeden rok nad hodnotou 1. Rist podilu ciziho kapitalu by tedy rentabilitu
vlastniho kapitalu nezvySoval, naopak by mél za nasledek jeji pokles. Ziskovy ucinek
finan¢ni paky u konkurenc¢nich podnikd byl nad hodnotou 1 jen vroce 2012, v tomto
roce by rust podilu cizich zdroji mél na rentabilitu vlastniho kapitalu pozitivni vliv.

V ostatnich letech by vsak situace byla opac¢na.
Ukazatel doby splaceni dluhti spoleCnosti je vgrafu ¢ 24 srovnan s oborem.

Doba splaceni dluhti udava, za jak dlouho by podnik byl schopen splatit své dluhy

z provozniho cash flow. Ukazatel doby splaceni dluht je vyjadien v letech.
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Graf 24: Doba splaceni dluhi spolecnosti a oboru v letech 2009 - 2013
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Zdroj 33: Ministerstvo obchodu a primyslu, 2005 [online] [vid. 10. brezna 2015] Deostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Teplarny Brno, a.s. by byly schopny své dluhy splatit z provozniho cash flow v roce
2009 do 10,47 let. V roce 2010 vsak ukazatel klesl az na 3,04 roku a od roku 2010
do 2013 ma& mirné rostouci vyvoj. Za priznivé se naopak pokladd, ma-li ukazatel
klesajici charakter. U oborového pruméru hodnoty kolisaji, nejdiive v obdobi
2009 — 2012 byl rostouci vyvoj, ale v roce 2013 ukazatel poklesl. Pii srovnani primérné
doby splaceni dluhti, by Teplarny Brno, a.s. splacely své dluhy z provozniho cash flow
5,00 let a konkurenéni podniky 7,76 let.

3.3.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity obecné pométuji to, s ¢im je mozné platit, s tim, co je nutné platit.
V nasledujicim textu bude spole¢nost Teplarny Brno, a.s. analyzovana zda je schopna
dostat svym zavazkim ¢i nikoli. RozliSuji se tfi stupné likvidity a to likvidita okamzita,

pohotova a bézna.

V grafu €. 25 jsou zobrazeny tfi stupné likvidity spole¢nosti a konkuren¢nich podnikii.
Okamzita likvidita je oznacena zkratkou L1, méla by se pohybovat v rozmezi 0,2 — 0,5
a udava schopnost podniku splatit své pravé splatné zavazky. Je-li hodnota ukazatele

vyssi, jedna se o Spatné hospodafeni s kapitadlem. Pohotova likvidita je oznacena
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zkratkou L2 a doporucené hodnoty jsou v rozmezi 1 — 1,5. Pokud pohotova likvidita
spoleCnosti je v doporueném rozmezi, je schopna rychle plnit své zavazky,
tedy spole¢nost je likvidni. Posledni nejnizs$i likviditou oznafenou zkratkou L3
je likvidita bézna. Pro budouci solventnost spole¢nosti by jeji doporuc¢ené hodnoty mély

byt v rozmezi 1,5 — 2,5.

Graf 25: T¥i stupné likvidity spolecnosti a oboru v letech 2009 — 2013
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Zdroj 34: Ministerstvo obchodu a primyslu, 2005 [online] [vid. 17. brezna 2015] Deostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Okamzita likvidita (L1) spole¢nosti byla v doporu¢eném rozmezi pouze ve dvou letech
ato vroce 2009 a 2010. Ukazatel ma po celé sledované obdobi rostouci vyvoj, coz neni
pro spole¢nost ptiznivé. Oborovy primér mél hodnoty okamzité likvidity ve vSech
letech na spodni doporu¢ené hranici, ale také je vidét od roku 2011 mirné ro¢ni

zvySovani hodnot. Teplarny by se mély snazit zlep$it okamzitou likviditu.

Pohotova likvidita (L2) byla ve sledovaném obdobi vzdy v doporucenych hodnotach,
avSak meéla rostouci vyvoj. V roce 2013 byla pohotova likvidita uz tésné¢ pod horni
hranici 1,5. U konkuren¢nich podnikli ukazatel pohotové likvidity byl v doporuc¢eném
rozmezi vroce 2009 — 2012. V roce 2013 ukazatel ptfesahl doporuceni hodnoty,
mél hodnotu 1,71. Pfi srovnani hodnot ukazatele méla spole¢nost Teplarny Brno, a.s.
oproti konkurenénim podnikim vzdy lepsi hodnoty, coz je pozitivni, avSak rostouci

vyvoj tohoto ukazatele az tak pozitivni neni.
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Bézna likvidita (L3) spolecnosti i oboru byla ve sledované obdobi pod spodni hranici
kromé roku 2013, kdy presahla spodni hranici a dostala se do rozmezi doporucenych

hodnot. Jak Teplarny Brno, a.s. tak konkuren¢ni podniky jsou solventni.

3.3.5 Ukazatele provozni

Provozni ukazatele maji podstatny vyznam pro spravné ftizeni nakladli, vedou
k hospodarnosti a  efektivnosti  spolecnosti. Tyto ukazatele jsou dilezité

pro management spolecnosti.

Nasledujici graf ¢. 26 zobrazuje ukazatel zaméfeny na zaméstnance, tedy mzdovou
produktivitu, ktera nam fika, kolik vynosti ptipada na jednu korunu vyplacenych mezd.
A ukazatel nakladovost vynost, ktery prezentuje, jaké ma spoleCnost zatizeni vynosi

celkovymi naklady.

Graf 26: Ukazatelé mzdova produktivita a nakladovost vynosii v letech 2009 - 2013
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2013 14,66 11,56 0,93

Zdroj 35: Ministerstvo obchodu a priamyslu, 2005 [online] [vid. 21. brezna 2015] Dostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Mzdova produktivita spole¢nosti ve sledovaném obdobi méla klesajici vyvoj. Nejvyssi

hodnotu mél ukazatel v roce 2009 a to 19,86 vynosti na korunu vyplacenych mezd.
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v v

ukazatel se snizil o 26,17 %. Mzdova produktivita oboru se pohybovala vrozmezi
9,25 — 13,35 vynost na korunu vyplacenych mezd. Ve sledovaném obdobi méla také
klesajici vyvoj, az do roku 2013 kde byl mirny nartst. AvSak po celou dobu byly

hodnoty konkuren¢nich podnikti zna¢né nizsi nez hodnoty Teplaren Brno, a.s.

Nakladovost vynosti spoleCnosti se pohybovala ve sledovaném obdobi v rozmezi

0,93 — 1,04. Hodnoty ukazatele mély mirn¢ klesajici vyvoj, coz je pozitivni.

Produktivita prace je znazornéna v grafu &. 27. Cim vyssi je hodnota tohoto ukazatele,

tim jsou zaméstnanci produktivné;si.

Graf 27: Ukazatel produktivita prace v letech 2009 - 2013
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Hodnota ukazatele byla nejvyssi vroce 2010, poté vroce 2011 mirné klesla. V roce
2013 produktivita také mirn¢ poklesla, avSak spole¢nost tento rok piijala 46 novych
zaméstnancl a mirny pokles miize byt tedy zptisoben zau¢ovanim novych zaméstnanct,

které vétsSinou chvili trva. Jinak spole¢nost dosahuje vysokych hodnot ve vSech letech.

3.3.6 Ukazatele cash flow

Ukazatele cash flow se zaméfuji na zjisténi moznych platebnich potizi podniku

a ostatnich varovnych signali. Maji za ukol zjistit, k jakému vysledku spole¢nost spéje.
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Graf €. 28 prezentuje vysledky ukazateli cash flow. Obratkova rentabilita méfi financni

efektivitu podniku. Stupenn oddluzeni ma doporucené hodnoty v rozmezi 20% — 30 %.

4

Finan¢ni vyuziti vlastniho kapitalu hodnoti vnitini finan¢ni potencial VK podniku.

Graf 28: Vybrané ukazatele cash flow spolecnosti a oboru v letech 2009 - 2010
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Zdroj 36: Ministerstvo obchodu a priamyslu, 2005 [online] [vid. 21. brezna 2015] Deostupné z:
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Obratkova rentabilita Teplaren Brno, a.s. v roce 2010 razantn¢ vzrostla diky rtstu cash
z provozni ¢innosti, po tomto roce vSak hodnoty obratkové rentability kazdorocné
klesaly. Obratkova rentabilita u oborového priméru od roku 2009 kazdoro¢né klesala,
az do roku 2013, kde byl nartst hodnoty. Kromé roku 2009 méla spole¢nost Teplarny

v

Brno, a.s. vzdy vyssi obratkovou rentabilitu.

Ukazatel stupen oddluzeni v roce 2009 byl hodné pod hranici doporuc¢enych hodnot
a to diky nizkému cash flow z provozni ¢innosti. V roce 2010 ukazatel naopak piesahl
horni hranici doporucenych hodnot, nebot spolecnost splatila jeden bankovni uvér
a také tento rok vzrostlo provozni cash flow. V dalSich letech se ukazatel pohyboval

v rozmezi doporu¢enych hodnot. Ukazatel stupeit oddluzeni u konkuren¢nich podnikii
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ve sledovaném obdobi kolisal, a ani jednou nedosahl doporucenych hodnot.

V roce 2009 byl ukazatel nejblize spodni hranici, mél 19,45 %.

Ukazatel finan¢niho vyuziti vlastniho kapitalu dosahoval nejvyssi trovné v roce 2010
a to 17,35 % poté kazdoro¢né klesal a v roce 2013 mé¢l hodnotu 10,99 %. Konkuren¢ni
podniky mély ukazatel finan¢niho vyuziti vlastniho kapitalu nejvyssi vroce 2009

18,49 % a poté také klesal. V roce 2013 mél hodnotu 11,64 %.

3.4 Analyza soustav ukazatelt

Pro celkové zhodnoceni dil¢ich analyz jednotlivych oblasti hospodafeni podniku
pomoci jedné charakteristiky, slouzi souhrnné ukazatele. V nasledujicim textu budou

popsany vysledky vybranych bonitnich a bankrotnich modeld.

3.4.1 Bonitni modely

Bonitni modely na zakladé¢ bodového hodnoceni zatazuji podniky do urcité kategorie
finan¢niho zdravi podniku. Déle jsou rozebrany bonitni ukazatele Kralickiiv Quicktest

a Bilan¢ni analyza podle Rudolfa Douchy.

Kralickuv Quicktest

Prvni dvé rovnice tohoto ukazatele (tabulka ¢. 14) hodnoti finan¢ni stabilitu podniku
(FS) a druhé dvé rovnice hodnoti vynosovou situaci podniku (VS). Celkové hodnoceni
situace podniku se vypocitd (FS + VS) / 2. Bonitni podnik ma 3 a vice bodl, podnik
v Sedé¢ zon¢ dosahuje rozmezi 1 - 3 doby a podnik s potizemi ve finan¢nim hospodateni

ma méné nez 1 bod.

97



Tabulka 14: Vyhodnoceni Kralickova Quicktestu

- 0,66 0,64 0,65 0,65 0,66
- 7,26 2 2,18 4 2,12 4 1,88 4 1,61 4
- 0,01 1 0,03 1 0,01 1 0,02 1 0,03 1
- 0,06 2 0,21 4 0,18 4 0,16 4 0,14 4
- 3 4 4 4 4
- 1,5 2,5 2,5 2,5 2,5
s s [ s s [ 3]

Podle Kralickova Quicktestu byla finan¢ni situace podniku kromé roku 2009 velmi
dobra nebot’ dosdhla plného poctu bodi. Vroce 2009 byla situace také dobra,
spole¢nost mé¢la 3 body. Vynosova situace spolecnosti méla ve sledovaném obdobi
hor$i hodnoty, nez finanéni situace. Spolecnost v obdobi 2010 — 2013 dosahovala
pramérné vynosové situace, meéla 2,5 bodl. V roce 2009 byla vynosova situace horsi
a to 1,5 bodu. Celkové hodnoceni situace podniku bylo v obdobi 2010 — 2013 velmi
dobré tedy podnik byl bonitni. Pouze v roce 2009 se podnik pohyboval v Sed¢ zon¢.

Bilanéni analyza podle Rudolfa Douchy

Pomoci koeficientti ziskanych soustavou rovnic je dosazeno jednoduchého vykladu
vysledkl. Klesaji-li vypoctené hodnoty v Case, situace ve spoleCnosti se zhorSuje
a naopak. Douchova analyza 1. rychle zhodnocuje finanéni situaci podniku. Douchova
analyza II. pak podrobnéji zkoumad podnik a dava presnéjsi vysledky hlavné
pro investory, ktefi tento souhrnny ukazatel ¢asto vyhledavaji. Vysledky analyzy jsou
zobrazeny v grafu ¢. 29. Jeli hodnota vétsi nez 1, pak je podnik v zdéné prosperity,
jeli hodnota v rozmezi 0,5 — 1, je podnik v Sedé¢ z6n¢ a jeli hodnota nizsi nez 0,5,

jedna se o bankrotni podnik.
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Graf 29: Vysledky bilan¢ni analyzy podle Rudolfa Douchy
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Podle vysledkti Douchovy analyzy I. byla spole¢nost ve vSech letech kromé roku 2013
mirné pod spodni hranici Sedé zony, tedy byl v zén¢ bankrotni. V roce 2013 se mirné
piehoupla pies spodni hranici Sedé zony. Ve sledovaném obdobi Ize vidél od roku 2011
rostouci vyvoj. Douchova analyza 1. neni pfili§ presna, proto se spiSe doporucuje
pouzivat Douchova analyzu II. Podle té byla spole¢nost ve vSech letech nad hodnotou
1, tedy v zoné prosperity. Stejné jako u Douchovy analyzy I. jde vidét od roku 2011

rostouci vyvoj, coz je pozitivni.

3.4.2 Bankrotni modely

Bankrotni modely se slouzi k zjisténi, zdali podnik ¢eka v blizké dobé bankrot ¢i nikoli.
Mezi oblibené bankrotni modely, které jsou dale popsany, patti Altmanovo Z-skore

a Index INOS.

Altmanovo Z-skére

Altmaniv model pro nekotované podniky, vychazi z diskrimina¢ni analyzy. Hodnoti
finanéni situaci podniku. Pokud je situace uspokojiva, pak je kone¢nd hodnota ukazatele

(tabulka ¢. 15) vyssi nez 2,9, vsSedé zoné tedy v zoné nejednoznacné je, pokud
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je hodnota v rozmezi 1,2 — 2,9 a je-li podnik ohrozen vaznymi finanénimi problémy

je hodnota mensi nez 1,2.

Tabulka 15: Vysledky Altmanova Z-skére spole¢nosti Teplarny Brno, a.s.

0,06 0,06 0,06 0,08 0,13
0,16 0,14 0,14 0,14 0,15
0,01 0,02 0,01 0,02 0,03
2,24 2,12 2,24 2,26 2,54
0,57 0,54 0,51 0,51 0,55
1,73 1,66 1,64 1,69 1,93

Spole¢nost byla podle Altmanova modelu po celé sledované obdobi vSedé zoné.
V této zoné¢ nejde vysledek tedy financni zdravi spoleCnosti jednoznacné urdit,
jednd se o takzvanou zonu nevyhranénych vysledkti. Od roku 2011 mély vysledné
hodnoty rostouci vyvoj. Nejvétsi vahu na celkovy vysledek mél ukazatel X4,
ktery predstavuje pomér vlastniho kapitalu a celkovych dluhi a také ukazatel Xs

tedy pomér celkového obratu a celkovych aktiv.

Index INOS

Model INO5 vychazi z matematicko-statistickych modelti ratingu a praktickych
zkuSenosti. Hodnoti finanéni zdravi podnikii v ¢eském prostfedi. Podnik
ma uspokojivou finan¢ni situaci, jsou-li hodnoty souhrnného indexu (tabulka ¢. 16)
vétsi nez 1,6, pokud se hodnoty nachazi v rozmezi 0,9 — 1,6 pak je podnik v Sedé zoné

a pokud jsou hodnoty pod 0,9 je podnik ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy.

Tabulka 16: Vysledky Indexu INO5 spolec¢nosti Teplarny Brno, a.s.

3,03 2,91 2,96 2,96 3,12
6,53 9,00 9,00 9,00 9,00
0,01 0,02 0,01 0,02 0,03
0,60 0,56 0,54 0,52 0,56
1,24 1,20 1,21 1,29 1,51
0,94 1,06 1,01 1,05 1,13
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Vysledky modelu INOS zatadily spole¢nost ve vSech sledovanych letech do Sed¢ zony.
Finan¢ni situace podniku podle INO5 nejde jednoznacné urcit. Souhrnné hodnoty byly
sice blize spodni hranici Sedé zony, ale od roku 2011 je vidét rostouci vyvoj hodnot.
Ukazatel X, byl upraven podle poZadavki autorll indexu na maximalni hodnotu 9,
tento ukazatel mél také velkou vahu na celkovy vysledek indexu. Ukazatel pfedstavuje
pomér vysledku hospodafeni pfed Uroky a zdanénim a nakladovych uroki, které
jsou u spolecnosti velmi nizké, proto ukazatel dosahoval extrémnich hodnot
a bylo nutné jej upravit. Nejvétsi vahu na celkovy vysledek indexu mél ukazatel X,

tedy pomér celkovych aktiv a ciziho kapitalu.

3.5 Celkové hodnoceni finan¢ni situace Teplaren Brno, a.s.

Na zavér financni analyzy je dualezité struéné zhodnoceni celkové finanéni situace
podniku, zjisténi silnych a slabych stranek, které poslouzi jako podklad pro navrh

doporuceni do budoucna.

Bilan¢ni suma spole¢nosti byla ve sledovaném obdobi téméf neménna, mirny pokles byl
zaznamenan v roce 2009 a 2011. Pokles v téchto dvou letech se vSak dotyka, kromé
nékolika malo vyjimek, témét vSech polozek a ukazateli ve finanéni analyze,
byl zplsoben celkovym poklesem a recesi ekonomiky v danych letech. Majetkova
struktura byla z velké casti tvofena dlouhodobym majetkem, ktery byl v rozmezi
61 % - 68 % a ve sledovaném obdobi mirn¢ klesal na ukor obé&znych aktiv.
Nejvyznamnéjsi poloZzkou dlouhodobého majetku, ktera tvotila pres 95 % jeho hodnoty,
byla polozka dlouhodoby hmotny majetek. Obézna aktiva byla v prvnich dvou letech
z vet8i Casti tvofena kratkodobymi pohleddvkami a v ostatnich letech tvofil, vétsi ¢ast
kratkodoby financni majetek. Struktura zdroji financovani byla z 65 % tvofena
vlastnim kapitalem, ktery byl ve sledovaném obdobi téméet nemeénny. Nejvyssi polozkou
vlastniho kapitalu byly rezervni a ostatni fondy ze zisku. Cizi zdroje prevazné tvofily
kratkodobé zavazky, které tvofily okolo 26 % zdroji financovani podniku. Pfidana
hodnota posledni tfi roky sledovaného obdobi mirné¢ rostla. Vykony spolecnosti naopak
mirn¢ klesaly. Rust pfidané hodnoty 1 pies pokles vykonli byl zplsoben

neékolikanasobné vys$Sim poklesem vykonové spotieby v daném obdobi kromé roku
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2011, ktery mél ptiznivy dopad 1 na provozni vysledek hospodaieni. Kromé roku 2011
provozni vysledek hospodafeni meziro¢né rostl. Pozitivni byl také rlst osobnich
nakladd. V roce 2013 spole¢nost zaméstnala dokonce 46 novych zaméstnanci. Finanéni
vysledek hospodareni od roku 2011 rostl diky vyraznému poklesu nakladovych trokt
a rastem finan¢nich vynost. Vysledek hospodateni za béznou ¢innost mél kromé roku
2011 rostouci vyvoj, v roce 2013 dokonce dosahl ve spolecnosti historicky nejvyssich
hodnot. Cisty penézni tok zprovozni &innosti od roku 2010 mél klesajici vyvoj,
avSak penézni prostredky a penézni ekvivalenty na konci obdobi byly kromé roku 2009

vzdy vyS§i nez na zacatku a rist byl v rozmezi 8 % - 15 %.

Cisty pracovni kapital byl rozélenén do ti stupii. Pouze CPK 1. dosahovat zapornych
hodnot po celé obdobi, ale zapor mél klesajici vyvoj. Naopak CPK II. a CPK III.
mély ve sledovaném obdobi témét totozny vyvoj, po celou dobu byly kladné a od roku
2010 rostly. Ukazatele Cisté pohotové prostiedky a Cisty penézni majetek, byly po celé
obdobi v zapornych hodnotach. Spole¢nost tedy nedosahovala nejvysSiho ani stfedniho

stupné likvidity. Pozitivni ale byl klesajici vyvoj téchto zapornych ukazatela.

Srdcem finanéni analyzy byl rozbor pomérovych ukazateli. Prvnimi sledovanymi
nastroji financni analyzy byly ukazatele rentability. Celkové, ukazatelé¢ rentability
spolecnosti byly velmi nizké a mély ve sledovaném obdobi téméf totozny vyvoj,
od roku 2011 mély rostouci vyvoj. Krom¢ roku 2009 a 2011 ukazatel ROE pievySoval
ROA a tedy podminka téchto ukazateli, byla v ostatni rocich splné€na. Nizké rentabilita
ktery prevazuje nad cizimi zdroji ma své vyhody, ale 1 nevyhody. Nepochybnou
vyhodou je nizka zadluzenost, duavéryhodnost a stabilita, coz je dobra zprava
pro investory a vétitele. Naopak nevyhodou je negativni vliv na rentabilitu jak bylo

vidét na této spolecnosti.

Hodnoty ukazateli aktivity, byly aZ na obrat aktiv velmi pfiznivé. Obrat aktiv byl velmi
nizky, dosahovat do poloviny doporucené¢ hodnoty a to jedné obratky za rok,
za pozitivni ale lze brat v ivahu rostouci vyvoj. Doba obratu zasob spolecnosti byla

v priuméru 6,7 dnli. V poslednim roce doslo k enormnimu poklesu doby az na 1,6 dnt,
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bylo to zpiisobeno snizenim zasob. Spolecnost by méla vic dbat na dostate¢nou velikost
zasob, pro ptipad vypadku dodavky. Doba obratu pohleddvek byla v priméru 118 dnti
a bylo po celou dobu nizs$i nez doba obratu zavazki, kterd byla v priméru 133 dnt.
Vlivem krat$i doby obratu pohledavek pted dobou obratu zavazkt mohla spolecnost
Teplarny Brno, a.s. Cerpat dodavatelsky uvér v priméru po 69,4 dnti. Jednd se o velmi
pozitivni hodnoty oproti konkurenénim podnikiim, které mély dobu dodavatelského

uvéru v praméru -3,3 dne.

Celkova zadluzenost spole¢nosti jak bylo fe€eno uz u rentability, byla velmi nizka,
pohybovala se okolo 30 %. Mira zadluZzenosti méla pozitivni mirn¢ klesajici vyvoj.
Ziskovy ucinek finan¢ni paky nebyl ani v jednom roce nad hodnotou 1, tedy pfi zvySeni
poméru cizich zdroji spolecnosti by nedoSlo ke zvySeni rentability vlastniho kapitalu.
Rostouci vyvoj tohoto ukazatele ale pozitivni je. Doba splaceni dluhi spolecnosti byla

v pruméru 5 let.

U vSech ukazateli likvidity spole€nosti byl ve sledovaném obdobi rostouci vyvoj,
coz nebyl pozitivni jev kromé bézné likvidity, kde byly hodnoty zbytecné nizké.
Penézni likvidita dosahovala doporucenych hodnot pouze v prvnich dvou letech,
od roku 2011 byla nad horni hranici. Pohotova likvidita byla po cel¢ obdobi
v doporucenych hodnotach. Bézna likvidita byla do roku 2013 pod spodni hranici
doporucenych hodnot, vroce 2013 se mirnym rostoucim vyvojem piehoupla

ptes spodni hranici a dostala se do doporu€enych hodnot.

Mezi pomérové ukazatele patii 1 provozni ukazatele. Mzdova produktivita po celé
obdobi klesala, od roku 2009 poklesla o 26,2 %, coz neni pozitivni jev. Naopak

nakladovost vynosti méla sice mirny, ale klesajici vyvoj.
V rdmci ukazateli cash flow byly pouzity ukazatele obratkova rentabilita, stupen

oddluzeni a finan¢ni vyuziti vlastniho kapitdlu, které ve sledovaném obdobi klesaly,

coZ se nejevi pozitivné.

103



Spolecnost Teplarny Brno, a.s. na tom podle bonitnich modeli byla velmi dobfe.
Témét ve vSech letech dosahovala nejlepSiho hodnoceni. Podle Kralickova Quicktestu
byla finan¢ni situace podniku vyborna nebot’ dosahovala plného poctu bodl. Vynosova
situace se jJevila primérna a vysledné hodnoceni bylo, kromé roku 2009,
ze je spolecnost bonitni. Bilan¢ni analyza Rudolfa Douchy také méla velmi pozitivni

vysledky. Spole¢nost se pohybovala pouze v z6né prosperity a méla rostouci vyvoj.

Bankrotni modely vSak spole¢nost moc dobie nehodnotily. Jak u Altmanova modelu,
tak u Indexu INO5 byla spole¢nost po celé sledované obdobi v Sedé zoné, tedy v zong,
kde nelze urcit, zda se jednd o podnik bonitni nebo je podnik ohrozen bankrotem.
Spole¢nost méla 1 pifes to, Ze se nachazi vSedé¢ zon¢ velmi dobry vysledek
u bankrotnich modelt. Celkovy vysledek u modeli ji snizovala ziskovost, ktera je nizsi

v tomto oboru podnikani. Pozitivnim faktorem, byl také rostouci vyvoj u obou modelt.
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4 Navrhy a doporuceni na zlepSeni soucasné situace podniku

Kapitola ¢tvrta je vénovana navrhiim a doporucenim na mozné zlepSeni finan¢ni situace
spolecnosti Teplarny Brno, a.s. Navrhy a doporu€eni byly vypracovany na zékladé

finan¢ni analyzy zpracované v predchozi kapitole.

Teplarny Brno, a.s. se po celkovém zhodnoceni jevi jako silnd, samostatna a bonitni
spoleCnost. AvSak 1 pfes toto pozitivni zhodnoceni ma urcit¢ nedostatky, které
by se méla snazit odstranit, nebot” snizuji jeji divéryhodnost u potencialnich zdkaznikd,

dodavateld, odbératelt a véritelu.

Navrhy jsou zaméfeny na ukazatele, které pro spolecnost nemély pozitivni vyvoj.
Spole¢nost neméla dobré vysledky u rozdilovych ukazatell, kde méla sice rostouci
vyvoj, ale pohybovala se v zapornych hodnotach, jednalo se o ukazatele isté pohotové
prosttedky a Cisty penézni majetek. Nizké hodnoty diky velkému podilu vlastniho
kapitalu méla spole€nost 1 u vSech ukazatelii rentability. Také hodnoty ukazatele obratu
aktiv a bankrotnich modeli nebyly ptiznivé, spole¢nost u obou pouzitych modeli

(Altmaniv model a Index INO5) byla po celé obdobi v Sedé zoné€.

Negativni vysledky vSech vysSe uvedenych ukazateli jsou pfevazné zptisobeny oborem,
ve kterém spolecnost podnikd. VSechny teplarny disponuji velkym mnozstvim
dlouhodobého hmotného majetku, kratkodobych pohledavek diky dohadnym uétim
aktivnim a kratkodobych zavazkl diky kratkodobym ptijatym zalohdm. Dohadné ucty
aktivni predstavuji nevyfakturované trzby za dodanou vodu a teplo od 1. ledna
do 30. zafi. Zactovani pak trva od 1. fijna do 31. prosince, tedy faktura¢nim obdobim
je u casti odbératelt stanoven kalendafni rok. Naopak kratkodobé ptijaté zalohy tvoti
piijaté castky od odbératelli za odebranou vodu a teplo v pribéhu ucetniho obdobi.
Kratkodobé prijaté zalohy jsou pak k31. prosinci zaltovany proti vystavenym

fakturam.

Aby spolecnost zlepSila hodnoty ukazateli a bankrotnich modelti musela by se zamétit

na zlepSeni hodnot, které¢ nejvice ovlivituji vysledky téchto ukazateli a témi jsou
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Jiz zminéné dohadné ucty aktivni, kratkodobé ptijaté zalohy a v neposledni fad¢ vysoky

podil vlastniho kapitalu.

V textu nize jsou rozebrany moznosti zlepSeni této situace.

4.1 Doporuceni v oblasti kratkodobych pohledavek a zavazki

V nasledujicim textu jsou rozebrany doporuceni v oblasti kratkodobych pohledavek

a zavazku.

4.1.1 Faktoring®

Na snizeni dohadnych uctt aktivnich (kratkodobych pohledavek) a kratkodobych
piijatych zaloh (kratkodobych zavazkl) by spole¢nost mohla pouzit faktoring.

Faktoring je komplexni produkt poskytovany faktoringovymi spolecnostmi.
Mezi sluzby, které tyto spoleCnosti poskytuji, patii financovani, tedy odkup
kratkodobych pohledavek do doby jejich splatnosti. Veskeré sluzby jsou poskytovany
na zédklad¢ faktorové smlouvy, ktera se uzavird mezi spole¢nosti a faktoringovou

agenturou.

Tuzemsky regresni odkup pohledavek je zaloZzen na postoupeni pohledavky dodavatele
faktoringové spolecnosti, kterd se tak stavd novym majitelem pohledavky, dochdzi
tak ke zméné vétitele. Pohledavky jsou odkupovany v 100% vys$i nominédlni hodnoty.
Uhrada kupni ceny byva rozdélena do dvou &asti a to na sjednanou &ast kupni ceny
a doplatek. Sjednana Cast kupni ceny ve vysi 70 % — 90 % je uhrazena dodavateli thned
po poskytnuti kopie faktur, maximaln¢ do dvou dnl. Zbyvajici Cast, takzvany doplatek
je faktoringovou agenturou doplacen hned po faktickém zaplaceni pohledavky
odbératelem. Cena faktoringu je takzvana provize. Sklada se zodmény spojené

s administraci a rizikové prémie zavisejici na bonité klientova odbératele, pohybuje

2% Dostupné z: http://www.transfinance.cz/sluzby/inkaso.html
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se vrozmezi 0,2 % - 1 % z hodnoty postoupené pohledavky. Druhou slozku ceny tvoii

cena finan¢nich zdroji, kterd je srovnatelna s vysi troki kontokorentniho tivéru.

Na ceském trhu je spousta faktoringovych agentur, jednotlivé agentury se od sebe lisi

zejména vysi faktoringového poplatku a zalohové platby.

Diky pouziti faktoringu by se snizily kratkodobé pohledavky a kratkodobé zavazky diky
splaceni zavazkli z obchodnich vztahti, také by se jiz nezvySovaly kratkodobé ptijaté

zalohy. M¢lo by to pozitivni vliv na veskeré ukazatele a na bankrotni modely.

Vyuziti tohoto navrhu vSak pro spolecnost neni moc vhodné, spole¢nost by sice
vylepSila své ukazatele, avSak by ztratila divéryhodnost u svych zdkaznikt. Urcité

by se jim nelibilo platit zalohy na cizi ucet, tedy ucet faktoringové agentury.

4.1.2 Zuctovaci obdobi dvakrat rocéné

Druhou mozZnosti jak snizit kratkodobé pohledavky, piesnéji dohadné ucty aktivni
a kratkodobé zavazky tedy kratkodobé piijaté zalohy, je rozdélit zactovaci obdobi, které

je nyni provadéno jedenkrat rocné na dveé zuctovaci obdobi za rok.

Diky dvéma zac¢tovacim obdobim by se spole¢nosti snizily objemy poloZzek dohadnych
ucti a kratkodobych pfijatych zéloh, nebot’ by zéalohy byly jen za 6 mésicti, nikoliv
za 12 mésict jak je tomu v soucasné dobé€. Spolecnosti by se vSak zvySily naklady,

zuctovani je totiz pro spolecnost ndkladnou Cinnosti.
Opét vyuziti tohoto ndvrhu by mélo velmi ptiznivy vliv na zlepSeni danych ukazatela

a bankrotnich model. AvSak spole¢nost by méla narist naklad, a také mnohym

zakaznikiim by se dvoji zii¢tovaci obdobi nemuselo libit.

107



4.1.3 Investovani p¥ebyteénych zdroji’!

Ptedchozi navrhy nebyly pro spole¢nost moc pouzitelné, nebot’ by predstavovaly velké
zmény, se kterymi souvisi 1 velké ndklady. Dal§i navrh se nezabyvd sniZenim
kratkodobych pohledavek a zavazkd, nebot’ je dan oborem, ve kterém spolecnost

podnika.

Teplarny Brno, a.s. by se mély zaméfit na co nejlepSi zhodnoceni zdroji,
které ma dispozici z kratkodobych pfijatych zaloh. V textu nize je navrZzeno nékolik
moznosti investovani piebytecnych zdroji pomoci sluzeb Fio banky. Fio banka nabizi

mvestovani do akcii, derivatiu a ETF.

Investovani do akcii je spojeno s moznosti vysokého vynosu také s vysokou likviditou,
ale 1 vys$im rizikem. Je mozné obchodovat na ¢eskych burzach, na kapitalovém trhu

v USA, v SRN, na burze v Polsku a Mad’arsku.

Derivaty se dale ¢leni na futures kontakty, investi¢ni certifikaty a warranty. Investovani

do derivati je vSak pro spolenost dost rizikove, riziko ztraty je veliké.

Exchange Traded Funds (ETF) jsou na burze obchodovatelné fondy. ETF se rozdéluji
podle podkladového aktiva, podle emitenta, podle sméru spekulace a jiné. Mezi vyhody
ETF je rozloZeni tedy diverzifikaci portfolia, transparentnosti indexu, likviditou

a zhodnocenim investice.

Kazdy nema dostatek casu, informaci a zkuSenosti, v takovém ptipadé je dobré vyhledat
zkuSen¢ho makléfe, jenZ se o spravu investice postard. Sluzby osobniho makléte
poskytuje mnoho investicnich spole¢nosti. Spravu portfolia najdeme i v sluzbach
Fio banky, které nabizi:

e Spravu investice zkuSenymi makléti.

e Moznost vybéru investicni strategie podle klienta (domaci, konzervativni,

rustoveé, vyvazeng).

2! Fio banka, 2014 [online] [vid. 13. dubna 2015]. Dostupny z: http://www.fio.cz/akcie-investice
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e Kontrolovat investice prostfednictvim online aplikace.
e Pisemnou zpravu o dosazenych vysledcich.
e Pii investiCni strategii vyuzivajici mezindrodni trhy zajiSténi portfolia proti

ménovému riziku.

Klient si také muze vybrat ze dvou variant zpoplatnéni sluzby spravy portfolia.
Prvni varianta je pevny poplatek, ktery je zavisly na primérné trzni hodnoté portfolia,
ro¢ni poplatek je 2 %. Druhd varianta poplatku je odvozend od zhodnoceni portfolia,

ro¢ni poplatek je 20 %.

Pro spolecnost by bylo investovani vyhodné diky nastavitelnosti délky investice
a moznosti rychlého vybéru pti potiebé likvidity. Spole¢nost by mohla vyuzit sluzeb
spravy investice odbornym makléfem, ktery by se staral o sprdvu investice a o jejim
vyvoji by v intervalech 1 na pozadani informoval. Spole¢nost by si podle vlastniho
uvazeni mohla vybrat do jakého portfolia investovat a zvolila by si 1 pro ni vyhovujici

strategii investovani a placeni této sluzby.

Vyuziti tohoto navrhu by bylo pro spole¢nost vyhodné. Ptfi vyuziti konzervativni
strategie by bylo riziko minimdlni. Kratkodobé ptijaté zalohy by se zhodnocovaly

a mohly by byt dale vyuZity na obnovu a modernizaci budov, provozi a rozvodi.
4.2 Doporudeni v oblasti vlastniho kapitalu®

Spole¢nost by se méla také zamyslet nad strukturou zdroji kryti. Velké mnozstvi
vlastniho kapitélu sice plisobi dobfe na ukazatele zadluzenosti a celkové spolecnosti
déla silnou, avSak mirné zvysSené cizich zdroji a sniZzeni vlastniho kapitalu by zlepSilo
jak ukazatele rentability, tak ziskovost podniku. Cizi kapital by mohl byt pro spole¢nost

levnéjsi nez vlastni.

*? Danaii online, 2014 [online] [vid. 13. dubna 2015]. Dostupné z: http://www.danarionline.cz/archiv/
dokument/doc-d221v197-fondy/
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4.2.1 SniZeni vlastniho kapitidlu pomoci nepovinné tvorenych fondi

Ostatni kapitalové fondy jsou tvotfeny dary, ptijatymi dotacemi a vklady spolec¢nikii.
Jsou v posledni dobé velmi oblibené, nebot’ nezvySuji zdkladni kapital a jejich tvorba
je daleko jednodusi nez zvysSeni zdkladniho kapitalu. Pouziti ostatniho kapitalového
fondu zalezi na rozhodnuti valné hromady. Mohou byt pouzity na pokryti ztraty

minulych let, na zvySeni vlastniho kapitalu nebo na vyplatu spole¢nikim.

Statutarni a ostatni fondy se pif1 jejich Cerpani ftidi spolecenskou smlouvou
nebo stanovami. Tyto fondy jsou nejCastéji tvofeny pro kulturni a socidlni potieby
zaméstnanct, tedy zajiStuji financovani odménovacich a motivacnich programu

pro zaméstnance, byvalé zaméstnance a rodinné piislusniky.

Snizenim fond® by spolecnost mohla snizit velky objem vlastniho kapitalu. Ptikladem
sniZzeni nepovinné tvofenych statutdrnich fondi by mohlo byt zfizeni odménovaciho
programu pro zaméstnance (kulturni akce, spole¢ni sportovni aktivity),

o ktery by se starala tfeba externi firma.

Vyuziti tohoto nédvrhu by bylo pro spole¢nost vyhodné a to hned ze dvou divodu.
Nejenze by Cerpani snizilo vlastni kapitdl a zvySilo zavazky z obchodnich vztahd,
ale také by to napomohlo zlepsit vztahy mezi zaméstnanci a tim zvySeni produktivity

prace.

4.3 Zhodnoceni navrhii a doporuceni

Navrhy a doporuceni byly spiSe menSiho a dopliujiciho charakteru, nebot’ az na nékteré
ukazatele si spolecnost vedla velmi dobfe. Zminéné ukazatele mély hor$i hodnoty,
nez jsou doporucené hodnoty danych ukazateli. Pfevazné byly horsi hodnoty zavinény
velkym objemem kratkodobych pohledavek (nevyfakturované trzby) a kratkodobych

zévazki (pfijaté zalohy), které jsou dané oborem podnikani normalni.
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Z.avér

Tato diplomova prace na téma Hodnoceni finan¢ni situace podniku a ndvrhy na jeji
zlepSeni, byla zpracovdna na spole¢nost Teplarny Brno, a.s. V prvni kapitole byla
struén¢ popsana dand spolecnost a nasledné pomoci SLEPT, Porterovy a SWOT
analyzy zhodnocen jeji souCasny stav. Druha kapitola se zaméfuje na teoretickd
vychodiska finan¢ni analyzy potfebnd pro zpracovani praktické casti. V nasledujici
kapitole je na zaklad¢ poznatkli z literatury zpracovana finan¢ni analyza spolec¢nosti.

Posledni pata kapitola se zaméfuje na ptipadné ndvrhy a doporuceni.

Hlavni casti prace je financni analyza, kterd byla provedena na zéklad¢ ucetnich vykazi
a vyroCnich zprav. Témét veskeré vysledky byly srovnany s konkuren¢nimi podniky.
Spolenost si na zdkladé¢ této analyzy vedla velmi dobie, vétSina hodnot byly
v doporucenych mezich a také méla prevazné lepsi vysledky nez konkurencni podniky.
Spole¢nost dosahovala velmi dobrych hodnot u ukazatel aktivity, Cerpala dodavatelsky
uvér v pruméru 69 dnti, oproti konkuren¢nim podnikiim, které¢ mély vysledek tohoto
ukazatele zdporny a to -3 dny. VétSina ukazateli méla rostouci vyvoj, coz je hodnoceno
pozitivné. Bonitni modely spolec¢nost hodnotily ve vSech letech jako bonitni podnik
s vybornou financni stabilitou a dobrou vynosovou situaci. Tomu, Ze je spolecnost
opravdu stabilni a bonitni nasvéd€uje 1 fakt, Ze vroce 2013 zaznamenaly Teplarny

Brno, a.s. nejvyssi vysledek hospodateni historii.

Doporuceni byly spiSe menSiho charakteru. Teplarny Brno, a.s. jak uz bylo feceno,
jsou silnou a bonitni spolecnosti. Doporuceni se tykaly ptfedevS§im oblasti kratkodobych
pohledavek, kratkodobych zavazki a vlastniho kapitdlu. AvSak vyS§i objemy
nevyfakturovanych trzeb a pfijatych zaloh jsou vtomto oboru bézné. Proto mélo

doporuceni pouze dopliujici charakter.

Cilem diplomové prace bylo na zdkladé¢ vypracovani podrobné finan¢ni analyzy,
zhodnoceni a ndvrh ptipadnych zmén a doporuceni pro analyzovany podnik. Spole¢nost
byla podrobena finan¢ni analyze, kterd byla nasledné¢ zhodnocena a na jejimz zakladé

byly navrzeny doporuceni, tedy cile diplomové prace byly splnény.
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Piiloha 2: Utetni vykazy
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P. Stav penéz. prostiedkl a penéz. ekvivalentd na zac¢atku u¢. obdobi
Z: Ugetni zisk nebo ztrata z béZné Einnosti pred zdanénim
Upravy o nepenézni operace

Odpisy stalych aktiv

Zména stavu:

goodwillu a ocerovaciho rozdilu k nabytému majetku
rezerv a opravnych polozek

Zisk (-) ztrata (+) z prodeje stalych aktiv

Zisk (-) ztrata (+) z prodeje cennych papirt

Vynosy z dividend a podil{ na zisku

Vyuctované nakladové a vynosové uroky

Ptipadné Upravy o ostatni nepenézni operace

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pred zdanénim, zménami pracovniho
kapitalu, financnimi a mimoradnymi polozkami

Zména potreby pracovniho kapitalu

Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti a aktivnich G¢td ¢asového
rozlisenf

Zména stavu kratkodobych zdvazki z provozni ¢innosti a pasivnich uctl
casového rozliseni

Zména stavu zasob

Zména stavu finan¢niho majetku nespadajiciho do penéznich prostredk

vy s

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pied zdanénim, finanénimi a
mimoradnymi polozkami

Zaplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych urokd

Prijaté uroky

Zaplacena dan z pfijm0 za béznou c¢innost a domérky dané za minulé obdobi
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_ PFijmy a vydaje spojené s mimoradnymi Uéetnimi pripady 0 0 0 0 0
- Ptijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0 0 0
- Cisty penézni tok z provozni Einnosti 179211 640 583 509446 454603 414 125
BB Nabyti stalych aktiv -249824  -288179  -207628  -256525  -373394
'Bl1 Nabytidiouhodobého hmotného majetku -250658  -362 109
_ Nabyti dlouhodobého nehmotného majetku -4 842 -10 864
'B3 " Nabytidiouhodobého finanniho majetku -1025 -421
BBZI Piijmy z prodeje stalych aktiv 94 251 27 664 2411 4775 58 049
_ Ptijmy z prodeje dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku 0 0 0 4225 58 049
_ Pijmy z prodeje dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 550 0
_ Pujcky a Uvéry spfiznénym osobam 0 0 0 0 0
- Hotovost nabyta pfi fuzi se spolecnosti TEZA Holding. a.s. 3031 0 0 0 0
- Cisty penézni tok vytahujici se k investi¢ni &innosti -152542  -260515  -205217  -251750  -315345
_ Zména stavu dlouhodobych, popf. kratkodobych zavazk z finanéni oblasti -163 858 -110 197 -55 277 -42 857 -641
_ Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostredky -4 758 -154 448 -152 706 -4 193 -4 545
_ Zvyseni zakladniho kapitalu, emisniho azZia event. Rezervniho fondu 0 0 0 0 0
_ Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spole¢nikiim 0 0 0 0 0
_ Dalsi vklady penéznich prostiedkl spolecnikll a akcionard 0 0 0 0 0
_ Uhrada ztraty spoleéniky 0 0 0 0 0
REZEI Pladby z fondd tvorenych ze zisku -3213 -4 448 -2706 -4 193 -4 545
- Vyplacené divid. nebo podily na zisku véetné zapl. srdzkové dané a tantiémy -1545 -150 000 -150 000 0 0
- Cisté penézni tok vztahujici se k finanéni &innosti -168616  -264645  -207 983 -47 050 -5186
'E | disté zvygeni nebo sniZeni pené&inich prostredkil -141 947 115 423 96 246 155 803 93594
- Stav penéznich prostiedkl a penéinich ekvivalentl na konci ucet. obdobi 680 853 796 276 892522 1048325 1152435




