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Abstrakt

Cilem této bakaigké prace je posouzeni fiaiho zdravi vybraného stavebniho
podniku za pomoci metod finami analyzy. Tato prace sestava ze dvou hlavishsti.

V prvni ¢asti této prace jsou vymezeny teoretické poznatigzité pro pochopeni této
problematiky. Ve druhé&asti je provedena fingni analyza podniku a nasledfsou

navrzena op&tni pro zlepSeni fingné-ekonomické situace.

Kli ¢ova slova
Finartni zdravi, finagni analyza, horizontalni analyza, vertikalni analypongrové
ukazatele, ukazatele rentability, ukazatele likyidiukazatele aktivity, ukazatele

zadluzenosti, bankrotni modely, bonitni modelgex IN95, Kralickiv Quicktest.

Abstract

The aim of this bachelor’s thesis is an assessmienhosen construction company’s
health from financial view using the methods ofaficial analysis. This thesis consists
of two main parts. In the first part of this thesss defined theoretical knowledge
necessary to understanding this issue. In the separt, the financial analysis of the
construction company has been made and subsequ@ndgautions are made to

improve the financial and economic situation.

Keywords

Financial health, financial analysis, horizontalalgsis, vertical analysis, ratios,
profitability ratios, liquidity ratios, activity téos, debt ratios, bankruptcy prediction
models, standing models, index IN95, Kralicek Quis$t.
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1 UvOoD

Cilem kazdého podniku je obstat v boji proti kordngi a zarowe byt co mozna
nejvice ziskovy. Toho ale iie dosdhnout pouze finen¢ zdravy podnik, podnik, ktery
ovlada finagni a obchodni stranku swégnnosti a snazi se identifikovat &as fesit
piipadné slabiny¢i problémy. Znalost finatniho zdravi je totiz podkladem pro
zhodnoceni vyvoje podniku a pro jeho spravné finantizeni a rozhodovani.
Z&kladnim néastrojem pro posouzeni fitiimo zdravi je finagni analyza. Metody
finanéni analyzy pomahaji odhalitiginy potencialnich problétna jsou zakladem pro
navrh potebnych opaeni, které maji vést ke zlepSeni fidahsituace. Myslim si, ze
pro budouciho ekonomického managera je velnlledité mit gehled o této
problematice a znét jednotlivé souvislosti, a tbthké divod, ktery n& ved! k vykEru

tohoto tématu a zaroiené motivoval v praci.

V prvni casti této prace vys@lim pojem ,stavebni podnik®, popiSi charakterigtik
stavebni ¢innosti z hlediska finamiho vykaznictvi a na zakladstudia odborné

literatury a poznaikz ni ziskanych vysi#lim pojem ,finar€ni zdravi*.

V dalSi ¢asti je rozebrana fingni analyza, jeji hlavni zdrojeilenéni, metody a
ukazatele v ni pouzivané. Pozornost je &@ma pedevsim na podénové ukazatele a na
bankrotni a bonitni modely.

Nasled® je provedeno praktické zhodnoceni fitiah situace vybraného podniku

pomoci navrzenych ukazaieh model. V posledni¢asti je finagni situace podniku
vyhodnocena a jsou navrzeny deat pro jeji zlepSeni.
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2 ZAKLADNI POIMY

2.1 Stavebni podnik

Zakonem je pojem podnik definovadedpisemé¢. 513/1991 Sb., Obchodni zakonik.
Tato definice uvadi podnik jako soubor hmotnychobwsch i nehmotnych souhior
podnikani. Tyto majetkové hodnoty nalezi podnikaedlouzi mu k provozovani tohoto
podniku. [1]

»Stavebnim podnikem:iteme nazvat podnik, ktery na stavebnim trhu vygypkio
pravnicka osoba v roli zhotovitele a dodavateleojehlavni ¢innosti je stavebni
vyroba: [2, s. 8] Cilem stavebniho podniku je dosahovéminej¥tSiho zhodnoceni

vloZeného jmini a tim dosahovani zisku pomoci stavelimiosti.

Vznik a zanik stavebniho podniku sieli dle gedpisu¢. 513/1991 Sb., Obchodniho
zakoniku. Ve sfie stavebnicinnosti gevlada pravni forma — spdleost s rdenim
omezenim (s. r. 0.) u malych podhile u velkych potom akciovi spétest (a. s.).
Volba pravni formy se f¥e v pab¢hu Zivotnosti podniku ®nit a odviji se hlavé od
vySe zakladniho kapitalu — vkladu spmiéa (akciondi). Spol€nost r@&i svym
majetkem. K zaniku dochazi, kdyz podnik neni dladi® schopen plnit své zavazky.
[1][2, s. 8]

Cinnost stavebniho podniku ttheme string rozalit na: hlavni (zékladni) a
piidruzenou stavebni vyrobu, vedlejSi vyrobuirpyslového charakteru, pomocnou

vyrobu a ostatndinnost. [2, s. 11]

Zivotni cyklus stavebniho podniku se sklada ze zid fistu, stabilizace, krize a

zaniku. Ne kazdy podnik projde vSemi uvedenymi maiz¢3]

13
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Obréazek 1Zivotni cyklus podnik{B]
2.2 Stavebnictvi a jeho charakteristiky ve finarénim vykaznictvi

Stavebnictvi je jeden ziteZitych obo#é narodniho hospodstvi. Zabyva se stavebni
¢innosti. ktera je stavebnim zéakonem charakterizéyako vystavba, zémy staveb (.

adrzba a oprava), terénni Upravy i odsdra@ni staveb. [4] [5]

Dle zakonu o &etnictvi ma, mimo jiné, kazda pravnicka osoba déesi na tzem€R
povinnost zajigovat (Eetni zaznamy svénnosti pro pateby statu. Btuje se o stavu a
pohybu majetku (aktivech) a zavaiz{pasivech) dané PO. Potedntt Gcetnictvi dale
spada &tovani o vynosech a nakladech a také o vysledkpduaeni. Wetnictvi se
zaznamenava docétnich vykaa (rozvaha, vykaz zisku a ztrat) po dobéetiniho
obdobi, které zpravidla trva jeden rok (kalemianebo hospodaky rok), tak aby
poskytovalo ¥rny a poctivy obraz a odpovidalo skiriému stavu. [6]

Kazda ¢innost ma sva specifika majici vliv na podobtetaictvi. Stavebnictvi je
z hlediska finatiniho vykaznictvi charakterizovano zejména sezomstatebni vyroby
a také dlouhou vyrobni dobou. Dlouh& vyrobni dobavstetnictvi odrazi v &etni
zawrce jako existence nedokného dlouhodobého majetku nebo nedokog

vyroby. Velké mnozstvi stavebnich firem se vé&mmé hospodgéké situaci snazi

14



snizovat naklady mimo jiné i tim, Ze z&stnava diniky pouze na sezoénu, to se
promitne snizenim naklaad mezd a SZP.

V rozvaze na stranaktiv tvai nejvyrazrjsi polozku dlouhodoby majetek (riédad
stroje) nebo zasoby a na swapasiv vlastni kapital, bankovni &y a obchodni
zavazky. V tomto oddtvi jde wtSinou o finakné nakladné investice, proto se jako
casty zdroj jejich financovani projevi zalohové ficavani ze strany investora nebo
bankovni G¥ry (kratkodobé i dlouhodobé), pokud podnik dostaakazku zaplacenou
az zgtné. VeétSinou jde o podniky {sobici vyhradé na ceském trhu, takZze naopak
vyjimkou bude vyskyt kurzovnich rozdil

Typické pro stavebnictvi je také, Ze veldaisto je zakaznik znam d@glu, méan ¢asto
probih& vystavba aniz by sédélo, kdo bude kon@ny majitel, podnik postavi stavbu a
poté se ji snazi prodat (@yoo castech a nebo celou).

V souwtasné ekonomické situaci, ovl&mé hospodi&kou krizi se spousta stavebnich
podniki stretavd s nemoznosti vymahat pohledavky (toto sewvdaigko druhotnd

platebni neschopnost), tato skinest se taktéz néjanivé promitne do &etnictvi.[7]

[8]

2.3 Finanéni zdravi

Smyslem kazdého podniku jégiit za vSech okolnosti a zaréaveosahovat co mozna
nejlepSich vysledk hospod&eni — zvySovat zisk. Finan¢ zdravy podnik je tedy
takovy podnik, ktery, jak uvadi Valache, v danou chvili i perspektignschopen
napliovat smysl své existeficf9, s. 75] a zaroue,,nema problémy se svou schopnosti
vcas uhrazovat splatné zavazkyak je uvedeno v publikaci Finani analyza od autér
Mrkvicky a Kol&e. [10, s. 15]

Z ptedchoziho tedy vyplyva, Ze finémi zdravi je piinik likvidity a vynosnosti
(rentability) daného podniku. [11, s. 22]

Finaneni zdravi = likvidita + rentabilita )
Dlouhodobou likviditu nebo také zachovani schopnbsadit v budoucnu zavazky

»Vyznama ovliviiuje pon@r mezi cizimi a vlastnimi zdroji v celkové fidan struktue
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podniku: [10, s. 15] Podnik s menSim podilem cizich zlrjg mér zatizen fixnimi
platbami a tudiz i mé&nzranitelny pi vykyvech hospod&kého vysledku. Ne mén
dulezitym faktorem dobrého fingniho zdravi je vynosnost spoétesti. Potencionalni
investor nestfi podniku swj kapital, pokud nebude mit jistotu, Ze se totoojg¢tmeni
zhodnoti. Podnik tedy musi vykazovat nadbytek viinued naklady, tedy byt ziskovy.

Zde plati, z&im tSi rentabilita, tim lepSi a pesidi finantni zdravi spolénosti.

Podnik vykazujici problémy v oblasti likvidity nebentability, které nelzéeSit bez
zé&sadnich zem v jeji ¢innosti nebo ve finamim fizeni se potom ocité v tzv. finémi
tisni. V takovémto fipac muze byt ohroZzena samotna existence a podrikenskowit
bankrotem. [10, s. 15]
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3 FINAN CNi ANALYZA PODNIKU

Finartni analyza je nastrojem k souhrnnému zhodnoceaffiiho zdravi a finatni
situace podniku, vypovida o finemim vyvoji a je sotiasti komplexu finatnihotizeni
dané spolénosti. ,Jednim ze zjsohi vyuziti fina@ni analyzy je zapracovani jejich
vysledk do rozhodovani o financovani dalSich projekt do finamniho planovani,
které je v trznim hospodstvi nedilnou satésti efektivnihatizeni firmy: [12, s. 7]
Poskytuje informace o minulém, s@sném a fedpoklddaném budoucim
(pravEpodobnostnim) stavu podniku. Poukazuje na finaproblémy a slabé stranky
podniku a je tedy mozné nalézt jejich vhodegseni ke zlepSeni dané situace.
Pomaha rozeznat nidklad, zda ma podnik dostétey zisk, je schopen splacet své
zavazky ¥as, ma vhodnou kapitalovou struktutujestli i€inné vyuziva sva aktiva.
[13, s. 15]

Tuto nedilnou satast komplexu efektivniho fingniho fizeni a planovani vyuziva
hlavné management podniku. Finan fizeni jako soubor¢innosti ntizeme
charakterizovattyimi hlavnimi body:

e Ziskavani zdraj pro poteby podniku (sotasné i budouci)

* Rozhodovani o roztdbvani finarénich zdroji

* Rozhodovani o alokaci zisku

« Rizeni, analyza, kontrola a evidence hospedipodniku. [14, s. 127]
Z toho vyplyva, Ze Zakladnim cilem finamiho 7izeni je maximalizace hodnoty
podniku a ztohoto hodnotového hlediska se na podiivame jako na nastroj

zhodnoceni vioZenych zdiof [14, s. 127]

Vysledky finaréni analyzy neslouzi ovSem pouze proieby vedeni podniku, je také
podkladem pro jiné uZivatele, kienejsou v pimém spojeni s podnikem. Jsou to
piedevsim vlastnici, potencionalni invastdanky (a jini ¥titelé), obchodni partiie
(dodavatelé, odiratelé), zarmsstnanci, konkurenti, statni instituce aj.

Vlastniky bude zajimat zejména navratnost jejicbspedki (hodnoceni rentability).
Banky (a jini &fitele) zajima likvidita a fedevsim informace zda je podnik schopen

splacet zavazky. Dle toho zvazi své rozhodnuti zdaké vysi a za jakych podminek,
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poskytnout Uwr. Investory bude finami stav podniku zajimat zZidoda investinich i
kontrolnich. Jejich zajem se bude s#edit p‘edevSim na miru rizika a vynosnosti
vloZeného kapitalu. [13, s. 15-16]

3.1 Hlavni zdroje finan¢ni analyzy
Kvalitni zpracovani finatni analyzy vyZadujecerpani z kvalitnich a aktuéalnich
podkladi. Tyto podklady jsou zakladnim nastrojem prezentamaninich informaci.

Jedné se odétni vykazy podniku popsané nize.

3.1.1 Rozvaha (téz bilance)

Tento vykaz popisuje majetek podniku (aktiva) aopeljeho kryti (pasiva) v p&€anim
vyjadieni k ugitému dni (rozvahovy den). Jednotlivé polozky jsospdadany od
nejmeért likvidnich po nejvice likvidni.

Plati, Ze rozvaha musi #iplat zakladni bilaéni rovnici, coz znamen4, Ze aktiva se

musi rovnat pasium. [13, s. 21]

Afgiva = Pasiva

)
AKTINA PASIVA
A Fohledavky za upsany ZK A, Viastni kapital
B. Dicuhodoby majetek Al Zakladni kapital
Bl Dlouhodaby nehmotmy majetek Al Kapitalové fondy
E.Il. Clouhodoby hmotny majetek Al Rezervni fondy, ...
BIIl. Clouhodoby finanénl majetek ALY, WH minulych let
ANV vH bé&inéhao ud obdobi
. Qbdzna aktiva B. Cizl zdraje
Cl. Zasoby B.l Rezervy
L[ Dlouhodobé pohledavky B.IL Dlouhodobé zavazky
AL Kratkodaobé pohledavicy B.IIL Kratkodobé zavazky
CIV. Kratkodoby finanéni majetek B.IV Bankowni (véry a vwpomoci
n, Casové rozliteni C. Casové rozliseni

Obrazek ZStruktura rozvahyl3, s. 21]

3.1.2 Vykaz zisku a ztraty (VZZ)

Ukazuje jakym zpsobem, vjaké vySce a kterymi nakladovymi a vyngseuv
poloZzkami je tvéen hospod&ky vysledek v &ném obdobi. Vysledek hospddai
muze byt kladny, pak jde o zisk a nebo zaporny ajd&atu [13, s. 36]
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Vztah vyjadujici vysledek hospodani:
Winasy - Nakdady = Vysledelk hospodaveni 3)

3.1.3 Vykaz pew@znich toki (Cash Flow)

Vykaz o tvorl® a pouziti pe&Znich prosiedki podava podrohijSi informace o
pergznich girastcich a Ubytcich. Zaznamenava tedygamstavu petznich prostedki
(ptijmu a vydaji) za utité obdobi. [13, str. 46]

PHjmy - Vidaje = Cash Flow (4)
3.2 Interni a externi analyza

Jak je uvedeno vyse (viz kapitola 3), uzivatihantni analyzy je vice. iied samotnym
zatadtkem tedy musime zvolit pro koho jecemna a k jakym &elim bude analyza

slouzit. Dle toho potom fizeme analyzu roztlt na interni a externi.

3.2.1 Externi analyza

Vychazi z kzn¢ dostupnych zdrdj uvedené a popsané v kapitole 3.1, dale mohou byt
zdroje roz&eny o vyr@ni zpravy, vysledky audit a jiné materidly, které je
analyzovana firma ochotna poskytnout. Tento drulalyay bude slouzit hlawn
subjekfim mimo vedeni firmy (potencionalni invei{danky, konkurence...), cilem je

zjistit hlavre sowasny a budouci potencial podniku. [15, s. 47]

3.2.2 Interni analyza

Je v podstdt rozbor hospodani podniku. B interni analyze pracuje analytik
s veSkerymi adaji z firmy, jde o viiiti, nevéejné informace firmy jako jsou
vnitropodnikové detnictvi, podnikové kalkulace, statistiky, planjree.

Vystupy této analyzy slouzi primarwedeni podniku na&fklad ke controllingu, weni

slabych a silnych stranek podniku &eni sngfovani dalSiho vyvojéinnosti. [15, s.47]
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4 METODY FINAN CNIi ANALYZY

Cleréni metod finatini analyzy (FA) neni na rozdil odgtnictvi upraveno Zadnym
piedpisem, proto se v odborné litet@&ipouziva mnohdyiaené dleni. Nefastji se
ovSem setkavame se zakladnim gbedim a to na fundamentalni a technickou analyzu.
* Fundamentalni finanéni analyza vyhodnocuje fedevSim kvalitativni Gdaje
podniku, vyuziva znalosti vazeb mezi ekonomickymm#&roekonomickymi
aktivitami. Zakladni metodou pro fundamentalni gmalbyva odborny odhad,
ktery stavi na znalostech finariho analytika.
 Technicka finanéni analyza je chapana jako kvantitativni zpracovani
ekonomickych dat za pouziti metod matematickychtematicko-statistickych,
algoritmizovanych.  Vysledky jsou poté zpracovanyarmditativre, ale i
kvalitativre. [10, s. 43 - 44]
Finartni analyzu pro naSe geby tedy nizeme z#adit do kategorie technické analyzy,
ta se déle &i na dw skupiny metod a to nanetody elementarnia metody vySsi
Metody vysSi nejsou univerzalni metody fidahanalyzy, pedpokladaji hlubSi znalosti
ekonomiky a jejich zpracovani zavisi na dostupndsiaji, je k nim také pdeba
kvalitni software. VySSi metody byvaji obvykle zpomavany specializovanymi
firmami a dale se tedy budu zabyvat pouze metoddementarnimi, které jsou pro
potieby této prace dostajici. [12, s. 41]

4.1 Ukazatele elementarni analyzy

.Zakladem #iznych metod finami analyzy jsou finafni ukazatelé. [12, s. 40]
Finartni ukazatele jsou litio polozky z detnich vyka# a jinych zdroj nebo jsou to
¢isla ztchto uUdaj odvozena. Je to tedy jakési formalizované vyobraze
hospodéského vyvoje. Existuje dkolik typu ukazatel pouzivanych ve finami
analyze, stejtak existujerada zfisohi jejich ¢lenéni. NejlEzrejsi ze zfsoha clenéni
je na:

» Ukazatele absolutni (stavoveé).

* Ukazatele rozdilové.

» Ukazatele porrové.

» Ukazatele specidlni.
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Ukazatele absolutni (stavovéyychazi gimo (Eetnich vykag, takZze je moznéipmo
pouzit informace v nich obsaZené. Tivazdklad patebny k vyjadeni ostatnich
ukazatel. Rozdilové ukazatelelze vypaitat jako rozdil dané polozky aktiv s danou
polozkou pasiv k danému okamziku, tedy z rozdilsohltnich ukazatél Frikladem
rozdilového ukazatele ime byt cisty pracovni kapital, ktery se vygita jako rozdil
celkovych olZnych aktiv a celkovych kratkodobych zavazlPomérové ukazatele
které jsou zarovenejpaetnsjSi a nejpouziva¥)Si skupinou se pitaji jako podil dvou
Gdaji, ziskavanychigvazie ze zakladnichdetnich vykasa. [12, s. 41] [13, s. 64]

DalSim, v sotiasné dob ¢asto pouzivanym, figobem rozéeni je na:
» Ukazatele extenzivni (objemove).
» Ukazatele intenzivni (relativni).

Tyto dva druhy ukazatielse pak daleéleni dle nasledujiciho schématu:

finan¢ni ukazatele

extenzivni ukazatele intenzivni ukazatele
stavove rozdilové stejnorodé nestejnorodé
tokove nefinanéni

Obrazek Xleneéni finarrnich ukazated [12, str. 42]

Extenzivni neboli objemové ukazatelsou uvadny v objemovych jednotkach a
informuji 0o objemu nebo rozsahu analyzované poloZBy této kategorie spadaji
ukazatele stavové, rozdilové, tokové a neféman

Stavové a rozdilové ukazateldyly zmireny u gredchoziho deni, charakteristika je
téchto ukazatei je i v tomto @leni stejna.

Tokové ukazatelevyjadiuji informaci o znéné objemovych (extenzivnich) ukazatel

za ugitou dobu. Pikladem niiZe byt zisk (rozdil mezi vynosy a naklady)
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Ukazatele nefinaréni u kterych se nevychazi ze zakladni¢btaich vykas, nybrz
z udaj vnitropodnikového €etnictvi a vnitropodnikové evidence. Hadem nafiklad
informace o p&tu zangstnand, produktivi€ prace, spdebd energii aj. Maji za ukol

podavat ucelefjSi obraz a zfesiovat informace vychazejici z ukazd@téhancnich.

Intenzivni ukazatelepopisuji miru vyuzivani zdrdja charakterizuji silu a rychlost
zmeny tchto zdroji. Jak je patrné z obrazku Zline je dale na stejnorodé a
nestejnorodeé.

Stejnorodé intenzivni ukazatelevyjadiuji pomery objemovych ukazatélvyjadienych
ve stejnych jednotkachiNestejnorodé intenzivni ukazatelevyjadtuji pormer ukazatet
vyjadienych v jednotkachiznych. [12, s. 43]

»Volba typu ukazatele je dana’alem (tady jde fedevSim o nasfrovani k cilové
skupire, tedy k tomu, komu maji vysledky slouzit) a cifarancni analyzy (ten je
zpravidla dan podnikatelskym z&mm a okolnostmi, za jakych je z&nzpracovan).
[12, str. 40 - 41]

4.2 Elementarni metody finanéni analyzy

Elementarni metody FA Izelit na diki skupiny, jako celek tyto skupiny potom slouZzi
ke komplexnimu rozboru hospdeéai daného podniku. Pozornost bude &mma
piedevSsim na ukazatele a modely, které budou néaslgamzity k praktickému

posouzeni finatniho zdraviCleréni elementarnich metod je nasledujici:

[ elementarni metody FA ]

analyza stavovych analyza rozdilovych pfimél an?lyza | analyza soustav

ukazateli a tokovych ukazateli intenzivnich ukazateld ukazateli

E horizontalni analyza E analyza fondi ukcazatele rentability E pyramidové rozklady

vertilcalni analyza analyza cash flow ukazatele Hovidity soustavy ttelove

ukcazatele aktivity vybranvch ukazateli
ukazatele zadlzenost (b/b modely)
ukazatele kapital trhu
ukazatele cash flow

Obrazek £lementarni metody FA.2, s. 44] [16, s. 8 - 9]
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4.2.1 Analyza stavovych (absolutnich) ukazatel

Jak je patrné z obrazku 4 analyza stavovych ukidzatsol® zahrnuje horizontalni a
vertikalni analyzu. Je to analyza majetkové a finén struktury podniku.
V nésledujicich dvou odstavcich bude &upopsana charakteristika oboutiygnalyz.

HORIZONTALNI ANALYZA (nebo takéanalyza trenda ¢&i analyza ,poiadcich®)
popisujec¢asové zminy danych getnich vykad. Z €chto znén je potom mozné odvodit
jaky bude pravépodobny vyvoj &échto ukazatel v budoucnosti, avSak zaqupokladu,
Ze se bude podnik chovat stejjeko v minulosti a nedojde k vyraznym &mam
z makroekonomickeho hlediska — je tedyedité brat v potaz i naptrzni prostedi ¢i
zmeny zakori. Pro tuto analyzu je nutné mit podklady v dostatedlouhémcasovém
horizontu aby se snizila mira fepnosti, plati, Zéim delSicasovy horizont, tim vice
vypovidajici vysledky. [12, s. 43] [10, s. 54 - 55]

VERTIKALNI ANALYZA (neboli procentni analyzanékdy téZz analyza komponent)
,Spa’ivad ve vyjadeni jednotlivych poloZekcatnich vykaz jako procentniho podilu
k jediné zvolené zakladpoloZzené jako 100%][10, s. 58] K rozboru rozvahy nam jako
zaklad obvykle slouzi vySe aktiv nebo pasiv celk&myzboru vykazu zisku a ztrat se
jako zaklad berou vynosy nebo néklady celkeplikace této metody usrage
srovnatelnost ¢etnich vykaz s pedchozim obdobim a ve své podstaké uleluje
komparaci analyzovaného podniku s jinymi firmanomtéZz oboru podnikafi[12 s.
43] Vertikalni analyza je také zakladem pro detgdin rozbor jednotlivych polozek.
[10, s. 58] [12, s. 43 - 44]

4.2.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatel

Z&kladem analyzy rozdilovych a tokovych ukazatgou zejména zakladnicétni
vykazy, které primamobsahuji tokoveé polozky (vykaz zisku a ztrét, \&kash flow).

Do tchto metod pdt analyza fond a analyza cash flow, které budou popsany nize.
Pred popsanim jednotlivych metod je nutno uvést,gem ,fond" je ve FA pouZzivan

ve smyslu ukazatélvypacitanych jako rozdil mezi gitymi poloZkami aktiv a pasiv.
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ANALYZA FONDU je tazena k metodam vyuzivajici rozdilové ukazatRsi se sem
predevsimeisty pracovni kapital (= CPK, &isty provozni kapital, angl. Net Working
Capital), slouzici fedevsim k utovani gimerené vysSe jednotlivych polozek &mych
aktiv a k ugeni jejich celkové optimalni vySe. Jeho velikostikuje platebni schopnost
firmy, ¢im je WtSi (@i dostaténé likvidite), tim wtSi by nEla byt schopnost firmy
hradit své zavazkyCPK se vypdita jako olzna aktiva celkem ménkratkodoba
pasiva nebo jako dlouhodobé zavazky s vlastnimt&apn meg dlouhodoby majetek.
Vyjadiuje se v pegnich jednotkach. [10, s. 60 - 61] [12, s. 44, 51]

CPK = Obéin aktiva - Kréthodobé pasiva (5)
A E
. . L &
Dlouhodoby Vlastni kapital
ik Diouhodobé
A Dlouhodobé zdroje
CPK zavazky
¥ Obé#na ¥
aktiva Kritkodobé
zdroje

Obréazek 5Cisty pracovni kapita[13 s. 82]

4.2.3 PFimé& analyza intenzivnich ukazatelpon¢rova analyza)

Pontrova analyza je jakymsi jadrem metodiky fundamentgA. VyuZziva pouze udaje
ze zakladnich detnich vykan (které jsou viejné¢ dostupné), z tohotodstodu take
nejspiSe pdt mezi nejvice uzivané metody FA. Z obrazku 4 jer@ga Ze sentadime
ukazatele rentability, aktivity, zadluZzenosti, liétity, ukazatele kapitdlového trhu a cash
flow. Analyza pomdrovymi ukazateli vyjatlje pongrovy vztah mezi déma (nebo
vice) absolutnimi ukazateli. V nasledujicim textudbu jednotlivé ukazatele popsany a
vyswtleny podrobaji. [10, s. 64] [12, s. 44 - 45]
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UKAZATEL RENTABILITY (neboli vynosnosti kapitalu, UR) je jednim
pojem finani zdravi — viz kapitola 2.3 Finani zdravi) a je r&itkem schopnosti
podniku dosahovat zisku a tim vyte& nove finadni zdroje za pouziti investovaného
kapitalu. Ukazatele rentability vyjagi celkovou efektivnost dangnnosti a wWase by
tedy za normalnich podminek hospiské& ekonomiky rély mit u dol¥e prosperujiciho
podniku rostouci tendenci (v débkrize tedy nemizeme pokles échto ukazated
zhodnocovat jako jednoz&i® negativni skuténost). Obec#é je popisovan tento

ukazatel jako posr zisku ku¢astce vlozeného kapitalu.

Zisk (6)

Ukazatel rentabilify = Viokeny kapitdl

Do tohoto vypdtu mohou vstupovatizné kategorie pojin,zisk* a ,vloZzeny kapital.
V nasledujicim textu budou uvedeny nd@kitéjSi kategorie zisku a nasletiraké
vloZeného kapitalu. [10, s. 82 - 83] [12, s. 5B} 5

Zisk je moznéclenit na ti z&kladni kategori€itelné z vykazu zisku a ztr&tEBIT
(Earning before Interest and Tger)ziskpied zdarénim a ode&tenim Groki. Pouziva
se redevsim pdtbujeme-li zjistit srovnani mezi jednotlivymi polipia odpovida
provoznimu hospodskému vysledkuEAT (Earning after Tax) jeisty zisk ¢ili zisk
po zdaréni nékdy téZz ozn&ovany NP (Net Profit). Ve VZZ jej najdeme jako \gdek
hospodé&eni za BZné &etni obdobi. Je t&ést zisku, ktery Izedit na zisk k rozdleni a
nerozaleny zisk. Pouziva se hla¥rtam, kde se hodnoti vykonnost podnil&BT
(Earning before Tax) je provozriisk pied zdarénim, ktery je sniZeny/zvySeny o
financni a mimd@adny HV. Srovnava vykonnost podijkkteré maji izné daové
zatiZzeni. Volba typu zisku je zavisla na tom,kéfau &elu ma analyza slouzit. [12, s.
52]

Kategorie pouzitéh@lozeného kapitaluse odviji od toho, ktery z ukazatekntability

bude pouzivan.

Nejcasgji pouzivané ukazatele rentability jsou nasledujldR celkového vioZeného

kapitdlu, UR investovaného kapitadlu, UR celkovémyestovaného kapitalu, UR
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vlastniho kapitdlu a UR trZzeb. Jednotlivé ukazatelelou podrobgji ptiblizeny

v nasledujicim textu.

ROA (Return on Assets) jgkazatel rentability celkového vlioZzeného kapitaluaktiv)

a vyjaduje celkovou efektivnost podniku, jeho Weknost a produdni silu. Vypaita

se dle vzorce (7), za zisk vstupuje do vzorce Egisk pred zdasnim a odétenim
aroki), ktery odpovida provoznimu hospésléému vysledku, tento ukazatel je vhodny
porovnavame-li podniky siznym daovym a urokovym zatizenim. Navic je mozné
konstatovat, Ze /p vyuZziti provozniho vysledku hospéeiai v rentabilig celkového
vloZzeného kapitalu ziskame polozku, ktera je p@mnad s odstvovymi hodnotami
ROA! [6, str. 53] Z toho vyplyva, Ze je posléze mo&révnani podniku s oborovymi
trendy. [12, s. 53] [13, s. 97]

ROA = Zisk / Celkovy vioZewy' kapital
(7)

ROCE (Return on Capital Employed)kazatel rentability celkového investovaného
kapitdlu je pcaitan jako podil zisku a sétu vlastniho kapitalu s dlouhodobymi
zavazky. Ze jmenovatele jsou tedy vyteny kratkodobé zdroje financovani. Tento
ukazatel podava souhrnnou informaci o efektiibspod&eni daného podniku a o
rentabili€ dlouhodobych zdrgj [12, s. 53] [10, s. 85]

(8)
ROCE = Zisk / (Viastni kapitdl + diouhoedebé dihy)

ROE (Return on Equity)¢ili ukazatel rentability vlastniho kapitalu vyjadiuje
vynosnost kapitalu, ktery byl vlioZen vlastniéyakcion&i. Za pomoci tohoto ukazatele
muze investor zjistit, zda je jeho @mi reprodukovdno dostd@@ou nErou, kterd
odpovida riziku dané investice. Pokud je hodnoteoto ukazatele trvale menSi nez
rentabilita bezrizikovych cennych paiftzn. hlavie cenné papiry garantované statem
¢i statni obligace), je podnik pro investora viceikovy pfi menSi vynosnosti.
V takovém pipact investor nebude do této investice chtit vkladad gpvostedky a
podnik je v podstétodsouzen k zanikuQbecr tedy plati, Ze by tento ukazatedl oyt

vySSi, nez je urokova mira bezrizikovych cennyglirfpaa rozdil rentability vlastniho
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kapitdlu a arokové miry bezrizikovych cennych pape potom nazyva rizikova
prémiet [12, str. 54] V tomto ukazateli n&gstji pocitdme se ziskem po zdam (dai
ze zisku nerniize byt chapana jako s&ast vydlku vilastniki [10, str. 84]). Pomoci
tohoto ukazatele (@&tame-li s EAT) je také mozné srovnani podniku tsy@rem
v daném odstvi. Na z&klad tohoto srovnani Gzeme podnik it do ¢tyt kategorii:

» Kategorie |. — senfadime podniky vytv@&jici rentabilitu viastniho kapitalu
vySSi nez je hodnota nakladu vlastniho kapitalu.

» Kategorie Il. — pedstavuje podniky, jejichz vynosnost vlastniho tapi je
mensSi nez naklady vlastniho kapitalu, zarogye ale vySSi nez rentabilita
bezrizikovych aktiv.

o Kategorie Ill. — patf sem spolénosti majici ROE niZ8i neZ je vynosnost
bezrizikovych aktiv, ale jeho hodnota je kladna.

« Kategorie IV. — podniky se zapornou hodnotou vymnesin

Tyto kategorie vypovidaji o urovni hospdédai podniku a pomaha tedy rozhodnout o
jeho finarfnim zdravi. [12, s. 54] [13, s. 98 - 99]

ROE = Zisk / Viastni kapital ©)

ROS (Return on Sales) jeikazatel rentability trzeb, ktery slouzi ke zhodnoceni
aspeSnosti podnikani. Bkdy se tomuto ukazateli v prakikéd ziskové roz§ti, protoze

vyjadiuje ziskovou marzi, kterou je mozné porovnat s obgmi trendy. [12, s. 56]

UKAZATELE LIKVIDITY (UL)

Pred popsanim ukazatelikvidity bude vhodné nejive popsat zakladni pojmy s timto
spojené.

»Likvidnost“ vyjadiuje schopnost dané slozky majetkéemenit se rychle a bez
velkych ztrat na pefini hotovost. |,ikvidita “ podniku tedy vyjatuje schopnostdas
hradit své zavazky a Uzce tedy souvisi s pojmseoivgntnost (platebni schopnost).
Plati, Ze likvidita je podminkou solventnosti. Spaosrentabilitou charakterizuje
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likvidita pojem finaréni zdravi (viz kapitola 2.3 Fin&ni zdravi), je tedy nutné tyto dva
ukazatele davat do vzgjemné souvislosti, pracovams navzajem a snaZit se najit
vyvazeny vztah mezi nimi.
K hodnoceni likvidity je pdebné ¥dét pro jakou cilovou skupinu je tato analyza
uréena. Kazda cilova skupina totizregnostuje jinou vysi likvidity (vlastnici podniku
budou upednositiovat nizsi hladinu, kdezto nidklad writelé ¢i dodavatelé budou
preferovat jeji vysSi hladinu). Dale je vhodné eleat tyto ukazatele (stgjrjako jing)
v delSicasovérack, aby se fedeSlo nefesnostem a bylo mozné Iépe pochopit situace
v podniku.
Dostatén¢ likvidni firma je schopna dostavat svym zaviazk ale naopakiflis vysoka
arove likvidity znamena, Ze podnik vaz€ils mnoho finadnich prostedki, které by
jinak mohly byt zhodnocovany (timto sniZuje renliabipodniku). Z toho tedy vyplyva,
Ze likvidita je velmi dilezitd z pohledu finaimi rovnovahy podniku a je tedyil@zitym
ukazatelem k hodnoceni finariho zdravi. [12, s. 48 - 49] [10, s. 73 - 77]
Ukazatele likvidity jsou obvykle ve tvaru podilujykyv ¢itateli se vyskytuje &co, ¢im je
mozné platit a ve jmenovateléeo, co je nutné zaplatit.
Obecr je rozdtlujeme do tti zakladnich stugi:

» |. stupai — Ukazatel okamzité likvidity.

* |I. stuper — Ukazatel pohotove likvidity.

» |ll. stupai — Ukazatel Bzné likvidity.

Ukazatel okamzité likvidity (Cash Ratio, ¢kdy téZ hotovostni likvidita) je likvidita I.
stupré a paita s tmi nejvice likvidnimi poloZzkami. \itateli se objevuje kratkodoby
finanéni majetek nebo-li pohotové platebni ptedky (nap. penize na BU, penize
v pokladrg, Seky), ve jmenovateli gdame s kratkodobymi cizimi zdroji (jako jsou
kratkodobé dluhy nebo kratkodobé fitan vypomoci). Doporéena hodnota tohoto
ukazatele by se podle autorek Pavelkové a Knapkui@ pohybovat okolo 0,2 — 0,5
[13, s. 91] (autorka &kova uvadi hodnoty 0,9 — 1,1 [12, s. 49], na za&klsvnani
vice zdrofi jsem posoudila, Ze hodnotu tohoto ukazatele budd jako idealni v
rozmezi 0,2 - 0,5). Nedodrzenichto hodnot, ale nuthnemusi indikovat finami
problémy podniku (podniky totiZzasto vyuzivaji k financovani kontokorenty a tento
zpasob financovani nemusi byt z rozvahy patrny). E129 - 50] [13, s. 91]
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Evatkodoby fin. majetek
Kratlodobé cizl zdvaje (11)

Olcam?ita fifvidita =

Ukazatel pohotové likvidity (Acid test, kkdy téz rychly test) ozavany jako
likvidita 1. stuprg, ukazuje schopnost podniku vyrovnat se se zavamky nutnosti
prodat zasoby. Dopotané hodnoty pro tento ukazatel se pohybuji v rozrhez 1,5.
Klesne-li hodnota pod 1, je ohroZena schopnostdilga podnik bude muset spoléhat
na prodej zasob. Naopakil velka vySe o&Znych aktiv ma za nasledek neproduktivni
vyuzivani prosedki vioZzenych do podniku, to n#ignivé ovliviuje celkovou
rentabilitu vioZzenych prostdki. [12, s. 50] [16, s. 74]

(Obésna alctiva - zasoby)
Krathodobé cizi zdvaje

Pohotova fiftvidita =
(12)

Ukazatel bézné likvidity (Current Ratio, neboli dZnd mira) nebo také likvidita III.
stupré, popisuje kolikrat o&Zna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky, jinymivsip
kolik jednotek obZnych aktiv kryje jednu jednotku kratkodobych z&uazTento
ukazatel je tedy indikatorem budouci solventnostirpku, ¢im vysSi je jeho hodnota,
tim je WtSi pravépodobnost zachovani dobré platebni schopnosti. Hetinota by se
méla pohybovat v rozmezi 1,5 -2,5. [12, str. 5@, [4. 74]

ObéFna alitiva

Eraticodobé cizi zdvaje

BéFna filovidita =
(13)

S rozborem likvidity je spojendisty pracovni kapital, ktery z hledisk&lenéni pati do
ukazateh rozdilovych. Postup jeho vypi je nazn&en na obrazku 5 v kapitole 4.2.2.
CPK je mefitkem likvidity a souvisi s ukazatelendzmé likvidity (do vyp@tu vstupuiji
stejné udaje, jen vifpads bezné likvidity jde o vypdet pongru a uCPK rozdilu). Je to
jakysi financni polst&”, ktery mize byt pouzit k financovani ¥ipadu nouze. [12, s.
51] [16, s.75]
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UKAZATELE AKTIVITY (UA)

Ukazatele aktivity popisuji schopnost podniku efelt vyuzivat sva aktiva. Pomahaji
zjistit, zda velikost jednotlivych sloZzek aktiv @avaze je fiméiend vzhledem
k hospod#skym ¢innostem podniku. Pomocidhto ukazatél, snaddji nalezneme
odpowd na otazku, zda je hospddai podniku s aktivy efektivni a jaky ma vliv na
rentabilitu a likviditu. \&tSinou byvaji vyjageny v podob obratovosti jednotlivych
poloZzek aktiv, vazanosti jednotlivych polozek aktieoZz je obracena hodnota
k obratovosti) a nebo jako doba obratu aktiv (vigadna ve dnech). [16, s. 66 - 69]
[13, s.102]

Obrat celkovych aktiv (Total Assets Turnover Ratio) vyjagde paet obratek za dany
¢as. Jeho dopotena minimalni hodnota je rovna 1, plati, @m vysSi hodnota, tim
lépe. [16, s. 66]

Roént @by

Aktiva (14)

Obrat cellcoviich altiv =

Véazanost celkovych aktiv(Total Assets Turnover) informuje o vykonnosti Zixani
aktiv za cilem dosahnout trzeb. Vypovida tedy okaed produkni efektivnosti
podniku. Idealni je pokud dosahuje co nejnizSictinmd, to zn& expanzi podniku na
trhu bez zvySovani fin&nich zdroj. [16, s. 66]

Aftiva
Rodfni nzby

Fazanost cellcovich aldiv =

(15)

Doba obratu zasob(Inventory Turnover) udava dobu po kterou je baswazana
v podnikani (az do jeji sp@by nebo prodeje) a je zaravekazatelem likvidity, neld
udava poet dobu, za kterou se zasoba p¥afrv hotovost. [16, s. 67 - 68]

(16)

Priimérna zaso0ba

Doba obratu zaseb = , -
Denni spotieba
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Doba obratu pohledavek(Average Collection Period) udava za jak dlouhobuwd(ve
dnech) jsou pohledavky {omérné zaplaceny, dopotgna hodnota je doba splatnosti
faktury. Pokud je tato doba delSi neZiha doba splatnosti faktur je to znameni, ze

odkeratelé neplati §as, coz mensim firmamike zgsobit zn&né potize. [16, s. 68]

Obchadni pohiedavio
Denni 130y na faltury

(17)

Doba obratu pohiedavel =

Doba obratu zavazki (Payables Turnover Ratio) vypovida o daplatnosti zavazk
podniku, tedy o platebni moralcéd dodavateim. [16, s. 69]

Zavazky vidi dodavateliim

Daoba obratu zavazict = Denni 635y na fak (18)

UKAZATELE ZADLUZENOSTI (UZ)

Ukazatel zadluZenosti je indikatorem vySe rizikder& nese podnik pouzivanim
urcitého pongru cizich a vlastnich zdmbjk financovani aktiv a #ti rozsah pouZzivani
cizich zdroji (tedy zadluZzenost podniku). V praxi neni finangdvaa pouziti pouze
vlastniho kapitalu (nebo pouze ciziho kapitalegr®. ZadluZzenost nemusi byt vyloZen
negativnim rysem, protoze vyuzivanim ciziho kapité#hize podnik dosahovat vyssi
rentability. Je vSak nutné stanovit optimalni kalewvou strukturu (tj. por mezi
vlastnim a cizim kapitadlem), tak aby se dosahloejoyssi vynosnosti, ale zaravaby
byla zachovana fin&ni stabilita podnikuCim V&tsi je totiz podil ciziho kapitalu, tim
VétSi je riziko, Ze podnik nebude schopen plnit s&¢azky (stava se insolventnim). [12,
s. 57 - 58] [16, s. 69]

Koeficient samofinancovani (Equity Ratio, finanéni nezavislos} vyjadtuje pongr

vlastniho kapitalu k celkovym akfim (souwet tohoto ukazatele a ukazatele celkové

zadluzenosti by se ¢hrovnat 100%). Je vyj@dnim finagni nezavislosti podniku a je
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vhodné ho porovnat sgmérem v odwtvi, protoZze idealni mira pafru ciziho a
vlastniho kapitalu se v jednotlivych agvich [iSi. [12, s. 58]

VFlastni fapital

Koeficient samafinancovani =

Altiva cellcem (19)

Mezi dalSi pouzivané ukazateleifiat
* Celkova zadluzenost.
» Mira (koeficient) zadluZenosti.
« Urokové kryti. [12, s. 58 - 59] [16, s. 71]

UKAZATELE KAPITALOVEHO TRHU (Market Value Ratios, nebolikazatele
trzni hodnoty) se pouZivaji tehdy, pokud podnik obchoduje naitébgyém trhu.
Pracuji s trzni hodnotou. VyuZivaji jéedevsim investd (nebo potenciélni investi,
protoze je zajiméa navratnost jejich invesitadime sem jiedevsim tyto ukazatele. [12,
str. 61 - 63]

+ Ucgetni hodnota akcii.

+ Cisty zisk na akcii.

» Dividendovy vynos.

* P/E ukazatele.

* MI/E ukazatele.

UKAZATELE CASH FLOW

Analyza za pomociéthto ukazat€l zachycuje jevy, které zuk platebni obtize
podniku. UZ jen ze samotné struktury @amch toki (a z pordru piéijmu a vydap)
muzeme V¥ist varovné signaly. N&pstji se pro vypdet €chto ukazatél pouziva
pergzni tok z provoznéinnosti. [12, s. 63] [16, s. 80 - 81]
Mezi zakladni ukazatele tohoto typuidatasledujici ukazatele:

* Rentabilita trzeb z CF.

* Rentabilita celkového kapitalu z CF.
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* Rentabilita vlastniho kapitalu z CF.
» Urokové kryti z CF.
» Cash Flow likvidita.

Jedna se ipvazr o ukazatele, které jsou paralelou k jednotlivymmpmvym

ukazatelm rentability, likvidity, aktivity a zadluzenos{il6, s. 80 - 84]

4.2.4 Analyza soustav ukazatel

Metody pedstavené vigdchozich kapitolach maji jednu nevyhodu a to siceze
podavaji izolovany pohled na dilekonomické procesy. Analyza soustav ukagatel
vyuziva gedeslé metody a vzajegie kombinuje, to slouzi k vyt¥eni jednoduchého
modelu zobrazujiciho vzdjemné vztahy mezi jedngtivukazateli. Model pak vytvé
souhrn ukazatél které lze postugnrozkladat na dalSi dff ukazatele az k detéih.
[12, s. 45]
Tento model méi hlavni funkce:

* popsat vliv znminy jednotlivych ukazatélna celé hospodeani podniku,

» zptehlednit analyzu dosavadniho vyvoje,

e poskytuje podklady pro volbu rozhodnutit' (@z z pohledu internich nebo

externich cil). [12, s. 70]

Do soustavy ukazatelifadime pyramidovy rozklad ukazateli a soustavy ®&elowé
vybranych ukazatefi.

PYRAMIDOVE ROZKLADY UKAZATELL/ jsou tvdeny tak, Ze jeden udkZity
ukazatel, ktery fedstavuje vrchol pyramidy, je rozkladan na dva eewikazatel
nizsiho fadu. Vystihuji ekonomické a logické vazby mezi wteli pomoci jejich
rozkladu. Tento rozklad byva pro imhledrni zobrazovan v grafické podab
K rozkladu se pouZzivaji dva postupy a to sice wadiitia multiplikativni rozklad.
Aditivni rozklada ukazatel na dva (nebo vice) ukelanizSihofadu do soétu nebo

rozdilu. Multiplikativni rozklad rozklada ukazatele sodinu nebo podilu.
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Mezi nejznanijSi pyramidovy rozklad p&t Du Pontav rozklad (nazev ma podle
spoleé&nosti Du Pont de Nomeurs, kde byl poprvé pouzé)talrozklad ukazatele ROE
neboli rentability vlastniho kapitalu. Popisujek jge rentabilita vlastniho kapitalu
uréovana ziskovym rozftim, obratkou aktiv a podilem celkovych aktiv asttdho
kapitalu. [12, s. 71] [16, s. 103]

Dale sem pdt nagiklad mér znamy pyramidovy rozklad INFA, ktery byl vytien
manzely Neumaierovymi. Je vyttem vcéeském prosedi, tudiz je vhodny pro
vyhodnocovani finatniho zdraviceskych firem. Sklada se zé havzajem propojenych
pyramid. Jeho zpracovani je vSak gong naréné a proto neni v podnikové praxil®
obliben. [17] [18]

SOUSTAVY WELOVE VYBRANYCH UKAZATELL se snazi o vyj&eni finaréniho
zdravi podniku pomoci jedntiselné charakteristiky, to ma vSak za nasledekytte
soustavy maji nizSi vypovidaci schopnost Jsou tduydné pedevsSim pro rychlé
zhodnoceni stavu podniku a gggadt pro porovnani naps oborovymi trendy.
Odborna literatura do této kategofasli:

« Bankrotni modely.

» Bonitni modely.[12, s. 72]

Tyto modely maji hodhispol&ného, neni mezi nimi jednozirea hranice, rozdilné jsou
hlavré v tom, k jakému &elu byly vytvaeny a také z jakych podklade vychazi
jejich vypaitu. [16, s. 109]

Budou rozebrany v nasledujicich kapitolach 4.34a 4.

4.3 Bankrotni modely

Tyto modely vychazi z faktu, Ze kazdy bankrotupotnik, vykazuje fiznaky typické
pro bankrot (tj. pedevSim problémy stbnou likviditou, rentabilitou celkového
vlozeného kapitalu a s vy&iPK) jiz nekolik let dopredu. Jsou odvozeny ze skirigch
dat podniki, které (v minulosti) zbankrotovaly nebo delprosperovaly. Jejich ukolem
je podat informace zda podniku realhrozi v budoucnosti bankrét nikoliv. [16, s.
119]
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Mezi nejpouzivagSi bankrotni modely fadime pedevsim tyto:
* Altmaniav model.
* Index IN95.

* Tafflerav model.

4.3.1 Index IN95
Z bankrotnich modél byl vybran index IN95, ktery bude podraifinrozebran v této

kapitole a nasledn bude pouzit ke zhodnoceni finamiho zdravi konkrétniho
posuzovaného podniku v praktic&ésti (viz kapitola 5.3.1).

Tento model, ktery byl zpracovan manzely Neumaigmay byl vybran, protoze byl
zpracovan weském prosedi a je tedy vice vhodny ke zhodnocovani fémdimo zdravi
¢eskych podnik, navic tento model zohladje specifika odstvi.

Vypocita se jako rovnice obsahujici pénové ukazatele (UA, UR, UZ, UL), kterym je
piifazena vaha podle daného &, [12, s.74]

IN95 = V1. A/CZ + V2. EBIT/NU + V3 . EBIT/A + VAIA + V5 . OA/(KZ+KbU) + V6 . ZPL/IT (20)
Kde: A aktiva

Ccz cizi zdroje

NU nakladové Groky

T trzby

OA ok¥zna aktiva

Kz kratkodobé zavazky

Kbu kratkodobé bankovni éry

ZPL zavazky po lite splatnosti

V1-V6  vahy dle daného odlvi [12, s. 74]
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Pro stavebnictvi plati nasledujici hodnoty (V2 a V5 jsou pro vSexluu\&tvi stejnd)

[14, s. 96 - 97]:
V1=0,34 V2 =0,11 V3 =574
V4 =0,35 V5=0,10 V6 = 16,54

Vyhodnoceni indexu IN95 je nasledujici:

Hodnota vétSi nez 2 zndi dobré finanéni zdravi, hodnota v rozmezéd 1 do 2
znamena, Ze se podnik nachazi v tZedg z6®"“ a nelze jednozraé urit, zda je
podnik Usgsny nebo zda ma problémy. HodnatiySi nez 1znamenaji, Ze se podnik
nachazi vdinan¢ni tisni. [14, s. 97]

4.4 Bonitni modely

Jsou zaloZené hlagyma teoretickych poznatcich. Bodovym ohodnocovasérsnazi
stanovit miru bonity (dobré hodnoty) daného podnika zaklad toho pak podnik
zardadi do utité kategorie. Posuzuji pozici podniku ve srovné&nktSi skupinou
podniki nebo s oborovymi trendy (to je ovSem zavislé naistvi vyslednych dat,
které mame k dispozici o daném oboru). [16, s.-1091]
Nejpouzivasjsi bonitni modely jsou:

* Soustava rovnic podle Rudolfa Douchy.

« Kiralickav Quicktest.

« Tamariho model.

4.4.1 Kralickiv Quicktest

Byl vybrdn hlavé ztoho divodu, Ze u tohoto bonitniho modelu je prov@dal
zhodnoceni veréch krocich, kdy nejprve hodnotime figanstabilitu podniku, posléze
vynosovou situaci a nakonec celkovou situaci. Dikyiu bude tedy mozné snagin
odhalit, kde ma analyzovany podnikigmdné potize. Praktické provedeni FA pomoci

Kralickova rychlého testu bude provedeno v kapitoR2. [12, s. 81]
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Kralickav Quicktest se sklada ze soust&ty rovnic:

(21)
R1 = Viastni kapital / aldtiva cellkem

22
R2 = (Cizi zdvroje-penize-tuéty u banic)/provozni CF (22)

23
R3 = EBIT/aktiva celkem (23)

(24)

R4 = Provozni CE/Vykowny

Tyto rovnice se pak na zakkadiosazenych vysledkbodow ohodnoti dle nasledujici

tabulky.
Tabulka 10hodnoceni rovnic Kralickova Quicktegtisd, s. 98]
R1 méné nez 0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 vice nez 0,3
R2 vice nez 30 12 - 30 5-12 3-5 méné nez 3
R3 méné nez 0 0-0,08 0,08-0,12 | 0,12-0,15 | vice nez 0,15
R4 méné nez 0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-1 vice nez 0,1
Pocet bod G 0 1 2 3 4

Finanéni stabilitu podniku hodnoti saiet bodovych hodnot rovnic R1 a R2lehy 2.
Vynosovou situacihodnoti sotiet bodovych hodnot rovnic R3 a Rélehy 2. Jako
posledni hodnotimecelkovou situaci podniku a jako saiet jiz zjiS€né finarni

stability a vynosoveé situace &pkleny 2. [12, s.81]

Vyhodnoceni Kralickova Quicktestu je nasledujici:

Hodnoty vétSi nez 3 predstavujidobrou situaci a mizeme tedyfict, Ze podnik je
bonitni. Hodnoty v rozmezod 1 do 3znamend, Ze se podnik nachaziSedée zow".
HodnotynizSi nez 1signalizuji, Ze podnik ma t&ité potize ve svém hospodani. [12,
s.81]
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5 PRAKTICKE PROVEDENI FINAN CNi ANALYZY
U VYBRANEHO STAVEBNIHO PODNIKU

5.1 Charakteristika vybraného stavebniho podniku

Vybrany podnik si nefeje zvéejiovat své jméno, z tohotardodu bude uzivan nazev
XY s.r.o.

Tento stavebni podnik byl zapsan do obchodnihdélajisv roce 1999 (na trhu fungoval
ale jiz dive a to sice od roku 1992). Pravni forma podniigoleinost s ruitenim
omezenyma zakladni kapital byl vlioZzen ve vySi 100 00@. KSpol€nost ma dva
spole&niky a z toho jeden je zaravgednatelem spotmosti. Sidli v mensi obci ve
vzdalenosti asi 10 km od &sta Prosfjov. PisobiSt tohoto podniku je tedyipvazr
v okrese Progjov a jeho blizkém okoli. V s@asné dob ma podnik asi 44

zamestnand, to znamena, Ze se velikostadi ke stednim podnikm.

Mezi hlavni¢innosti podniku XY s.r.o. p#tpievazr:
» Bytova vystavba- predevSim novostavby rodinnych déyrekonstrukce dom
a by, padni vestavby, nastavby bytovych dbrpod.
* Nebytova vystavba- hlavre administrativni budovy, haly, sklady aj.
» Realizace inzenyrskych siti kanalizace, vodovody, plynovody, komunikace
* Ob¢anska vystavbatzn. vystavba, opravy a rekonstrukcetatskych budov
(Skoly, nemocnice,ady apod.)
* Sportovni stavby— Histe, béZzecké drahy
Spolu s hlavnim oboreriinnosti, ale podnik nabizi i jiné sluzby a to hlawsilniéni

néakladni dopravu, projek éni a inZenyrskouéinnost, zamenické a malifské prace

Podnik je od roku 2003 drzitelem certifikatizeni kvalityCSN EN I1SO 9001:2001 a
v pravidelnych intervalech (kazdé 3 roky) prochidertifikatnimi audity pro udrzeni
tohoto certifikatu. V roce 2009 navic podnik zavesiystém environmentalniho
management@SN EN ISO 14001:2005 a systém managementu beapt a ochrany
zdravi @i praci podleCSN EN OHSAS 18001:2008. Posledni recertifikace huelé
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systému usgsn: probshla veervenci roku 2012. Spalreost se velmi snazi dbat na
vyslednou kvalitu a i@devSim na spokojenost zakazni proto také pravidet

proskoluje vSechny své pracovniky.

511 Organiza®i struktura podniku XY s.r.o.

VEDENI PODNIKU
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Pracovuik odd MTmetrolog E
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REALIZACE STAVER

Stavby vedouct

Obrazek 8)rganiza’ni struktura podniku XY s.r.@vlastni zpracovani]

5.2 Finanéni analyza podniku XY s.r.o

Jak uz bylo zmiéno na zaatku kapitoly 5.1, podnik dsobi na trhu jako spalrost
s rkenim omezenym jiz od roku 1999. Sledované obdobilpel finartni analyzy a
posouzeni finatniho zdravi bylo zvoleno od roku 2006 do roku 2G&dy @tileté. To
by melo byt dostéuji k zachyceni vSechutkzitych skuténosti, které by tento rozbor

mohly ovlivnit.

V roce 2009 z&ala klesat stavebni produkce vlivem hosekl@ krize, dopad této krize
na stavebnictvi byl nejvice patrny v roce 2010] [28 se tedy fedpokladat, Ze se tato
skut&nost negativé projevi na vysledcich analyzy vybraného podniku.

Jako podklad pro tuto analyzu byl pouzit hlawykaz zisku a ztrat a rozvaha viz

piilohac. 1 a gilohac. 2 této prace.

K analyze finatniho zdravi podniku budou pouzity ukazatele a mpdevrzené

7

asti této prace v kapitole 4.2.

%

Vv teoretick&

39



Pokud to bylo mozné (byly zaj&ty dostaténé a vhodné podklady) byly vysledky
analyzy srovnany a pmérem v odwtvi. Toto srovnani bylo provedeno pomoci
benchmarkingové kalkutlty (s klasifikaci CZ-NACE v letech 2007 - 2010)ge#i je
zpiistupréna na strankach MPO. Toto srovnani je ale nutngédmide jako orientai,
protoze MPO pouziva pro vypet metodu INFA, ktera se liSEkterymi vstupnimi daty

a metodikou vypé&tu, proto se mohouékteré vypa@itané hodnoty mimh liSit. Tato
metoda je sloZ§Si a navic i nana na ziskani vstupnich dat, z tohotovatlu je
vhodna spise pro interni analyzii které jsou vSechna pgebna data snaze dostupna.
[17] [20]

5.2.1 Horizontalni analyza rozvahy

Tato analyza popisuje mezémi zménu jednotlivych polozek aktiv a pasiv. Kompletni
horizontalni analyza vybranych aktiv a pasiv je dema viz piloha ¢. 3 této prace.

Z analyzy je patrné, Ze aktiva i pasiva maji kalysprabeh.

Dlouhodoby majetek

Dalo by sefict, Zze podnik nevlastni prakticky Zzadny dlouhodabgjetek (pedevsim
hodnota dlouhodobého hmotného majetku je velmiaizkstavebniho podniku se da
ocekéavat, Ze bude vybaven dtaptroji nebo jinym hmotnym vybavenim, tento podnik
toto atekavani ale nesfulje), navic se celkovd hodnota dlouhodobého majetku

mezirainé sniZuje, to je danoipdevsim snizovaniristé hodnoty tohoto majetku.

Obézna aktiva

Nejvice vyraznou kolisavou tendenci majébéa aktiva. Ty se z roku 2006 na rok 2007
snizila o témt 30% (nejétSi podil na tom mé& sniZzeni kratkodobého fiméno
majetku). DalSi vyrazny propad &tmych aktiv nastava z roku 2008 na rok 2009.
Z roku 2009 na rok 2010 potom nastava vyrazné eld@pSTato kolisava tendence
obéznych aktiv je danaipvazrié kolisanim kratkodobych pohledavek, kdy v roce 2008
vyrazré vzrostly, nasledujici rok naopak vyr&zklesly s vroce 2010 @&p vyrazreé
narostly. Dale si Ize z horizontalni analyzy akiowSimnout, Ze hodnota kratkodobého
financniho majetku postugnklesa az do roku 2010, kdy nastava vyrazné zvysSeni

Z rozvahy je patrné, Ze nepdi podil na tom ma polozka ¢ty v bankach®. Tento
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narist je pravdpodobré zpisobencerpanim bankovniho éwu, ktery si podnik v
roce 2010 vzal.

Vykyvy pasiv jsou nejvice Zisobeny vykyvy cizich zdr@j konkrét kratkodobymi
zavazky. Cizi zdroje maji obdobnou tendenci jak®ézoh aktiva. Z roku 2006 na rok
2007 npadnhklesaji, nasledujici rok miérnvzrostou, v dalSim roce vyraziklesnou a
v poslednim roce @ vzrostou a to dosti vyraZn- oproti fedchozimu roku o 183 %.
V poslednim roce je tentd@st zpisoben nejen vastem kratkodobych zavaikkale takeé
vzrastem polozky ,bankovni @&y a vypomoci“, coz tdci o tom, Ze si podnik v roce
2010 vzal bankovni @v. Celkow situaci pasiv mizeme zhodnotit tak, Ze vlastni kapital
mezirainé klesa, kdezto cizi zdroje maji kolisavou tendesaciyraznym ndarstem

v poslednim roce.

5.2.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza popisuje mezird zménu jednotlivych polozek vykazu zisku a
ztraty. Kompletni horizontalni analyza vybranycHodek je uvedena vizifjohac. 4
této prace. Stefnjako u horizontalni analyzy rozvahy i zde je pgtkolisavy ptibéh.

Vykony a vykonova spoteba

Vykony (respektive trzby za prodej vlastnich vyrab& sluzeb, které tvd jejich
pievaznowast) se z roku 2006 na rok 2007 vyréasnizily, v nasledujicich dvou letech
nasledoval pozvolnydast a zroku 2009 na rok 2010 &pvny pokles (coz je
pravdépodobré disledkem dopadu hospag&é krize na podnik). Vykonova speba

ma obdobné tendence jako vykony. Vyvoj vykga znazorin na nasledujicim grafu:
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Obrazek Relativni zrdna vykoti oproti pedchozimu rok{vlastni zpracovani]
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Osobni naklady

Osobni naklady jsou ovliwmy z velkécasti mzdovymi naklady, mignklesly z roku
2006 na rok 2007, v nasledujicich dvou letech stbup z roku 2009 na rok 2010 se
opct objevil pokles této polozky.

Vysledky hospod&eni

U polozky provozniho vysledku hospdéai, I1ze opt pozorovat kolisavou tendenci. Do
roku 2007 dochazelo k mirnému @stu, z roku 2007 na rok 2008 ale provozni
vysledek klesl 0 64%, nasledujici rok vstoupé o &% roku 2009 na rok 2010, vidime
opetovny i kdyZz ne tak dramaticky pokles. Vysledek paddeni za BZnoucinnost tuto
skute&nost vicemé® kopiruje, protoze vliv finatniho HV na vysledku hospoitsni za
béZnoucinnost nema takovy vliv jako provozni HV. Z tétmdence Ize usuzovat, Ze na
sledovany podnik byl dopad hosptsiéa krize nejvice patrny v roce 2008 s naslednou

recidivou v roce 2010.
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Obrazek 8/ysledek hospodani za BZnoucinnost[vlastni zpracovani]

5.2.3 VertikélIni analyza rozvahy

VertikéIni analyza sleduje rozloZeni jednotlivypbloZzek aktiv a pasiv. Jako zéklad
slouzi aktiva (pasiva), které se rovnaji 100%. @phertikaini analyza rozvahy tio
piilohac. 5 této prace.

Z vertikalni analyzy aktiv je na prvni pohled patrné, Ze nejobjesn slozku aktiv
tvori aktiva ok&Zzna v piiméru je to okolo 98%. NeptSi polozku v obZznych aktivech
tvori kratkodoby finatini majetek, v prvnim roce 55% a vapéhu sledovaného obdobi
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klesa az na necelych 21% v roce 2010. Naopak je tokratkodobych pohledavek, kde
v roce 2006 tvid necelych 17% aktiv a v fibéhu sledovaného obdobi tato polozka
stoupa az do vySe 73,77%. To je indikatorem Spaltébni moralky odiyatel.

100% 0,28% 0,60% 0,99% 1,29% 0,55%
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20% 98,72%
0
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@ Dlouhodoby majetek 0O Obézna aktiva O Kréatkodoby finanéni majetek o Casové rozligeni

Obrazek 9vertikalni analyza aktiwlastni zpracovani]

Z vertikélni analyzy pasiv vyplyva, Ze nejitSi polozkou podilejici se na tva@rpasiv
jsou cizi zdroje (konkrétnkratkodobé zavazky), které v roce 2006it\@8,79% pasiv.

V nésledujicich letech az do roku 2009 kratkodabéazky pozvolna klesaji na 72,22%.
V roce 2010 sice kratkodobé zavazky stéle klegdjipver ale vzrostla jina polozka
.bankovni U¢¥ry a vypomoci* podilejici se na tvathcizich zdroji. Tato poloZzka
vzrostla na 15,8%. Celk¢vpotom cizi zdroje vroce 2010 dosahuji vySe 87,65%
z pasiv. Vlastni kapital ma ofr@ou tendenci oproti cizim zdiop. V roce 2006
dosahoval vySe 6,21%, viiehu sledovaného obdobi stoupal az do roku 2009, kdy
vlastni kapital dosahl vySe 27,78% z celkové vyderaV poslednim sledovaném roce,
ale klesnul a to na 12,31%.
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5.24 VertikéIni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty sledujkyjgpodil maji jednotlivé polozky
vykazu zisku a ztraty na vykonech. Uplna vertikénialyza VZZ viz filoha ¢. 6.
Vykonova spdteba se pohybuje fomérné okolo 69% (polovinu vykonové speby
tvoii sluzby to niZze znait, Ze podnik nap pronajmem kompenzuje nevybavenost
dlouhodobym majetkem) afidana hodnota fimérné okolo 31%. Provozni vysledek
hospod#&eni se v piméru pohybuje okolo 1,1% a vysledek hosp@é za BZnou
¢innost potom pimeérné kolem 0,62%.

Vykony

100% |

60%

40% -
20% -

0%

2006 2007 2008 2009 2010

‘ O Vykonové spotfeba B Pridana hodnota ‘

Obrazek 1Podil vykonove speeby a gidané hodnoty na vykonefhastni

zpracovani]
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5.2.5 Analyza fondi - Cisty pracovni kapital

Vypocet cistého pracovniho kapitalu je proveden v tabulce 2.

Tabulka 2Cisty pracovni kapitaJvlastni zpracovani]

CISTY PRACOVNI KAPITAL

Rok 2006 2007 2008 2009 2010

Zasoby 5277 4422 3488 909 860

Kratkodobé pohledavky 3281 3 506 7 608 4517 | 13096
Finanéni majetek 10 790 5706 3349 2043 3 655
Obézna aktiva 19 348 13634 | 14445 | 7469 | 17611
Kratkodobé zavazky 18 381 12219 | 12971 | 5497 | 12755
Bézné bankovni Gvéry 0 0 0 0 2 805
Kratkodoba pasiva 18 381 12219 | 12971 | 5497 | 15560
CPK 967 1415 1474 1972 2 051

Jak je patrné z tabulky;PK v jednotlivych letech roste. ®mna aktiva sice az do roku

2010 spiSe klesaji, stasrt ale, s vySSi dynamikou, klesaji i kratkodoba pagtaké do

roku 2010, kdy dochazi u obou polozek kusén) a pondr téchto polozek roste. To

znamena, Ze podnik t¥io dostatény objem cistych zdrofi vyuzZitelny ke Kkryti

kratkodobych zéavazk a tim méa zaji®nhou budouci likviditu. Z tvorbyCPK, ale

nezjistime, zda je tato hodnota dostate zcasoveho hlediska, proto bude provedena

podrobrjSi analyza pomoci ukazatdikvidity.
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ANALYZA POMEROVYMI UKAZATELI

5.2.6 Ukazatele rentability (UR)

VSeobecn plati, Ze¢im vysSi hodnoty ukazatetentability, tim Iépe, znamena to totiz,
Ze podnik dofe zhodnocuje vloZené investice a to je znamkownéimidno zdravi.
Tento ukazatel négastji pomeéiuje zisk ke zdrajm podniku, které byly uZzity, a tak

vypovida o dosahovaném efektu podnikani.

Rozhodla jsem se pro vy§ty rentability p@itat se ziskemiged zdagnim a odétenim
aroki (EBIT) a to ztoho tivodu, Ze je tento zisk vhodny pebujeme-li zjistit
mezifiremni srovnani. Pouze pro vygbd rentability vlastniho kapitalu (ROE), byl
zvolengisty zisk (EAT), pomoci kterého se hodnoti hlawykonnost podniku. DalSim
divodem tohoto roztleni je fakt, Ze ministerstvo gmyslu a obchodu (MPO) pouZiva
pro své statistiky, pravtyto dva typy zisku, tim padem bude posléze matognat
vysledky analyzy s odvim. Toto srovnani je vSak nutné brat s rezerpootoze MPO

zpracovava statistiky metodou INFA.

V nésledujici tabulce jsou vypibany vybrané typy UR.

Tabulka 3Ukazatelé rentabilityvlastni zpracovani]

ukazatel/rok 2006 2007 2008 2009 2010

ROA 2,67% 4,44% 1,29% 5,53% 1,57%
ROCE 42,94% | 36,68% | 10,55% | 1991% | 12,72%
ROE 30,87% | 27,72% 6,91% 14,38% | 3,29%
ROS 1,00% 1,44% 0,42% 0,83% 0,64%

Ukazatelrentability celkovych vioZzenych aktiv (ROA) ukazuje, Ze oproti roku 2006
nastalo v roce 2007 zlepSeni v efektivnosti vyuZivdajetku ke tvor® zisku. Naopak
vroce 2008 je patrny vyrazny pokles na 1,29%. Medujicim roce vynosnost
vloZzenych aktiv vyrazé stoupa a vroce 2010 @pklesa. Pokud ukazatel ROA
porovname s oditvim (viz piloha ¢. 7) je patrné, Ze odwi vykazuje stejné
charakteristiky, tim padem je mozné usuzovat, imteyvoj je nasledkem hospag&é
krize. Nicmért je také patrné, Zze ROA podniku jsou oproti hodmoROA odwtvi

dosti nizké.
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Ukazatel rentability celkového investovaného kapith (ROCE) od roku 2006 do
roku 2008 prudce klesal, v roce 2009 nastal mediisha ot pokles. Tato tendence je

tedy stejna jako u ukazatele ROA.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) ma ogt podobnou tendenci jako
predchozi ukazatele. D& se teidgi, Ze ROE vykazuje uspokojivy stav a to dokonce i
vynosnost 5-ti letych statnich dluhopisktera za rok 201Cinila 2,64%. [21]
Srovname-li ukazatel ROE s afivim (viz priloha¢. 8) jsou patrné obdobné tendence,
piicemz propad v roce 2008 a 2010 byl u analyzovanédaiku o dost vyrazfjSi nez

u odwtvi.

Ukazatel rentability trzeb (ROS) opit vykazuje obdobné tendence, rig$f pokles
nastal opt vroce 2008 kdy zjedné koruny trzeb ziskal pkd@j83%. Srovnani

s oborovymi tendencemi zde neni mozné, protozetg@im srovnani nebyly ziskany

podklady.
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5.2.7 Ukazatele likvidity (UL)
V néasledujici tabulce jsou vypibany hodnoty UL, v poslednim sloupci tabulky jsou
jejich dopor@ené hodnoty.

Tabulka 4Ukazatele likvidityvlastni zpracovani]

Doporu €né
ukazatel/rok 2006 2007 2008 2009 2010 hodn.

L1 = Okamzita likv. 0,587 0,467 0,258 0,372 0,287 0,2az 0,5
L2 = Pohotova likv. 0,766 0,754 0,845 1,193 1,313 laz1l5
L3 = Bézna likv. 1,053 1,116 1,114 1,359 1,381 15az25

Ukazatel okamzité likvidity ma kolisavy pibéh. Jeho hodnota se méa pohybovat
vrozmezi od 0,2 do 0,5. Vroce 2006 je tato hoalnpgekratena a tim padem
pravdépodobré dochazelo ne k Upén efektivnimu vyzivani finatnich prostedki.

V dalSich letech se hodnota L1 pohybuje v dopemém rozmezi. Bbéh okamzité
likvidity je patrny z nasledujiciho grafu, dopoéemé rozmezi (0,2 — 0,5) je vyzemo

na obrazku 14 stle zelenym polem.

Srovname-li okamzitou likviditu analyzovaného pdans odeétvim (viz gilohac. 9) je
vidét, Ze podnik si vedl v letech 2008 a 2009 &Emstejré jako tomu bylo u oborového
praméru. V roce 2007 jeho L1 byla vySSi nezimer oboru a vroce 2010 naopak

podstats nizsi.
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Obrazek 140kamzit4 likviditgvlastni zpracovani]

Pohotova likvidita ma rostouci tendenci (kranroku 2007, kdy doslo k nepatrnému
poklesu). V letech 2006 — 2008 podnik nedosahujgodéenych hodnot (1 — 1,5),

proto tento dist zn&i zlepSujici se finami situace podniku. V roce 2009 a 2010 uz je
situace lepsSi, protoZze hodnota L2 se pohybuje wdgpném rozmezi, to znamena, zZe

podnik je schopen vyrovnat se se svymi zavazky layidyl nucen prodavat zasoby. Po
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porovnani L2 s odstvim (viz giilohac. 10) je patrné, Ze hodnota L2 podniku XY s. r. 0.
se pohybuje pod oborovymipnérem a to i vletech 2009 a 2010 kdy se dostal do
doporieného rozmezi.
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Obrazek 13°ohotova likviditgvlastni zpracovani]

Ukazatel bézné likvidity se po celé sledované obdobi pohybuje pod dépagumi
hodnotami (1,5 — 2,5), takZze¢hpodnik jisté potize se schopnosti splacet svazéu
V case ale tento ukazatel stoupa (kéoroku 2008, kdy nastal pokles), a tak se da
piedpokladat, Ze podnik zavedl ofmti ke zlepSeni této situaceii BRrovnani L3
s odwtvim (viz priloha ¢. 11) plati to stejné jako uigdchoziho ukazatele, tedy Ze

hodnoty podniku se pohybuji pod oborovynimérem.
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5.2.8 Ukazatele aktivity (UA)

V nasledujici tabulce jsou vypibany vybrané ukazatele aktivity.

Tabulka 5Ukazatele aktivityvlastni zpracovani]

ukazatel/rok 2006 2007 2008 2009 2010
Obrat celkovych aktiv 2,718 3,040 2,979 6,330 2,460
Vazanost celkovych aktiv 0,373 0,324 0,328 0,150 0,406
Doba obratu zasob 36,185 | 37,092 | 27,901 6,432 7,089
Doba obratu pohledavek 20,654 | 27,228 | 51,818 | 30,588 | 106,243
Doba obratu zavazki 126,041 | 102,494 | 103,756 | 38,895 | 105,138

49



Obrat celkovych aktiv ma dosahovat minimalni dopéanou hodnotu, ktera je rovna
1. Sledovany podnik tuto hodnotu dokonce vyeagiekratuje. To znamena, ze podnik
dokéze dote vyuzivat svou majetkovou vybavenost. Obrat celkbvaktiv ma
vicemér vyvazenou tendenci, az na rok 2009 kdy doSlo kxyému néistu, to je
dano hlavi vyraznym sniZzenim aktiv oprotigdchozimu roku (z horizontalni rozvahy
aktiv je patrné, Ze toto snizeni dosahlo &&db% a je ovlivino gredevsim poklesem
aktiv okeznych — konkrétt poklesem pohledavek). Srovname-li obrat aktivstdm
(viz priloha¢. 12), je patrné, Ze obrat celkovych aktiv &V stavebnictvi se pohybuje
kolem 1%, takZe analyzovany podnikepySuje obrat celkovych aktiv oélvi, nejwtsi

rozdil nastal v roce 2009.

Véazanost celkovych aktivwypovida o vykonnosti vyuzivani aktiviglosahovani trzeb
(tedy o produkni efektivnosti podniku). Plati, Ze jeho hodnotapieznivejsi, ¢im je
nizsi. V roce 2009 hodnota poklesla, ale v nasletajroce naopak vzrostla, coz Zna

Ze vyuzivani aktiv k dosahovani trzeb se v rocéd20ibrsilo.

Doba obratu zasobma véase klesajici tendencifipemz nejétsi propad nastal v roce
2009. To znamena, Ze doba g$pby zasob klesa. KratSi doba obratu zasob je

piiznivéjSi. Zde by bylo vhodné porovnat hodnotu obratwhbas konkurenci, bohuZzel,

ale toto srovnani neni mozné, protoze nejsou doétpptebné podklady.

40,0
35,0 36,2 37,1
30,0

25,0 4 27,9
20,0 -
15,0
10,0 4

5,0 - ,—|6'4 71
0,0 ‘ ‘ ‘ ‘

2006 2007 2008 2009 2010

‘ 0O Doba obratu zasob ‘

Obrazek 1Doba obratu z&sofvlastni zpracovani]
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Doba obratu pohledavekse ve stavebnictvi pohybuje okolo 70 dni. Ve slatéwm
obdobi mé rostouci tendenctjggmz nej¥tSi vykyvy jsou patrné v letech 2008 a 2010.
Tento propad je paténzagicinén hospodegskou krizi, kterd podnik zasahla nejvice
v roce 2008 s naslednou recidivou v roce 2010 @iakylo zmigno na konci kapitoly
5.2.2). Tato skutaost je negativni, protoZe otfiatelé neplati své zavazkyas a jejich
platebni moralka se tedy zhorSuje. Podnik by s# smazit gedchazet dalSimu
zvySovani doby obratu pohledavek, protoZe by selmdobtat do situace druhotné
platebni neschopnosti. DalSimu zvySovafengedchazet najklad zavedenim skonta
za platbu vas nebo vfipack odkeratel, kteri maji opakova# zpozdni pozadovat
platbu gedem.
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Obrazek 1&rovnani doby obratu pohledavek a zavidzlastni zpracovani]

Doba obratu zavazki vypovida o platebni moralceidi dodavateim. Dobu obratu

zavazk je vhodné porovnat s dobou obratu pohledavek dbiazek 18). Doba obratu
zavazk témet celé sledované obdobi (krénmoku 2010) znéné prekratuje dobu obratu

pohledavek, coz znamend, Ze podnik hradi své zgwazkzre pozdji, nez inkasuje za
pohledavky. Podnik tedy vyuZiva levného dodavatgiskiéru.
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5.2.9 Ukazatele zadluzenosti (UZ)
Ukazatele zadluzenosti udavaji pmmezi cizimi a vlastnimi zdroji a vySi rizika, kée
podnik nese {) pouzivani tohoto posnu.

Tabulka 6Ukazatel zadluzenodtilastni zpracovani]

ukazatel/rok 2006 2007 2008 2009 2010
Koeficient samofinancovani 0,41% 1,67% 1,71% | 10,68% 1,73%

Koeficient samofinancovani vyjagde pongr vliastniho kapitalu k celkovym akfiy je

to dophikovy ukazatel k celkové zadluzenosti (coz je pooiziho kapitalu k celkovym
aktivam) a jejich sovet by se ml rovnat 100%. Na obrazku 19 je vyvoj tohoto
ukazatele ve sledovaném obdobi. Jeho hodnota seev2006 pohybuje kolem 6%,
v letech 2007 a 2008 se jeho hodnota zvedlatidizmé 12 %. V roce 2009 nastalo
vyrazné zvyseni na 27,78% a v poslednim sledovamé&m ogt pokles na 12,31%.
Srovname-li tyto hodnoty s odtwvim (viz priloha¢. 13) zjistime, Ze i nejvySSi dosazena
hodnota (zaokrouhl€n28%) tohoto ukazatele se pohybuje podnmirem odwétvi.
Odwétvovy pramér se pohybuje mezi 35 — 40% samofinancovani, z lodtedy soudit,

Ze podnik je vice zadluzen, nez by bylo vhodné.
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5.3 Vyhodnoceni finareni analyzy podniku XY s. r. o.

Situace podniku XY s. r. 0. byla ve sledovaném a@b@@006 az 2010) kolisava. V roce
2008 podnik zaznamenal zhorSujici se podminky epopduktivity, které se nasledu;ji
rok 2009 zlepsSily (to rize byt ale nasledkem opaiych plateb, protoZze ve
stavebnictvi se faktur§asto inkasuji z§né), ale v roce 2010 nastal &pvny propad.

Z analyzy absolutnich ukazatal (horizontalni a vertikalni analyza) byl odhalen
kolisavy trend vyvoje aktiv, pasiv, nakia@ vynos. V rozvaze aktiv je tato kolisava
tendence je ovliwna pedevsim klesanim kratkodobého figaiho majetku a
sowasnym stoupanim kratkodobych pohledavek (v roceQ20dori kratkodobé
pohledavky 73,77% z &bnych aktiv), tato skut@ost mize byt p@inajicim projevem
druhotné platebni neschopnosti, kdy podnik nendgeh splacet své zavazky @vadu
vysoké vySe pohledavek od adateli. Dlouhodoby majetek podniku meziré spiSe
klesd a v roce 2010 t¥iodlouhodoby majetek pouhych 0,25% aktiv. Tuto ekubst
podnik pravdpodobré kompenzuje sluzbami, které twov celém sledovaném obdobi
piiblizné polovinu vykonové spiéeby (nap. miZze misto koup skladovych prostor
platit prondjem). V rozvaze pasiv #fonejvyrazijsi polozku cizi zdroje (hlawn
kratkodobé zévazky), které ve sledovaném obdobio&d 2006 do roku 2009 spiSe
mirn¢ klesaji a v roce 2010 migrvzrostly dikycerpani bankovniho éw. Celko¥ se
cizi zdroje pohybovaly gmeérné kolem 86%, zehoz je patrné, Ze podnik velkdast
svécinnosti financuje cizimi zdroji. Z VZZ kromjiz zmirgnych sluZzeb riizeme vyist,
Ze cleni vykormi na vykonovou spé¢bu a pidanou hodnotu je po celou dobu prakticky
konstantni.

Z analyzy pomérovych ukazateli, byla jako prvni provedena analyaR, ktera
ukazuje na postupny propad rentability v roce 2008ce 2009 doSlo ke zlepSeni,
nicmeéré nasledujici rok rentabilita podniku &@ppoklesla. To znd ne ilis efektivni
vyuZzivani majetku podniku. Po srovnani ukazagebdtvim bylo zjiS€no, Ze hodnoty
rentability jsou oproti odstvi velmi nizké.

AnalyzaUL ukazala, Ze neftSi problémy mé podnik sbnou likviditou (L3), ktera se
po celé sledované obdobi pohybuje pod dofomn rozmezim (i kdyZz postupn

nastava mirné zlepSeni). Tato skuatest poukazuje na problém se schopnosti splacet
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zavazky. Pohotova likvidita (L2) se prvrii toky nachézela také pod dopéemym
rozmezim, nicmé&h od roku 2009 se situace zlepSila. Nejlépe je ma fwodnik

s okamzitou likviditou (L1), jejiz hodnota se polyd téngt po celé sledované obdobi
v doporieném intervalu.

Analyza UA ukazala, Ze podnik efektignvyuziva sva aktiva. Doba obratu zasob ma
piiznivy vyvoj, protoze \tase spiSe klesa. Doba obratu pohledavek sice ad2086
stoupda, nicméhpro stavebnictvi je typickad doba obratu pohleddwellem 70 dni, coz
podnik az na rok 2010 splje. Rok 2010 vykazuje vySSi hodnotu doby obratu
pohledavek, takZze by si podnikéhdat pozor, aby tento trend nadale nepdaéval,
protoZze by to mohlo ohrozit jeho platebni schopnDstba obratu zavaikje pongrné
vysoka po celou sledovanou dobu (kgoraku 2009), podnik plati své zavazkstSinou
pozcEji nez inkasuje pohledavky, takéerpa levny dodavatelsky év

Analyza UZ pomoci koeficientu samofinancovani ukazuje na kgsozadluZzenost
podniku, @i srovnani s oddtvim jsem zjistila, Ze zadluzenost podnikiegahuje
pramérné hodnoty odétvi. Podnik drzi malo vlastniho kapitalu, coz j¢éto dok
jistym pojis€nim, protoze vlastnikm nehrozi tak velké riziko. Na druhou stranu ale
tato skuténost nevypadéa dee z pohledu budouciho investora, protoZze ggenriziko
investice o to ¥tSi.

V nasledujicich podkapitolach bude srovnano vyhednod finagni analyzy

s navrzenymi modely. Ztohoto srovnani bude vyvozémér o finartnim zdravi

podniku.

531 Index IN95

Index IN95 zohleduje specifika oddtvi a to tak, Zze jednotlivym ukazateh prifazuje
vahy dle pisluSnosti k odstvi. Postup vypétu indexu IN95 a jednotlivé hodnoty vah
jsou popsany v kapitole 4.3.1.

Vypocitané hodnoty indexu IN95 pro vybrany podnik jsovedeny v nasledujici

tabulce (Sed& zig Ze se podnik nachazi v Sedé garelena znd dobry stav):

Tabulka 7Hodnoty IN95vlastni zpracovani]

Rok 2006 2007 2008 2009 2010
IN95 Celkem 1,61 2,24 2,18 5,48 1,92
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P analyze indexem IN95 je patrné, Ze podnik seglé sledované obdobi nedostal do
financni tisre, coz je dobré. V roce 2006 se podnik nachazetle 2ér a nebylo tudiz
jisté, zda mu nehrozi potize. V letech 2007 az 20¢19ale v dobrém stavu, kdy se
podnik jevil jako divéryhodny, gicemz rok 2009 byl nejfenivejSi. Posledni sledovany
rok se podnik dostal @p do Sedé zony. Nasledujici graf zndage vyvoj podniku
pomoci ukazatele IN95.
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5.3.2 Kralickizv Quicktest

V nésledujici tabulce jsou vypibany a bodo¥ ohodnoceny jednotlivé rovnice R1 az
R4 Kralickova Quicktestu. Nasleéine provedeno zhodnoceni finam, vynosové
situace a celkové situace podniku. Jednotliva jsale bareva odliSena oranzova zéia

Spatny stav, Seda ztiaze se podnik nachazi v Sedé ganzelena potom, ze podnik je

bonitni.

Tabulka 8Kralickiv Quicktes{vlastni zpracovani]
Rok 2006 2007 2008 2009 2010
R1 0,062 0,121 0,122 0,278 0,123
R2 -1,493 -2,779 -7,766 -2,927 -125,316
R3 0,027 0,044 0,013 0,052 0,007
R4 -0,095 -0,055 -0,028 -0,024 -0,002
R1 - BODY 1 2 2 3 2
R2 - BODY 4 4 4 4 4
R3 - BODY 1 1 1 1 0
R4 - BODY 0 0 0 0 0
Hodnoceni finan éni sit. 2,5 3 3 3,5 3
Hodnoceni vynosove sit. 0,5 0,5 0,5 0,5 0
Hodnoceni celkové sit. 1,5 1,75 1,75 2 1,5
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Z tabulky je patrné, Ze nejisi problém ma podnik z hlediska vynosové situate @o
celou sledovanou dobu, néjle je na tom podnik vroce 2010, kdy je hodnoceni
vynosove situace rovno 0, coz Zhaelmi Spatny stav. Zde se tedy potvrdil vysledek
analyzy vychazejici z ukazabelrentability. Finagni stabilita podniku je po celé
sledované obdobi kronroku 2009 v tzv. Sedé z&nZ hodnoceni celkové situace
vychazi, Zze podnik se od roku 2006 do roku 201Chazicv Sedé zdan takze nelze
piesré urcit jaky bude nasledujici vyvoj. V nasledujicim graje zobrazen vyvoj

v letech 2006 az 2010 podle Kralickova Quicktektle je jasa vidét, jak si podnik ve
sledovaném obdobi vedl.

4
3,5
3
2,5
2
1,5 A
1.
0,5
0 - T T T T
2006 2007 2008 2009 2010
B Celkova situace O Financni stabilita O Vynosova situace
Obrazek 2XKralickiiv Quicktes{vlastni zpracovani]
5.3.3 Srovnani finandni analyzy pordrovych ukazatal s analyzou pomoci

bankrotnich a bonitnich modd a vyhodnoceni finadniho zdravi

Index IN95 hodnoti podnik jako dobry v letech 20772009, roce 2006 a 2010 spada
do zony potencialnich probl&mPodle Kralickova Quicktestu spada podnik do Sedé
zbény v celém sledovaném obdobi. Néghje na tom podnik v oblasti vynosové situace,
coz se ukazalo i pomoci analyzy poovych ukazateél. Finareni situace podniku je
vyrovnana, nicmén také spada do Sedé zoény (keomoku 2009, kdy se jevi jako

bonitni).
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Celkovou situaci podniku zji&ou na zaklaglfinancni analyzy bych tedy oztida jako

ne @ili§ stabilni. Finasni zdravi je charakterizovanotrguevsim rentabilitou a
likviditou, v obou oblastech ma podnikcité problémy proto nelze s jistotdici, jaky
bude jeho dalSi vyvoj. D& se diiei, Ze finakni zdravi analyzovaného podniku nema

piilis pevné zaklady.

54 Navrh opatireni na zlepSeni finatiné-ekonomickeé situace

podniku

Jako nejzavazisi problém podniku se jevi vysoka zadluzenostrékteai praimerné
86% pasiv. Tato skuteost nefsobi \rohodré z hlediska v¥iitelského ani
investorského. Jako opahi na zlepSeni situace v podniku bych dogitaypiedevsim
zvysit podil vlastniho financovani podniku, zgihsvou hlavnicinnost na jeden obor a
tomu se pla vénovat, tedy se vice specializovat. Proreby této vybrané€innosti pak
nakoupit dlouhodoby majetek. Z pohledu budoucihwestora totiz vysoka mira
zadluzenosti nevypada d@ba jako investor bych se tedy bala do takovéhmigad
vlozit swvij kapital, protoZe riziko je nel®mé k vySsi rentability, ktera jerptak velkém

riziku dosti nizka.

Vyvoj doby obratu pohledavek byl ve sledovaném dibddcemen priznivy, nicmert
posledni rok nazraje jeho stoupajici tendence, bylo by vhodné tonmgiodu zamezit,
protoze by se podnik mohl dostat do probié&rdruhotnou platebni neschopnosti. Tento
negiznivy vyvoj je mozné nagklad zgisnenim platebnich podminek nebo zavedenim

skonta za ¥asnou platbu.
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6 ZAVER

Cilem této bakai&ké prace bylo vysilit pojem finaréni zdravi, naslednho prakticky
posoudit pomoci metod fin&ni analyzy u vybraného stavebniho podniku a nawrhno
vhodné ukazatele nebo modely pro posuzovani émao zdravi. Na zakladvysledki

analyzy potom navrhnoutipadna opdeni na zlepSeni fingné-ekonomickeé situace.

V prvni ¢asti této prace byly vystleny zakladni pojmy tykajici se stavebnictvi, byla
popsana charakteristika stavebnictvi z hlediskanfiniho vykaznictvi a na zaklad
studia odborné literatury byl definovan pojem fitainzdravi.

K posouzeni finatniho zdravi se pouZivaji metody firdan analyzy, které byly
popsany Vv nasledujici kapitole. Pozornost bylénovana pedevSim vybranym
ukazatehm a modeim, které byly pozéi pouzity pri praktickém posouzeni finaniho

zdravi podniku.

V dalsi ¢asti prace je provedena fingm analyza podniku XY s. r. 0. za pomoci
navrzenych porrovych ukazatél (pokud to bylo mozné, byly vysledky analyzy
srovnany s oborovymi trendy). Analyza pgnovych ukazateél ukazala pedevsim na
problém s rentabilitou, dale na problém s vysokadl@enosti a dznou likviditou.
Tyto vysledky byly srovnany s vysledky analyzy pamndankrotnich a bonitnich
modefi, které tyto problémy potvrdily.

V poslednicéasti prace byla navrzena dopé&ena opdaeni, ktera by mla slouzit ke
zlepSeni finatné-ekonomické situace podniku a tirfigmét ke zlepSeni jeho fingniho
zdravi. Podniku bylo dopogano gedevSim snizit miru zadluZzenosti pomoci vilastni
zainteresovanosti na jeho financovani. Déale sledayaoj doby pohledavek, ip
negiznivé tendenci (stoupani této doby) zavedenim tskaa ¥asnou platbu nebo

zprisrenim platebnich podminek.

58



7

[1]

[2]

[3]

[4]

[5]

[6]

[7]

SEZNAM POUZITYCH ZDROJ U

Zakon¢. 513/1991 Sb. 1Zakony 11/2012: Sbornik Uplnycham zakori
obchodniho, ofanského a trestniho prava a souvisejicigbdpisi k 1. 1. 2012.
Cesky T3in: PORADCE s. r. 0., 2012. ISSN 1802-8276.

MARKOVA, L. Stavebni podnikBrno: VUT FAST Brno, 2007. 193 S.

Zivotni cyklus organizace. INlanagementMania.cofonline]. Wilmington
(DE), 2011-2013, posledni aktualizace 20. 6. 2@i22013-05-01]. Dostupné z

<https://managementmania.com/cs/zivotni-cyklus-pizgce>.

Zakon¢. 183/2006 Sb., o uzemnim planovani a stavelsadu (stavebni zakon).
In Stavebni zakon 2013 redalk uzavrka 1. 11. 20120strava: Sagit, 2012.
ISBN 978-80-7208-945-1.

MALY, S. Stavebni zakon étyri roky praxe[online]. 2011, posledni aktualizace
28. 7. 2011 [cit. 2013-04-24]. Dostupné z < htgainiradce.ihned.cz/c1-
52400000-stavebni-zakon-ctyri-roky-praxe>.

Zakon¢. 563/1991 Sb., od@tnictvi. InUcetnictvi podnikatel: zakon, provaeci
vyhlasSka, standardy, audit podle stavu k 9. 1. 2@<Arava: Sagit, 2012. IBSN
978-80-7208-895-9.

HULA, J. Specifika detni z&¢rky u stavebnich spaleosti[online]. 2013,
posledni aktualizace 22. 2. 2013 [cit. 2013-04-P&stupné z
<http://financnimanagement.ihned.cz/c1-5937131&ifga-ucetni-zaverky-u-

stavebnich-spolecnosti>.

59



[8]

[9]

[10]

[11]

[12]

[13]

[14]

[15]

[16]

BRYCHTA, I. Specifika dtovani u riznych profesi Vystavianline]. 2007,
posledni aktualizace 1.4. 2007 [cit. 2013-04-24jsfDpné z <
http://www.danarionline.cz/archiv/idokument/doc-d@9P661-specifika-

uctovani-u-ruznych-profesi/?search_query=%index=840

VALACH, J. a kol.Finan¢ni Fizeni podnikul. vydani. Praha: EKOPRESS,
1997. 247 S. ISBN 80-90199-16-X.

MRKVICKA, J. - KOLAR, P.Financni analyza2. prepracované vydani. Praha:
ASPI, 2006, 224 s. IBSN 80-7357-219-2

KALOUDA, F. Zaklady firemnich financi: distani studijni oporaBrno:
Masarykova univerzita, 2006, 171 S. IBSN 80-2106440

RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v préxi.
aktualizované vydani. Praha: GRADA Publishing, 204 S. IBSN 978-80-
247-3916-8

PAVELKOVA, D. — KNAPKOVA, A. Financni analyza: Komplexni givodce
s piiklady.Praha: GRADA Publishing, 2010, 208 S. IBSN 978280-3349-4

LANDA, M. Jakc¢ist finareni vykazyBrno: Computer Press, 2008, 176 S. IBSN
978-80-251-1994-5

BARINOVA, D. — VOZNAKOVA, I. Vyhodnoceni a vyuzitiétnich vykaz
pro manaZzery, spataiky a akcionge. Praha: GRADA Publishing, 2005, 99 S.

IBSN 978-80-247-1115-7

SEDLACEK, J.Ucetni data v rukou manazera: fin&ni analyza vizeni firmy.
2. doplrené vydani. Praha: Computer Press, 2001, 208 S. BBERR26-562-8

60



[17]

[18]

[19]

[20]

[21]

Benchmarkingovy diagnosticky systém figafrch indikatod INFA. In Mpo.cz
[online]. MPO, 2005 [cit. 2013-05-01]. Dostupné z <

http://www.mpo.cz/cz/infa-cznace-metodika.pdf>.

Pra: se ujal index IN a nikoli pyramidovy systém ukataiNFA. In
PolitickaEkonomie.cponline]. Vysoka Skola ekonomicka, 2000-2013, pdsi
aktualizace 28. 11. 2012 [cit. 2013-05-01]. Dostupn
<http://www.vse.cz/polek/download.php?jnl=eam&pdiadf >.

NOVOTNY, Z. Dopady hospodgké krize na vyvofeského stavebnictvi v 1.
dekaa stoleti. InCasopisStavebnictvi.¢anline]. EXPO DATA spol. sr.o.
2007, posledni aktualizace 6. 3. 2012 [cit. 2013t0p Dostupné z <
http://www.casopisstavebnictvi.cz/dopady-hospodailghze-na-vyvoj-ceskeho-
stavebnictvi-v-1-dekade-stoleti_N4960>.

MPO.Benchmarking s klasifikaci CZ-NA(iBternetova aplikace]. Praha:
MPO, 2005 [cit. 2013-05-01] Dostupné z <http://wwwo.cz/cz/infa-

cznace.html>.

ARAD databaz&asovychiad [databaze online]. Prai@eska narodni banka,
2003-2009, [cit. 2013-05-10]. Dostupné z
<http://www.cnb.cz/cnb/STAT.ARADY_PKG.VYSTUP?p_ped~12&p_sort=
2&p_des=50&p_sestuid=450&p uka=3&p_strid=EBA&p 001R01&p do=2
01112&p_lang=CS&p_format=0&p_decsep=%2C>.

61



8

BU
CF
CZ-NACE
CPK
CR
EAT
EBIT
EBT
FA
HV
L1
L2
L3
MPO
PO
ROA
ROCE
ROE
ROS
SzZP
UA
UL
UR
uz
VzZ

SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK ASYMBOL U

béZny (et

cash flow

statisticka klasifikace ekonomickye¢imnosti
Cisty pracovni kapital

Ceska republika

Cisty zisk po zda#ni

zisk pred zdagnim a odétenim urok

zisk red zdagnim

finantni analyza

vysledek hospodani

okamzita likvidita

pohotova likvidita

béZna likvidita

ministerstvo prmyslu a obchodu
pravnicka osoba

ukazatel rentability celkového vloZzeného kdpita
ukazatel rentability celkového investovanéhpitalu
ukazatel rentability vlastniho kapitalu
ukazatel rentability trzeb

socialni a zdravotni pogsi

ukazatel(e) aktivity

ukazatel(e) likvidity

ukazatel(e) rentability

ukazatele(e) zadluzenosti

vykaz zisku a ztraty
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Prilohac
Prilohac
Ptilohac

Prilohac.
Prilohac.
Prilohac.
Prilohac.
Prilohac.
Prilohac.
Prilohac.
Prilohac.
Prilohac.
Prilohac.

SEZNAM PRILOH

. 1 - Rozvaha podniku XY spol. sr. o.

. 2 - Vykaz zisku a ztraty podniku XY spol. s . 0.

. 3 - Horizontalni analyza rozvahy podniku XY spot. o.

4 - Horizontalni analyza vykazu zisku a ztratgpi&u XY spol. sr. o.
5 - Vertikalni analyza rozvahy podniku XY spot. ®.

6 - VertikalIni analyza vykazu zisku a ztraty pidnXY spol. sr. o.
7 - Srovnani ROA s odtvim [20]

8 - Srovnani ROE s odtwim [20]

9 - Srovnani L1 s odwim [20]

10 - Srovnani L2 s odtvim [20]

11 - Srovnani L3 s odtvim [20]

12 - Srovnani obratu aktiv s aivim [20]

13 — Srovnani koeficientu samofinancovani ssbdn [20]
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