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Abstrakt

Tato bakalafskd prace se zabyvd hodnocenim financni situace vybrané spolecnosti.
Spolecnost je hodnocena pomoci metod finan¢ni analyzy za pét po sob& nasledujicich
ucetnich obdobi. Na zaklad¢ vysledki analyzy jsou identifikovany nedostatky v
hospodareni spolecnosti a navrhnuta opatieni pro zlepseni jejiho finan¢niho zdravi. Prace

je rozdé€lena na Cast teoretickou, analytickou a na vlastni navrhy feseni.

Abstract

This bachelor thesis deals with the evaluation of the financial situation of the selected
company. The company is assessed using financial analysis methods for five consecutive
accounting periods. Based on the results of the analysis, weaknesses in the company's
management are identified, and measures are proposed to improve its financial health.
The thesis is divided into the theoretical part, the analytical part, and the solution

proposals.
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UvVOD

V soucasné dobé, kdy se hovofi o ndstupu tzv. ctvrté primyslové revoluce neboli
Primyslu 4.0, jez si klade za cil digitalizaci, automatizaci a robotizaci pramyslu, je
kli¢ové pro vsechny podniky v Ceské republice tento pokrok nasledovat a udrzet tak
tempo s konkurenci nejen v tuzemsku, ale i ve svétovém méfitku. S timto vyvojem
souvisi také zvysujici se tlak na inovace, produktivitu prace a kvalitu vyrobkt a procesii
(1).

Schopnost dosahovat téchto cilu je zna¢né spjata s finan¢ni kondici kazdé spole¢nosti a
efektivitou jejiho fizeni. V této bakalarské praci se budu zabyvat hodnocenim finanéni
kondice vybrané spole¢nosti a navrhnu doporuceni, jez prispéji ke zlepsSeni jeji finan¢ni
situace do budoucna.

Spolecnost XY, kterou jsem si pro analyzu zvolila, sidli v Brn¢ a plsobi ve strojirenském
prumyslu od roku 1994. Orientuje se na vyrobu piesnych dilcti a montaznich sestav pro
elektronovou mikroskopii, vakuovou techniku akryogenni aplikace. Jedna se o
malosériovou a kusovou vyrobu dle specifikace zakaznika.

Posoudit finan¢ni situaci spole¢nosti 1ze pomoci metod a nastrojt finan¢ni analyzy, které
vyuziji i Vtéto praci. Finanéni analyza jako takova hraje v ramci finanéniho fizeni
podniku nezastupitelnou tlohu. Je néstrojem, ktery pomaha managementu zodpovédné
se rozhodovat o financich a investicich v podniku. Ptispiva k dosahovani zakladnich cilt
kazdého podnikatelského subjektu, kterymi jsou zejména vytvareni a maximalizace zisku
a zhodnocovani vloZeného kapitalu.

Obecné vystupy této prace mohou byt piinosem pro Siroké spektrum osob a subjektu,
které ptichéazeji ¢i v budoucnu piijdou do kontaktu se spolecnosti XY. Predevsim se jedna
o vlastniky a management spole¢nosti, ktery informace vyuzije pii rozhodovani o
financovani, investicich ¢i strategickém fizeni spole¢nosti. Vysledky mohou byt uzite¢né

také pro jeji investory, véfitele, obchodni partnery ¢i dodavatele.
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CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Cilem prace je zhodnotit finan¢ni zdravi spole¢nosti pomoci vybranych metod finan¢ni
analyzy na zéklad¢ ucetnich dat za pét po sobé nasledujicich ucetnich obdobi. Dle
vysledki analyzy identifikovat nedostatky v hospodatfeni spolec¢nosti a navrhnout

opatfeni vedouci ke zlepseni finan¢ni situace do budoucnosti.
Pti tvorbé prace budu postupovat nasledujicim zpiisobem.

Nejprve zpracuji teoreticka vychodiska prace, v ramci kterych pomoci literarni reserse
vymezim pojem finanéni analyzy a jeji vyuziti. PopiSi zdroje informaci pro finan¢ni

analyzu a uvedu nastroje finan¢ni analyzy, pomoci kterych budu spoleénost hodnotit.

V kapitole Analyza soucasného stavu piedstavim spolecnost XY, kterou jsem si pro
hodnoceni vybrala, popisi jeji organizacni strukturu a charakterizuji jeji zakazniky a

konkurenty.

V dalsi ¢asti provedu samotnou finanéni analyzu spole¢nosti, ktera bude tvofena analyzou
stavovych a tokovych ukazateltl, analyzou rozdilovych ukazatelt a analyzou pomérovych
ukazateli. V ramci analyzy pomérovych ukazatelti provedu vypocty ukazatela likvidity,
aktivity, rentability, zadluzenosti a provoznich ukazateli. Nasledovat bude analyza
soustav ukazateli a vypocet bonitnich a bankrotnich modeld. Poté s vyuzitim védeckych
metod syntéza a deskripce posoudim vysledky stanovenych ukazatelli, zhodnotim jejich
vyvojovou tendenci v ¢ase a porovnam s doporuc¢enymi hodnotami dle odborné literatury

¢i primérem v daném oboru.

Nakonec budu prostfednictvim metody dedukce a indukce formulovat zavéry prace
v podobé vyhodnoceni finanéni situace spole¢nosti a doporuceni pro spolec¢nost do

budoucna

12



TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

1 FINANCNI ANALYZA

1.1 Finan¢ni analyza a jeji vyuziti

Cilem finan¢ni analyzy je S vyuzitim ucetnich dat ohodnotit soucasnou i minulou
vykonnost spole¢nosti a posoudit dlouhodobou udrzitelnost podnikani. Finan¢ni analyza
je systematickym a U€innym ndastrojem, ktery pomaha analytikovi odhalit pfipadné
finan¢ni problémy ve spole¢nosti (2, S. 15).

Finanéni analyza je uzite¢na pro mnoho subjekti a 0sob, které jsou se spolecnosti spjaty.
Poméha jim odpovédné porozumét jejimu aktualnimu postaveni a finan¢ni kondici a na
zaklad¢ toho realizovat dobra rozhodnuti.

Vystupy financni analyzy slouzi managementu spolec¢nosti pii rozhodovani o optimalni
finan¢ni struktuie spolecnosti, zdrojich finan¢nich prostfedkd, alokaci penéznich
prostiedki ¢i rozdé€lovani zisku. Poznatky finanéni analyzy vyuZzije vedeni spole¢nosti
pro jeji kratkodobé, a piedevsim dlouhodobé finanéni fizeni (3, s. 17).

Majitelé spolecnosti budou hledat informace o tom, zda se jejich kapital zvysuje, a jak
dobfe je spole¢nost fizena. Véfitelé posuzuji potencialni schopnost spolecnosti splacet
dluhy, pficemz riziko jejich investice nebo pijcky zavisi na tom, jak lze piedpovédét
budouci ziskovost nebo likviditu spoleénosti. Pro zaméstnance je prioritni, zda jim bude
vyplacena jejich mzda a zda bude do budoucna rist, zda se budou moci spolehnout na
udrzeni pracovnich mist a dalSich pracovnich vyhod. Stat a jeho organy zajima zase to,
zda bude hospodaisky subjekt schopen vypotadat své nesplacené zavazky, ptfispivat a byt

spolecensky odpovédny (4).

1.2 Zdroje informaci pro finanéni analyzu

Zéakladnim zdrojem informaci pro finanéni analyzu jsou ucetni vykazy, které jsou
vystupem finan¢niho Uc€etnictvi a soucasti Gcetni zaverky. Jsou jimi rozvaha, vykaz zisku
a ztraty, ptehled o penéznich tocich (vykaz cash flow) a pfiloha a vyro¢ni zprava.
Informace uzite¢né pro finan¢ni analyzu lze vycist také ze zprav vedeni spolecnosti a
auditord, z firemnich statistik, oficidlnich ekonomickych statistik, burzovniho

zpravodajstvi ¢i odborného tisku (3, s. 18).
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Kromé orientace v jednotlivych Gcetnich vykazech a znalosti vyznamu jejich polozek je
dilezité uvédomit si jejich vzajemnou spojitost. Vykazy jsou primarné zpracovavany pro
ucetni a danové ucely, tudiz nemusi vzdy zobrazovat ekonomickou realitu
podnikatelského subjektu (3, s. 21). V Ceské ucetni legislativé 1ze najit hned nékolik

uskali, které v konec¢ném diisledku mohou zkreslit vysledky finan¢ni analyzy (3, s. 139).

Jednim z nich je orientace na historické ucetnictvi, kdy dochdzi ke zkresleni vysledku
hospodareni bézného ucetniho obdobi vlivem ocenovani majetku v historickych cenach,
jez nebere vuvahu zménu jeho trzni ceny a kupni silu penéz. Majetek a zavazky
spoleCnosti jsou vétSinou ocenovany jmenovitou hodnotou, neni bran tedy zietel na

v prubéhu ¢asu ménici se ceny, coz miize zpusobit nadcenéni jejich hodnoty (3, s. 139).

Dalsim faktorem je rast vSeobecné cenové hladiny, ktery se dotyka jak aktiv a pasiv, tak
vynost i nakladd, coz ma nasledné vliv na vysledek hospodareni (3, s. 139).
Dalsimi okolnostmi, jez zkresluji vystupy finan¢ni analyzy, jsou napf.:

e Zména Urovné technologii v ¢ase, kdy miiZze dojit ke zkresleni hodnoceni
efektivnosti hospodareni.

e Zpusob vykazovéani dlouhodobych pohleddvek a nahradnich dili, jez jsou
pouzivany déle nez jedno ucetni obdobi. Tyto polozky jsou soucasti obézného
majetku a v ptipadé jejich vysoké hodnoty dochéazi ke zkresleni hodnoceni bézné
likvidity.

e Zpisob odpisové politiky. V ptipadé¢, ze budou odpisy niz$i, a tudiz nebudou
odpovidat realnému opotiebeni, bude spole¢nost vykazovat vys$§i provozni
vysledek hospodateni. V piipadé aktiv se jedna o jejich podhodnoceni diky
vy$§im odpistim, coz miize vést k vyslednému niz§imu vysledku hospodateni.

e Tvorba a Cerpani rezerv, kdy se vytvorenim rezervy spole¢nosti snizi zaklad dané
a daniova povinnost se tudiz odklada do budouciho obdobi.

e Zmeéna v uletni politice, kdy mize dojit ke zkresleni vysledkii podniku z divodu

zmény ucetni metody (3, s. 140).

Pro vypracovani kvalitni finanéni analyzy je tfeba veSkeré kroky provadét v souladu

s aktualné platnou legislativou. Od 1. 1. 2016 doslo k fadé¢ zmén v ramci Zékona o
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ucetnictvi, coz ma ptimy dopad na podobu tcetnich vykazi sestavovanych za rok 2016 a
dale (3, s. 21).

Nasledujici vynatek z pravni upravy se vztahuje na spolec¢nost XY, jez je pifedmétem
analyzy V této bakalaiské praci.

Tabulka viz. nize uvadi zakladni informace 0 spole¢nosti XY a jeji charakteristiky.

Tabulka €. 1: Zakladni idaje o spole¢nosti XY spol. s r.o.

iZdroI': Vlastni ziracovéni dle 5i

Datum vzniku a zapisu 3. ¢ervna 1994
Pravni forma Spolecnost s ru¢enim omezenym
Obrabécstvi

Vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pfistrojd,
elektronickych a telekomunikaénich zafizeni

Predmét podnikani -
Galvanizérstvi, smaltérstvi
Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3
zivnostenského zakona
Statutarni organ 2 jednatelé, za spolecnost jedna kazdy z jednatelti samostatné
Zakladni kapital 9193 000 K¢

Primérny piepocteny pocet

zaméstnancu (2017) %2

Jednou z nejpodstatnéjsich zmén novely zakona z roku 2016 je kategorizace ucetnich
jednotek a jejich skupin. Spole¢nost XY je dle § 1b Zakona o ucetnictvi stiedni Gicetni
jednotkou. Za stfedni Gcéetni jednotku lze pfitom povazovat ucetni jednotku, jez k
rozvahovému dni nepiekracuje alesponl dvé z uvedenych hrani¢nich hodnot:

1. aktiva celkem 500 milioni K¢,

2. ro¢ni thrn ¢istého obratu 1 miliarda K¢,

3. prumérny pocet zaméstnancu v prubéhu tcetniho obdobi 250 (6).

Spolecnost XY je dale povinna vykazovat Gcetni vykazy, jez jsou dany vyhlaskou ¢.
500/2002 Sh. (7).
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Obrazek €. 1 ukazuje piehled ucetnich vykazu a jejich rozsah pro stiedni ucetni jednotku.

Sti‘edni icetni jednotka

Rozvaha v plném rozsahu

Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu

Prehled o penéznich tocich

Piehled o zménach ve vlastnim kapitilu

L. 7
4 N
Piiloha v plném rozsahu
L. 7

Obrazek €. 1: Prehled tcetnich vykazi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 7)

Dle § 20 odstavce 1 Zakona o ucetnictvi maji stfedni tcetni jednotky, tedy i spole¢nost

XY, povinnost ovéreni fadné i mimotadné ucetni zavérky auditorem (6).

1.2.1 Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz, jez je soucasti ucetni zavérky a je sestavovan K ur€itému —
bilanénimu dni. Jedna se o soubé&znou dvoji klasifikaci majetku, na niz je zaloZeno
podvojné ucetnictvi. Plati zde pravidlo bilan¢ni rovnosti, tj. majetek se musi rovnat
zdrojuim jeho kryti (8, s. 31).

Rozvaha podava informace o aktivech a pasivech spole¢nosti, tedy o vysi a struktufe
jejiho majetku a o zptisobu a zdrojich jeho financovani. Aktiva spole¢nosti se v ramci
rozvahy dé€li na pohledavky za upsany zékladni kapital, dlouhodoby majetek, obéZna
aktiva a Casové rozliSeni. Pasiva se Cleni na poloZzky vlastni kapital, cizi zdroje a Casové
rozliSeni (3, s. 21).

Rozvaha tedy slouzi Kk ziskani zakladniho povédomi o spolecnosti. Mizeme napiiklad
fici, zda je spolecnost schopna hradit své zavazKy ¢i jakym pomérem vlastnich a cizich

zdroji je financovan jeji majetek.

16



1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka je ucetni vykaz, ktery informuje o finan¢ni
vykonnosti ucetni jednotky (8, s. 460). Podava piehled o jejich vynosech a nakladech za
dané ucetni obdobi, ¢imZ mapuje tvorbu jejiho vysledku hospodateni (3, s. 21).

Za vynosy pfitom povazujeme penézni ¢astky, které spolecnost ziskala ze vSech svych
¢innosti bez ohledu na to, zda doslo k jejich inkasu. Naklady zase piedstavuji penézni
castky, které podnik ucelné vynalozil na ziskani vynosi, i kdyz k jejich redlnému
zaplaceni nemuselo v daném obdobi dojit. Nékladové a vynosové polozky se tedy
neopiraji o skute¢né hotovostni toky, tj. ptijmy a vydaje. Z toho vyplyva, ze ani vysledny
Cisty zisk neodrazi skute¢nou hotovost, kterou podnik svym hospodatenim ziskal (9, s.
66).

Ve vykazu zisku a ztraty nalezneme zaznamy o vynosech a nakladech jak za sledované,
tak minulé obdobi, coZ ndm umoziuje porovnani vyvoje hospodatreni spole¢nosti v Case
(8, s. 461). Vykaz ma stupnovité uspoiadani a déli se na ¢ast provozni, finanéni a

mimotadnou (9, S. 66).

1.2.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow vychdzi z ¢asového nesouladu hospodaiskych operaci a jejich
finanéniho zachyceni (9, s. 73). Monitoruje zmény skuteénych penéznich toku, tedy jejich
ptirustky nebo ubytky za urcité obdobi. Jde o rozdil mezi ptijmy a vydaji, k nimz za
sledované obdobi v t¢etni jednotce doslo (8, s. 39).

Vykaz cash flow rozdélujeme na provozni penézni tok, ktery vyplyva z bézné ¢innosti
spolecnosti a predstavuje jeji vydélecnou ¢innost. Dale investi¢ni cash flow, ktery souvisi
se zménou stalych aktiv, tedy s pofizenim ¢i prodejem dlouhodobého majetku. Treti Casti
vykazu cash flow je financovani, kdy se jednd o zménu stavu pasiv v podobé zmén ve
vysi a slozeni vlastniho kapitalu a zavazku (8, s. 39).

Piehled o finan¢nich tocich ve spolecnosti je dulezité mit zejména z diivodu udrzeni jeji

platebni schopnosti (3, s. 21).

1.2.4 Priloha ucetni zavérky a vyro¢ni zprava
Ptiloha tcetni zavérky slouzi k dovysvétleni a doplnéni informaci o hospodateni podniku.

Poskytuje obraz o majetku, zavazcich, vlastnim kapitalu, nakladech, vynosech a
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hospodarském vysledku. Informuje taktéz o pouzitych ucetnich metodach a zptusobech
ocenovani v podniku (9, s. 76).
Spolec¢nosti, jejichz ucetni zdveérka musi byt ze zakona ovéiena auditorem, jsou povinny

sestavovat a zvefejiiovat vyro¢ni zpravu (8, . 464). Tuto povinnost ma i spole¢nost XY.

Ugelem vyroéni zpravy je ucelend, vyvazené a komplexné informovat o hospodaiském
postaveni, ¢innosti a vyvoji vykonnosti spole¢nosti (6). Vyro¢ni zprava musi obsahovat
informace o skute¢nostech, které nastaly az po konci rozvahového dne, pokud by

vyznamné ovlivnily informace uvedené v tcetni zavérce (8, S. 464).
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

2.1 Analyza absolutnich (stavovych) ukazateli

V ramci analyzy absolutnich ukazateli budu sledovat vykaz rozvaha a analyzovat

majetkovou a finanéni strukturu spole¢nosti (9, s. 79).

2.1.1 Vertikalni analyza rozvahy

Pomoci vertikalni analyzy rozvahy lze vyjadrit jednotlivé polozky aktiv a pasiv jako
procentni podil Kk jediné zvolené zakladné polozené jako 100 % (3, s. 71). Pii procentnim
vyjadieni jednotlivych polozek se postupuje V jednotlivych letech odshora doli ve
sloupcich. V ptipadé¢ rozvahy se bere jako zaklad pro procentni vyjadieni hodnota

celkovych aktiv/pasiv spole¢nosti (10, s. 17).

2.1.2 Horizontalni analyza rozvahy

Diky horizontalni analyze rozvahy lze posoudit vyvoj hodnot jednotlivych polozek aktiv
a pasiv v ¢ase. Vystupem jsou jak absolutni hodnoty zmén, tak relativni vyjadiené
v procentech (9, s. 79). Ve své praci provedu analyzu dat za pét po sob& nasledujicich
ucetnich obdobi. Absolutni i relativni zmény budu pocitat mezi kazdymi dvéma

sousednimi roky, pficemz predchozi rok budu povazovat za vychozi (10, s. 14).

Absolutni zmena = Bézné obdobi — Predchozi obdobi = x,4; - x,

Rovnice €. 1: Absolutni zména horizontalni analyzy
(Zdroj: 9,s.79)

Beézné obdobi - Prredchozi obdobi X4 ]- X
x 100 = == x 100
X

Relativni zména (v %) =
( ) Predchozi obdobi )

Rovnice ¢. 2: Relativni zména horizontalni analyzy (v %)
(Zdroj: 10, s. 14)

2.2 Analyza tokovych ukazatelu

Analyza tokovych ukazatelll se zabyva témi €etnimi vykazy, jeZ obsahuji udaje za urcity

casovy interval. Jedna se o vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow (9, s. 79).
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2.2.1 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty
Pomoci vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty posoudim strukturu nakladt a vynosi
spolecnosti. Jako zaklad pro procentni vyjadieni vyuziji velikost celkovych vynost, jez

se bude rovnat 100 % (3, s. 71).

2.2.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tato analyza sleduje absolutni i relativni (procentni) zmény vybranych polozek nakladu

a vynost podniku v ¢asové posloupnosti (3, s. 71).

2.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace spolecnosti se zaméfrenim
na jeji likviditu (3, s. 85). Rozdilové ukazatele jsou ziskavany zrozdili stavovych

ukazateld (3, s. 71).

2.3.1 Cisty pracovni kapital

Ukazatel ¢isty pracovni kapitadl miiZzeme definovat jako rozdil mezi obéZnym majetkem a
kratkodobymi cizimi zdroji. Ma velky vliv na platebni schopnost podniku. Cisty pracovni
kapital predstavuje tu cast obézného majetku, kterd je financovdna dlouhodobym
kapitalem (3, s. 85). Jedna se o relativné volny finanéni fond, jez je vyuZzivan k zajisténi

hladkého prubéhu podnikani a predstavuje urcity finan¢ni polstat (10, s. 36).

Cisty pracovni kapital = Obéznd aktiva — Krdtkodobé zdvazky

Rovnice & 3: Cisty pracovni kapital
(Zdroj: 3, s. 85)
2.3.2  Cisté pohotové prostiredky
Cisté pohotové prostiedky predstavuji rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a
okamzité splatnymi zavazky (kratkodobymi zavazky). Mezi pohotové penézni prosttedky
fadime hotovost a zlstatek na bézném uctu jako prostredky s nejvyssim stupném likvidity

(3, s. 86).
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Cisté pohotové prostiedky = Pohotové financni prostiedky — Okamzité splatné zavazky
Rovnice & 4: Cisté pohotové prostiedky
(Zdroj: 3, s. 86)

2.3.3  Cisty penézné—pohledavkovy finanéni fond
Cisty penézné—pohledavkovy finanéni fond neboli &isty pendzni majetek piedstavuje
sttedni cestu mezi obéma vySe zminénymi ukazateli. Pfi jeho vypoctu se od obéznych

aktiv odecitaji zasoby a od takto upravenych aktiv se nasledné odectou kratkodobé

zavazky (10, s. 38-39).

Cisty penézni majetek = (Obézna aktiva — Zasoby) — Krdatkodobé zdvazky

Rovnice & 5: Cisty penéZni majetek
(Zdroj: 10, s. 38-39)

2.4 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateld poskytuje informace o =zékladnich finanénich
charakteristikach podniku a pokryva veskeré slozky jeho vykonnosti (9, S. 97). Pomérové
ukazatele mizeme vyuzit jako urcité sito, které zachyti oblasti vyzadujici hlubsi analyzu
(10, s. 55). Pti analyze spole¢nosti XY vyuziji ukazatele likvidity, zadluZenosti,
rentability, aktivity a provozni ukazatele. Charakteristiky jsou v ramci této analyzy

povazovany za rovnocenné z hlediska hodnoceni finanéniho zdravi spole¢nosti (9, s. 97).

2.4.1 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity mé&fi schopnost spole¢nosti dostat svym splatnym zavazkam (10, s.
66).

Likviditu mizeme definovat jako schopnost podniku pfeménit své majetkové soucasti
(aktiva) na hotové penize a jimi vyrovnavat své zavazky. Jednotlivé polozky aktiv maji
pfitom rdzny stupen likvidnosti, tj. miry obtiznosti pfemény majetku na penézni
prostiedky (11, s. 499).

Likvidnost se vaze zejména k majetkovym slozkam, které¢ se nazyvaji obézna aktiva.
Obézna aktiva se dle stupné likvidnosti déli do nasledujicich tfech skupin (od nejvyssi
K nejnizsi):

1. kratkodoby finan¢ni majetek,
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2. kratkodobé pohledavky,

3. zasoby (9, s. 103).
Ukazatele likvidity jsou rozd¢leny dle likvidnosti polozek aktiv dosazovanych do ¢itatele
(10, s. 66).
S likviditou tzce souvisi pojem solventnost neboli platebni schopnost. Solventnost
vyjadfuje schopnost podniku hradit své zavazky k uréenému terminu, Vv pozadované

podobé a na pozadovaném misté (9, s. 103).

Mevzi tfi zakladni ukazatele patfi:

Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné)

Okam?zit4 likvidita je nejpiisn€j$im ukazatelem likvidity. Méti schopnost podniku hradit
pravé splatné zavazky. Doporucena hodnota ukazatele je dle metodiky Ministerstva
primyslu a obchodu od 0,2 do 1,1, pficemz hodnota 0,2 je oznacovana za kritickou i
z psychologického hlediska. Vysoké hodnoty tohoto ukazatele naopak poukazuji na
neefektivni vyuziti finanénich prostredka (3, s. 95; 12, s. 49).

Kratkodoby financni majetek
Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita =

Rovnice &. 6: Okamzita likvidita
(zdroj: 9, s. 105)

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné)

Ukazatel pohotové likvidity vyjadiuje schopnost spole€nosti dostat svym zavazkim, aniz
by musela prodat své zasoby (nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv) (9, s. 104). Optimalni
vySe ukazatele se pohybuje v rozmezi hodnot 1 az 1,5 (3, s. 95). Ma-li ukazatel hodnotu
1, podnik dokaZe uhradit své zadvazky bez nutnosti prodat své zasoby. Vys§si hodnota
pohotové likvidity je pfizniva z pohledu véfitelti, avSak vySsi objem obé&znych aktiv
vazanych ve formé pohotovych prosttedki nepiinasi Zadny nebo pouze velmi nizky trok,
coz je nevyhodné pro vlastniky podniku (9, s. 105). Z divodu nadmérného mnozstvi
obéznych aktiv dochéazi k neproduktivnimu vyuzivani prostfedki, které¢ byly do podniku

vlozeny a tim dochazi ke snizeni jejich celkové vynosnosti (12, s. 50).
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Obézna aktiva — Zasoby
Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita =

Rovnice €. 7: Pohotova likvidita
(zdroj: 9, s. 105)

Bézna likvidita (likvidita 3. stupné)

Ukazatel bézné likvidity udava, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky.
Tento ukazatel je klicovy pro véftitele podniku. Doporucené hodnoty ukazatele zavisi na
strategii, kterou management spoleCnosti zvoli v oblasti fizeni pracovniho kapitalu,
pfiCemz se jedna zejména o jeho postoj kriziku. V piipadé primérné strategic se

doporucené hodnoty ukazatele pohybuji v rozsahu 1,6 az 2,5 (9, s. 104).

ObézZna aktiva

Bézna likvidita = ———————
Kratkodobé zavazky

Rovnice ¢. 8: Bézna likvidita
(Zdroj: 9, s. 104)

2.4.2 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti podavaji informace o tom, do jaké miry je majetek podniku kryty
cizimi a do jaké miry vlastnimi zdroji, jaka je tedy jeho zadluzenost. Zadluzenost ov§em
nelze chéapat pouze negativné z hlediska zvySeného rizika finanéni nestability. Rast
zadluzenosti miiZze totiZz pfispét k celkové rentabilit¢ a tim 1 k vyS$i trZzni hodnoté
spolec¢nosti (10, s. 63).
Dluhové financovani je pro podniky atraktivni ze dvou diivodu:

e Darnovy §tit — Groky placené z ciziho kapitalu snizuji zaklad dané, dochazi tedy

k danové uspote.

e Tlak na vytvareni hodnoty pro vlastniky — management spole¢nosti S relativné

vysokym pakovym efektem celi tlaku generovat penize pro platbu trokt a jistin,
proto je nucen redukovat zdroje pro neodivodnéné vydaje a investice (2, S. 429-
430).

Financovani majetku cizim kapitdlem ma i svoje nasledky. S rostouci zadluZenosti

spolecnosti roste i pravdépodobnost, ze se dostane do finan¢nich potizi, kdy nebude

schopna hradit své zavazky vuci véfitelim. Pokud se spole¢nost dostane do finan¢ni tisné,
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bude pravdépodobné nutna jeji restrukturalizace. Ta se muze uskute¢nit v ramci
konkurzniho fizeni (2, s. 430).
Negativni disledky dluhového financovani jsou nasledujici.

e Soudni néklady souvisejici s financni tisni — pfi restrukturalizaci zucastnéné

strany vynakladaji finanéni prostiedky na soudni vylohy a na mzdy pravnikd,

bankéit a ucetnich, ktefi zastupuji jejich zajmy v ptipad¢ soudniho fizeni.

e Naklady uslych investi¢nich pfilezitosti — podniky v nouzi celi velkym

problémim pfi ziskavani kapitalu, takze ¢asto nemaji moznost financovat nové

investice, i kdyz by mohly byt pro podnik prospésné.

e Naklady spojené s konflikty mezi véfiteli a vlastniky — manazeti celi zvySenému

tlaku, proto ¢ini rozhodnuti v zajmu vlastnikti podniku, nikoliv vétitelt, na coz

obvykle véfitelé reaguji zvySenim troka (2, s. 430).

V ramci této bakalatské prace vyuziji nasledujici ukazatele zadluzenosti:

Celkova zadluZenost

Jedna se o podil cizich zdroji podniku k celkovym aktiviim. Celkova zadluZenost je
ukazatelem véfitelského rizika a plati, Ze ¢im je vétsi podil vlastniho kapitalu, tim jsou
vetitelé vice chranéni proti ztratdm v piipadé likvidace spolecnosti. Véfitelé tudiz
preferuji nizky ukazatel celkové zadluzenosti (10, s. 63).

Pomér vlastniho a ciziho kapitalu v podniku zavisi na odvétvi, ve kterém dany podnik
pusobi (v priimyslovych podnicich je zpravidla prevaha vlastniho kapitalu), na struktuie
majetku, subjektivnim postoji vlastnikil, irokové mife bank, vynosnosti podniku, stabilité
trzeb a zisku apod. (11, s. 153).

Doporucena hodnota celkové zadluzenosti je dle autorti odborné literatury mezi

30260 % (3, s. 88).

Cizi zdroje

Celkova aktiva

Celkova zadluZenost = x 100 [%]

Rovnice ¢. 9: Celkova zadluZenost
(zdroj: 10, s. 64)
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Kvota vlastniho kapitalu
Kvoéta vlastniho kapitalu vyjadiuje finan¢ni nezavislost podniku, tj. do jaké miry je
majetek financovan vlastnimi zdroji. Jedna se o doplnék k ukazateli celkové zadluzenosti,

jejich soucet je tedy roven hodnoté 1 (10, s. 64).

Vlastni kapital

Kvéta viastniho kapitalu = x 100 [%]

Celkova aktiva

Rovnice ¢. 10: Kvéta vlastniho kapitalu
(Zdroj: 10, s. 64)

Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti udava, kolikrat prevySuje zisk placené Uroky. Pokud by se
ukazatel rovnal hodnoté 1, pak by to znamenalo, Ze na pokryti nakladii na vypijceny
kapital je zapotiebi celého zisku. Za optimalni hodnoty lze povazovat pokryti uroku

ziskem 3 - 6krat (10, s. 64).

EBIT

Trokové kipti = ————
Ui kW Nakladové vroky

[krat]

Rovnice & 11: Urokové kryti
(Zdroj: 10, s. 64)

Doba splaceni dluhi
Ukazatel udava, za jak dlouhou dobu by byl podnik schopen z provozniho cash flow

splatit své dluhy. Optimalni pro podnik je, kdyz ma ukazatel klesajici tendenci (3, s. 90).

. , o _ Cizi zdroje - Rezerv
Doba spliceni dluhii = ——————"2

Provozni cash flow

Rovnice ¢. 12: Doba splaceni dluhi
(Zdroj: 3, 5. 90)

2.4.3 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, oznacované také jako ukazatele ziskovosti, méii schopnost podniku
dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu (3, s. 100). Ukazatele jsou
konstruovany jako pomér vystupu k néjaké srovnavaci zakladné neboli vstupu. Veskeré
ukazatele ziskovosti maji podobnou interpretaci a sice kolik korun zisku pfipada na 1

korunu jmenovatele (9, s. 98).
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Ukazatel rentability vloZeného kapitialu ROI
Ukazatel rentability vlozeného kapitalu méfi vynosnost celkového kapitalu vlozeného do
spolecnosti, a to nezdvisle na zdroji jeho financovani. Hodnota ROI se porovnava

s pramérem odvétvi (10, s. 56).

RO| = — ZBIT!

" Celkova pasiva

x 100 [%]

Rovnice ¢. 13: ROI
(zdroj: 10, s. 56)

Ukazatel rentability celkovych aktiv ROA
Rentabilita celkovych aktiv pométuje zisk po zdanéni S celkovymi aktivy vlozenymi do
podnikdni, bez ohledu na zdroj jejich financovani. Hodnotu ukazatele porovnavame
s odvétvovym pramérem (10, s. 57). Cim vyssi vyjde hodnota ukazatele, tim efektivngjsi
je celkové vyuziti aktiv v podniku (12, s. 67).

ROA=—22" 100 [%)]

Cekova aktiva

Rovnice ¢. 14: ROA
(Zdroj: 9, 5. 99)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu ROE

Vynosnost vlastniho kapitalu patii mezi nejpopularné;si ukazatele finanéni vykonnosti a
m¢éti efektivnost, s jakou je vyuzivan kapital, ktery do spole¢nosti vlozili jeji vlastnici.
Ukazuje procentni vynos, ktery ziska vlastnik ze svych investic. Cilem vlastnika
spolecnosti je zvySovani navratnosti vlastniho kapitdlu. Toho lze dosdhnout pomoci
ovliviiovani tii klicovych komponentti ukazatele, kterymi jsou ziskova marze, obrat aktiv

a finan¢ni paka (13, s. 38).
EAT
Vlastni kapital

Rovnice ¢. 15: ROE
(Zdroj: 13, s. 38)

ROE = x 100 [%]

1 Zisk pied zdanénim a zaplacenim urokd (11, s. 491).
2 Zisk po uhrazeni dani (11, s. 491).
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Ukazatel rentability trZzeb ROS

Ukazatel rentability trzeb vyjadiuje ziskovou marzi, ktera je vyznamnou charakteristikou
hodnoceni uspésnosti podnikani. Pii vypoctu ukazatele je vztazen zisk spole¢nosti po
zdanéni k trzbam, jez jsou nejdulezitéjsi polozkou vynosii u nefinanc¢nich spolecnosti

(3, s. 100). Pokud analytik zjisti problém u tohoto ukazatele, je zde vysoka
pravdépodobnost, Ze potize budou i v dal$ich oblastech hodnoceni finan¢niho zdravi (9,
s. 99). Ukazatel rentability trzeb porovnavame s oborovym prumérem. Bude-li hodnota
ukazatele niz§i, nez je oborovy prumer, jsou ceny vyrobkii pomérné nizké a naklady prilis

vysoké (12, s. 56).

EAT
Trzby

ROS = x 100 [%]

Rovnice ¢&. 16: ROS
(zdroj: 10, s. 59)

2.4.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity davaji do vzajemnych vztaht jednotlivé polozky vykazu rozvaha —
majetek a polozky vykazu zisku a ztrat — trzby (9, s. 107). Mé&fi efektivitu hospodaieni
spole¢nosti se svym majetkem. Je-li v podniku vice majetku, nez by bylo ucelné, vznikaji
nadbytecné naklady a tim ma podnik i nizsi zisk. Naopak ma-li spole¢nost nedostate¢na
aktiva, obvykle nema piilezitost vyuzit potencialné¢ vyhodnych podnikatelskych

prilezitosti, a tak ptichazi o vynosy (10, s. 60).

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv informuje o tom, kolikrat za rok se obrati aktiva podniku a méfti
efektivnost jejich vyuzivani. Obrat celkovych aktiv by mél byt dle odborné literatury
minimalné¢ na Urovni hodnoty 1, vhodné je také srovnani vysledku s odvétvovym
primérem (9, s. 108). Pokud by ukazatel vySel nizZsi, nez je odvétvovy prumér, mély by

byt zvyseny trzby, poptipadé odprodan néktery majetek (10, s. 61).

Trzby

Celkova aktiva

Obrat celkovych aktiv = [krat]

Rovnice ¢. 17: Obrat celkovych aktiv
(zdroj: 10, s. 61)
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Obrat stalych aktiv

Ukazatel obratu stalych aktiv 1ze vyuzit pii rozhodovani o pofizeni dal§iho produk¢éniho
dlouhodobého majetku. Niz§i hodnota oproti odvétvovému praméru poskytuje informaci,
aby spole¢nost zvysila vyuziti vyrobnich kapacit a omezila investice (10, s. 61).

Sy

Obrat stalych aktiv = ———
Stala aktiva

Rovnice ¢. 18: Obrat stalych aktiv
(zdroj: 10, s. 61)

Obrat zasob

Obrat zasob neboli ukazatel intenzity vyuziti zasob informuje o tom, kolikrat je kazda
polozka zasob v pribéhu roku prodana a zase uskladnéna. Je-li hodnota ukazatele ve
srovnani s odvétvovym primérem vyssi, pak to znaci, ze podnik nema piebytecné

nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly nadbyteé¢né financovani (9, s. 108).

, Trzb ,
Obrat zdsob = —— [krat]
Zasoby

Rovnice ¢. 19: Obrat zasob
(Zdroj: 10, s. 62)

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udava primérny pocet dnti, po které jsou zasoby vazany v podniku do
doby jejich spotieby nebo do doby jejich prodeje. Ukazatel 1ze definovat jako pomér
prumérného stavu zasob k primérnym dennim trzbam (10, s. 62). Je taktéz ukazatelem
likvidity, nebot’ v ptipadé zasob hotovych vyrobki a zboZzi udava pocet dnll, za néz se
zasoba proméni v pohledavky nebo ptimo hotovost (9, s. 109).

Priimérné zasoby __ Zasoby

= —= dn
Denni trzby T;%l(;y [ y]

Doba obratu zasob =

Rovnice ¢. 20: Doba obratu zasob
(zdroj: 10, s. 62)

Doba obratu kratkodobych obchodnich pohledavek
Doba obratu kratkodobych obchodnich pohleddvek neboli doba jejich splatnosti méfi

pocet dni, béhem kterych je inkaso penéz za trzby zadrzeno v pohledavkéach. B€hem této
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doby musi podnik ¢ekat na platby za své jiz provedené trzby za vyrobené vyrobky a
poskytnuté sluzby (9, s. 109). Dobu obratu pohledavek je dobré porovnat s béZznou dobou
splatnosti. Pokud je doba obratu pohledavek delsi nez doba splatnosti a tento stav
pozorujeme dlouhodobéji, mél by podnik uvazovat o opatienich na urychleni inkasa

svych pohledavek (10, s. 63).

Kr. obch. pohl. __ Kr. obch. pohl.
Trzby [dny ]
360

Doba obratu kratkodobych obchodnich pohledavek =

Denni trzby -

Rovnice ¢. 21: Doba obratu kratkodobych obchodnich pohledavek
(Zdroj: 10, s. 63)

Doba obratu kratkodobych obchodnich zavazki
Tento ukazatel udavd dobu, po kterou zistavaji kratkodobé zavazky neuhrazeny a
spole¢nost vyuziva bezplatny obchodni uvér. Doba obratu zavazkl poskytuje informaci

o tom, jaka je platebni moralka podniku vuci jeho dodavatelum (10, s. 63).

Kr. obch. zav.

Doba obratu kratkodobych obchodnich zavazkii = ——z— [dny]

360

Rovnice ¢. 22: Doba obratu kratkodobych obchodnich zavazki
(Zdroj: 10, s. 63)

2.45 Provozni ukazatele

Provozni nebo téZ vyrobni ukazatele se vyuZivaji pro analyzu vnitiniho fizeni podniku.

Hodnoti efektivitu, s jakou spole¢nost naklada s jednotlivymi druhy naklada (10, s. 71).

Nakladovost vynost
Hodnota ukazatele nadkladovost vynost udavé zatizeni vynost spolecnosti celkovymi

naklady. Ukazatel by m¢l vykazovat v ¢ase klesajici tendenci (10, s. 71).

Naklady
Vynosy (bez mimordadnych)

Ndakladovost vynosii =

Rovnice ¢. 23: Nakladovost vynosi
(Zdroj: 10, s. 71)
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Materialova naro¢nost vynosi
Materidlova naro¢nost vynosti ukazuje zatizeni vynost spotfebovanym materidlem a

energiemi (10, s. 71).

Spotreba materialu a energie

Materialova ndarocnost vynosit = — —
Vynosy (bez mimoradnych)

Rovnice ¢. 24: Materialova naro¢nost vynosi
(zdroj: 10, s. 71)

Vazanost zasob na vynosy
Ukazatel véazanosti zasob na vynosy vyjadfuje, jaky objem zasob je vazan na jednu

korunu vynost. Hodnota ukazatele by méla vyjit minimalni (10, s. 71).

Zasoby

Vazanost zasob na vynosy =
Y y Vynosy (bez mimoradnych)

Rovnice ¢. 25: Vazanost zasob na vynosy
(Zdroj: 10, s. 71)

2.5 Analyza soustav ukazateli

Analyza soustav ukazatelll pojimé4 hodnoceni ¢innosti podniku komplexné a umoziuje
systematické posouzeni jeho minulé, soucasné i budouci vykonnosti (10, s. 82). Mezi
jednotlivymi ukazateli v soustavé existuji vzajemné souvislosti a zavislosti, pfi¢emz

vybér ukazatell tvoticich soustavu zavisi na cili konkrétni analyzy (3, s. 129).

2.5.1 Pyramidovy rozklad ukazatele ROE

Pyramidovy rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitdlu spocivd vtom, ze se
vrcholovy synteticky ukazatel — tedy ROE, postupné rozklada na dil¢i analytické
ukazatele, které tvofi pyramidu s matematicky definovanymi pevnymi vztahy (3, s. 129).
Ukazatel je rozlozen za pomoci multiplikativnich (nasobeni/d€leni) nebo aditivnich

(s¢itani/odcitani) vazeb (10, s. 82). K rozkladu ukazatele slouzi analyza Du Pont.

Vypocet provedu pomoci Du Pont rovnice, jez vyjadfuje tfi zplsoby zvySovani

vynosnosti vlastniho kapitalu.
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1. Ziskova marze — jejiho zvySovani docilime snizovanim nakladd,

2. Obrat aktiv — klicové je zvySovani trzeb ptipadajicich na kazdou korunu aktiv,

3. Finan¢ni paka — je-li ve v€tsi mife K financovani vyuzivan cizi kapitél, je mozné
dosahnout vyssi vynosnosti vlastniho kapitalu — podminkou je generovat zisk,

ktery vykompenzuje vys$si nakladové troky (11, s. 288; 12, s. 72).

ROA = Ziskova marze x Obrat celkovych aktiv

EAT Trzb EAT
ROA =—- x == —
Trzby Celkova aktiva Celkova aktiva

Rovnice €. 26: Rovnice Du Pont — zakladni
(Zdroj: 10, s. 83)

ROE = Rentabilita trzeb (ziskova marze) x Obrat aktiv < Mira financni paky

EAT Trzby Celkova aktiva EAT
y _

ROE= —— X — YT —
Trzby  Celkova aktiva  Vlastni kapital  Viastni kapital

Rovnice ¢. 27: Rovnice Du Pont — rozsifena
(Zdroj: 11, s. 288)

Rozklad ukazatele 1ze znazornit pomoci Du Pont diagramu, ktery se déli do dvou vétvi,
levé a pravé — viz. nasledujici obrazek. Leva vétev odvozuje ziskovou marzi, jez se
vypocte pomérem zisku S trzbami. Odspodu vétve se selitaji jednotlivé nakladové
polozky a jejich odectenim od vynost se ziskd EAT neboli Cisty zisk. Prava vétev

vycisluje razné druhy aktiv, sCita je a znazoriuje obrat celkovych aktiv (10, s. 82).
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| |

Celkova
ROA x aktiva/Vlastni
|
i — | |
Ziskova = Obrat aktiv =
assoaa m?rze - x Trzby/Celkova
Zisk/Trzby e
aktiva
L=
[ . 1 [ 1
Cisty zisk / Trzby Cisté trzby / Celkova aktiva
I |
I 1 I 1
Trzby — | Celkové naklady Obézna aktiva + Stala aktiva
P | —
—]Provozni naklady Zasoby 1
Eg +
Naklady na Penézni [ ]
prodané zbozi prostiedky
¥ +
I (;'rok}' Pohledavky 1
+ +
% e Obchodovatelné
— Dan z piijmu : | o
cenné papiry

Obrazek ¢. 2: Diagram Du Pont
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 10, s. 83)

2.6 Souhrnné ukazatele

Tyto ukazatele byly vytvofeny za ti¢elem posouzeni financni situace spolec¢nosti a jeji
predikce. Ukazatele jsou sestavovany na zakladé komparativné-analytickych nebo

matematicko-statistickych metod (10, s. 81).

2.6.1 Bonitni modely
Bonitni modely posuzuji finan¢ni zdravi spolec¢nosti pomoci bodového hodnoceni
jednotlivych oblasti hospodateni. Na zaklad¢ ziskanych bodi se nasledné podnik zatadi

do ptislusné kategorie (3, s. 132).

Kralickiiv Quick Test
Kralicktv rychly test hodnoti divéryhodnost spolecnosti na zakladé ukazateli ze ¢tyfech
zakladnich oblasti finanéni analyzy, kterymi jsou stabilita, likvidita, rentabilita a

hospodatsky vysledek. Timto chce docilit vyvazenosti celého testovani (10, s. 105).
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Pouziva nasledujici finanéni ukazatele:

o Kvota vlastniho kapitalu,
Vlastni kapital / Celkova aktiva
e Doba splaceni dluht z cash flow,
(Cizi kapital — Kratkodoby financni majetek) / Bilancni cash flow
e Cash flow v % trzeb,
Cash flow / trzby
e Rentabilita celkovych aktiv
[VH po zdanéni + uroky x (1 — danova sazba)] / Celkova aktiva (10, s. 105-106).

Vysledky téchto ukazatell se bodové ohodnoti znamkou 1-5 a stanovi se konecné
hodnoceni podniku pomoci aritmetického priméru bodu za jednotlivé ukazatele (14, s.
74-75).

Tabulka €. 2: Kralickiv Quick test — hodnoceni ukazateli
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 14, s. 75)

, . | Velmi . x . | OhroZeni
Ukazatel Vo dobre L Sfpeimis insolvenci
1 2 3 4 5
Kvéta vlastniho kapitalu >30 % >20% >10 % >0% Negativni

Doba splaceni dluht z cash flow | <3 roky <5 let <12let | >12let > 30 let

Cash flow v trzbach >10 % >8% >5% >0% Negativni
ROA > 15 % >12% >8% >0% Negativni
Bonita index

Tento model se opird o multivariacni diskrimina¢ni analyzu dle zjednodusené metody,
pficemz finanéni zdravi spole¢nosti posuzuje podle hodnoty indexu bonity. Plati, ze ¢im
vétsi je hodnota indexu, tim je situace spole¢nosti lepsi. Piesnéjsi hodnoceni je zobrazeno

na nasledujici ose (10, s. 109).

Velmi
Spatna

Velmi
dobra

Urcité
problémy

Extrémné

Extrémné
dobra

Spatna

Spatna ‘ Dobra ‘

-3 -2 -1 0 1 2 3

Obrizek €. 3: Osa hodnoceni indexu bonity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 10, s. 109)
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Rovnice pro vypodet indexu bonity:

B,:],5 ><xi1+ 0,08 ><x,-2+ 10 ><x,-3+5 ><x,-4+ 0,3 ><x,-5+ 0,1 ><x,-6

Rovnice ¢&. 28: Index bonity
(Zdroj: 10, s. 109)

x; = Cash flow / Cizi zdroje,

x, = Celkova aktiva / Cizi zdroje,

X3 = Zisk pred zdanenim | Celkova aktiva,

x4 = Zisk pred zdanenim | Celkové vykony,

x5 = Zasoby | Celkové vykony,

xg = Celkové vykony | Celkova aktiva (10, s. 109).

2.6.2 Bankrotni modely

Bankrotni modely maji za ukol rozpoznat prostfednictvim analyzy chovani vybranych
ukazatell, zda podniku hrozi v blizké budoucnosti 0hrozeni jeho finan¢niho zdravi (10,
S. 81). Nejcastéji se v ramci modelt hodnoti likvidita spole¢nosti, vynosnost vlozeného

kapitalu nebo Cisty pracovni kapital (3, s. 132).

Index INO5

Index INO5 neboli index duvéryhodnosti byl vytvoien Inkou Neumaierovou a Ivanem
Neumaierem pro podminky podniki v Ceské republice. Index vychazi z indexu INO1, jeZ
byl v roce 2005 aktualizovan do podoby indexu INO5. Vzorec vypoctu je slozen ze souctd

jednotlivych ukazateld, pfi¢emz kazdému z nich je ptidélena uréita vaha (3, s. 133).

INO5 = 0,]3 % Aktiva n 0,04 « EBIT " 3,97 % EBIT i 0,21 « Vynosy " 0,09 % Obézna aktiva

Cizi zdroje Ndkladové uroky Aktiva Aktiva Kratkodobé zavazky

Rovnice €. 29: Index INO5
(zdroj: 3, s. 134)
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Tabulka €. 3: Vyhodnoceni ukazatele IN05
(Zdroj: 3, s. 134)

Hodnota ukazatele IN05 Vyhodnoceni ukazatele

IN>1,6 spolecnost tvoii hodnotu, dosahuje ekonomického zisku
09<IN>16 tzv. Seda zéna, signalizuje moznost problémi

IN<0,9 spole¢nost netvoii hodnotu, dosahuje ekonomické ztraty

Tafflertv bakrotni model
Taffleriv bankrotni model vyuzivd k predikci ohrozeni spole¢nosti bankrotem Ctyfi
pomérové ukazatele Ry - R4. Ty dosadime do Tafflerovy diskriminaéni rovnice, na

zaklad¢ které posoudime stav podniku (10, s. 113).

|. R, = Zisk pred zdanénim / Kratkodobé zavazky,
Il. R, =O0bézna aktiva / Cizi kapital,
1. R; = Kratkodobé zavazky / Celkova aktiva,
IV. R, = Triby celkem / Celkova aktiva (10, s. 113).

T=053%xR, +0,13xR,+ 0,18 xR; +0,16 xR,

Rovnice €. 30: Tafflerova diskrimina¢ni rovnice
(Zdroj: 10, s. 113)

Tabulka ¢. 4: Taffleruv bankrotni model - hodnoceni
(Zdroj: 10, s. 113)

Hodnota Tafflerovy diskriminacni rovnice | Pravdépodobnost bankrotu
T>0,3 Nizka

T<0.2 Vyssi

Zmijewski model

Zmijewski model byl publikovan v roce 1984 autorem Markem E. Zmijewskim, ktery ve
svém modelu vyuziva tzv. probit analyzu. Vystupem této analyzy je binarni hodnota,
pficemz hodnota 1 znamena, ze podnik s urcitosti zbankrotuje a hodnota 0, Ze podnik

bankrotem ohroZen neni.
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Zmijewski model byl sestaven na zakladé analyzy 40 bankrotnich a 800 nebankrotnich
podnikti. Model se sklada ze souctu odhadovanych koeficientli, které jsou nasobeny

vybranymi pomérovymi ukazateli (15).
Zmijewski model ma nasledujici tvar:

X=—4,3—45x1+ 5,72 — 0,004x3

Rovnice ¢. 31: Zmijewski model
(zdroj: 15)

x1 — Cisty zisk | Celkovd aktiva (Rentabilita aktiv)
X2 — Celkové zavazky | Celkova aktiva
X3 — Obézna aktiva | Kratkodobé cizi zdroje (Bézna likvidita) (15).

Pravdépodobnost bankrotu pak ziskame dosazenim X do vzorce:

P (i)
(J+ex

Rovnice ¢. 32: Rovnice pro vypocet pravdépodobnosti u Zmijewski modelu
(zdroj: 15)

Vysledna pravdépodobnost se pohybuje mezi hodnotami 0 a 1. Hodnot od 0 — spole¢nost
neni ohroZena bankrotem do 0,5 dosahuji podniky zdravé, naopak hodnot od 0,5 do 1

dosahuji podniky, které jsou bankrotem ohrozeny (15).

Ohlsoniv model

Ohlsonliv model byl vytvoten v roce 1980 a nese nazev podle svého autora J. A. Ohlsona.
Jedna se o model, ktery vyuziva k predikci bankrotu logistickou regresi. Zakladni varianta
modelu byla odvozena z firemnich daji ve Spojenych statech americkych, které odrazeji

situaci sedmdesatych a osmdesatych let (16).
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Ve své praci pouziji modifikaci modelu z roku 2003 pro primyslové podniky:

Q =-0,706 x1 + 2,204 x2 — 1,25 X3 + 0,455 x4 + 0,553 Xs — 3,79 X — 4,591 X7 + 0,157 xg + 0,309 X¢

Rovnice €. 33: Ohlsonitv model
(Zdroj: 16)

X1 = log (Celkova aktiva | Deflator HDP)

X2 = Celkové zavazky | Celkova aktiva

x3 = Cisty pracovni kapitdl / Celkova aktiva

X4 = Kratkodobé cizi zdroje / Obézna aktiva

xs: Xs = 1, pokud Celkové zavazky > Aktiva celkem
xs = 0, pokud Celkové zdvazky < Aktiva celkem

X6 = Cisty zisk / Celkova aktiva

x7 = (Cisty zisk + odpisy) / Celkové zdavazky

xg: Xg = 1, pokud NIt + Nl.1 < 0
xg = 0, pokud NIt + Nlt.1 >0

X9 = (NIt — Nle1) / (INI¢] + [Nlee])

NIlt— cisty zisk aktudlniho obdobi
Nli-1— cisty zisk minulého obdobi (16).

Vyslednou proménnou Q nasledné dosadime do rovnice pro vypocet pravdépodobnosti:

pe 1
B /]-l—e'Q)

Rovnice ¢. 34: Rovnice pro vypocet pravdépodobnosti u Ohlsonova modelu
(Zdroj: 16)

Vysledkem je pravdépodobnost, sjakou dojde Kk bankrotu analyzované spole¢nosti
béhem predem stanoveného Casového obdobi. Pravdépodobnost mtize nabyvat hodnot
zintervalu <0, 1>.

Vypocet pravdépodobnosti také naznacuje, ze ¢im vyssi je hodnota Q jako soucet hodnot
jednotlivych ukazatell, tim vy$$i ma spole¢nost sklon k bankrotu. Na druhou stranu nizké

hodnoty proménné Q charakterizuji stabilni situaci (16).
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Pokud Q < 0, tak P se blizi k 0
Pokud Q > 0, tak P se blizi k 1
Pokud Q =0, tak P = 0,5 (16).

Limitem pro urceni, zda spolecnost sméfuje k bankrotu nebo zda je finanén¢ zdrava, je
hodnota pravdépodobnosti 50 %. Interval od 45 % do 55 % je oznacen jako tzv. "Seda
z6na" (16).
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ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

3 Predstaveni spoleCnosti

Spole¢nost XY, hodnocenim jejiz finan¢ni situace se budu v této praci zabyvat, sidli
Vv Brn¢ a piisobi ve strojirenském primyslu od roku 1994. Spole¢nost se vénuje vyrob¢
presnych dilcti a montaznich sestav pro elektronovou mikroskopii, vyrobé vakuovych
dild a kryogennich a laboratornich aplikaci dle specifikace zakaznika. Spole¢nost se
zabyva také konvencnim a CNC obrabénim a povrchovou Gpravou materiali a vyrobkl
(17).

Nasledujici graf znazoriiuje podil jednotlivych oblasti specializace na celkovém

vyrobnim programu.

Vyrobni program

Laboratorni
pristroje
8%

Dlﬁ.lzni pumpy
5%

Spekhoskople
10%

Mlkroskopie

39%

Piesné obrabé em
11%

Povrchové ﬁpraw —— Kryogemni
a ostatni aplikace
12% 15%

Graf €. 1: Vyrobni program spolec¢nosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle internich zdroji spolecnosti)

Spolecnost si zaklada predevsim na kvalité dodavanych vyrobki a efektivnim vyrobnim
procesu. V roce 2016 ziskala certifikaci syst¢ému managementu kvality ISO 9001:2015
(17).

Ve spole¢nosti dochazi k neustalé modernizaci vyroby, zkvalitiovani vyrobnich procest
a vzdelavani zaméstnanct. V pribéhu let 2013-2017 se spole¢nost uCastnila mnoha
programu a projektii pravé na podporu modernizace a udrzeni konkurenceschopnosti.
V roce 2013 se spolecnost zucastnila operacniho programu Lidské zdroje a zaméstnanost
— konkrétné Slo o projekt s ndzvem Odborné vzdélavani zaméstnancl spole¢nosti XY

spol. s r.0., kdy spolecnost obdrzela z fondi EU dotaci pies 1 milion korun. V roce 2014
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podnik vyuzil opera¢ni program Podnikani a inovace a obdrzel dotaci ve vysi 2,6 milionu
korun, kterou vyuzil na rekonstrukci dilny povrchové tupravy. V roce 2017 byla
spole¢nosti uznana dotace Vramci programu Modernizace vyrobniho procesu firmy
Ministerstva prumyslu a obchodu ve vysi ptiblizné 4,2 milionu korun. V roce 2017 se
spolecnost taktéz rozhodla s vyuzitim opera¢niho programu Podnikani a inovace pro
konkurenceschopnost a ve spolupraci s Fakultou strojniho inZenyrstvi VUT v Brné
investovat do vyvoje vlastniho produktu.

Jedna se o vyvoj pohontt HW a SW ¢asti pohontl pfesného polohovaciho stolku a inovaci
konstrukce ptesného polohovaciho stolku s pojezdem. Vysledkem vyvoje ma byt
zhotoveni prototypu polohovaciho stolku a jeho piedstaveni soucasnym a potenciadlnim
zakaznikam (Zdroj: 18 - Ugetni zavérky spole¢nosti z let 2013-2017).

Od roku 2018 se maji moznost zamé&stnanci spole¢nosti Gcastnit fady odbornych skoleni
v ramci projektu vzdélavani cleni Regionalni hospodaiské komory Brno, jejiz je

spolecnost XY soucasti (Zdroj: Interni zdroje spole¢nosti).

3.1 Organizaéni struktura

Organizacni struktura spolecnosti XY ma hierarchické uspofadani. Ve vedeni stoji dva
jednatelé, ktefi jsou zaroven fediteli spole¢nosti. Soucasti organizacni struktury je 8
utvari (oddéleni) dle funkéni specializace. Jednd se o oddéleni vyroby, povrchovych
uprav, technologie, kvality, udrzby, logistiky, obchodu, ekonomické a personalni
oddéleni. V Cele kazdého z téchto oddéleni stoji jeden vedouci pracovnik (Zdroj: Interni

zdroje spolec¢nosti).
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Na nésledujicim schématu je zachycena organiza¢ni struktura podniku.

Jednatel a Jednatel a
finanéni Feditel Feditel
1 T
| 1 1 1 1 1 1 1
Oddéleni | [FkonomiekCa) | Oddllest | | (qgqgleni Oddgleni Oddéleni Oddgleni Oddgleni
kvality (AR P oray udrzby vyroby technologie obchodu logistiky
Kontrola El;%‘:i"é‘]];:iké —  Obrobna \— Technologie — Kooperace
. Personalni | | Specialni H
Metrologie odd&lent technologie Nakup a sklady|
Vydejna nafadif—— Cista montaz —

Expedice

Obrazek €. 4: Organizacni struktura spolecnosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle internich zdroju spole¢nosti)

3.2 Zaméstnanci

V pribéhu sledovaného obdobi ma stav zaméstnancii ve spolecnosti klesajici trend,
konkrétné se jedna o pokles ze 117 zamé&stnanct v roce 2013 na 92 v roce 2017. Tento
vyvoj koresponduje s dlouhodobou snahou managementu zestihlit spole¢nost a
zefektivnit jeji fungovani.

Nasledujici tabulka uvadi vyvoj po¢tu zaméstnancu v letech 2013-2017 spolu s vyvojem
primérné mzdy ve spoleCnosti ve srovnani s oborovym prumérem (dle Klasifikace
ekonomickych ¢innosti CZ-NACE — kategorie Zpracovatelsky primysl: Obrabéni a
Povrchova tprava a zuSlechtovani kovt) (19).

Primérna mzda zaméstnanct spole¢nosti ma vzristajici tendenci, aZ na vyjimku v roce
2015, kdy doslo k poklesu mzdy z 24 368 K¢ v roce 2014 na 22 521 K¢&. Tento pokles se
projevil jako dusledek finanéni situace podniku z roku 2014, kdy podnik zaznamenal
vyraznou ztratu (Zdroj: Ucetni zavérky spoleénosti z let 2013-2017 a interni zdroje

spolecnosti).
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Tabulka €. 5: Vyvoj po¢tu zaméstnanci a primérné mzdy s oborovym srovnanim
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spole¢nosti a dat MPO)

Vyvoj poctu zamestnancti a prumérné mzdy 2013| 2014| 2015| 2016 2017
Pocet zaméstnanci 117 106 104 101 92
Pramérna mzda (K¢&/mésic) 24116| 24368| 22521 | 25002| 27840
Prumérna mzda v oboru (K¢/mésic) 22000 | 22561 | 23789 | 24666 | 26 490*
* odhad Ministerstva primyslu a obchodu

Z nasledujiciho grafu je patrné, Ze se prumérna mzda ve spolecnosti pohybovala, kromé

jiz zminovaného roku 2015, nad oborovym primérem v celém sledovaném obdobi.

Porovnani primémé mzdy ve spole¢nosti s
primérnou mzdou v oboru

29000
27000

25000

. #— Priméma mzda
23000 . . " (K&mésic)
21000 #— Priméma mzda v oboru
(K&/mesic)

19000

17000

15000

2013 2014 2015 2016 2017

Graf €. 2: Porovnani primérné mzdy ve spole¢nosti s primérnou mzdou v oboru
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ticetnich zavérek spolecnosti a dat MPO)

3.3 Odbératelé

Mezi pét nejvétsich odbératelt podniku za rok 2017 z hlediska podilu na trzbach patfily
nasledujici spole¢nosti, viz. tabulka:

Tabulka ¢. 6: Piehled odbérateli dle podilu na trzbach za rok 2017
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle internich zdroju spole¢nosti)

Gyl | ROy | o i | Badiliseb v
(splatnost zavazki)
A 60 EUR 19,2
B 60 CZK 14,1
C 35 CZK 11,4
D 90 CZK 8,6
E 30 EUR 4.9

Jedni z nejvétsich odbératelti spolecnosti jsou spolecnosti A a C, jez obé sidli ve

Spojeném krélovstvi Velké Britanie a Severniho Irska. Obchodovéni s témito zdkazniky
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je pro spolecnost XY Vv soucasné dobé ohrozenim, nebot’ planovany odchod Velké
Britanie z Evropské unie maZe dle Ministerstva pramyslu a obchodu CR vyznamné

zkomplikovat obchodovani mezi ¢eskymi a britskymi podniky (20).

Jsou zde dva mozné scénare podoby budoucich obchodnich vztaht:

1. Vystupovou dohodu se nepodaii schvalit.

Jedna se o nejmén¢ pfijatelnou variantu pro vSechny zucastnéné strany. Velka Britanie
by se tak stala ihned po svém vystoupeni z Evropské unie tzv. tfeti zemi, jejiz obchodni
vztahy se budou k zemim EU fidit pravidly Svétové obchodni organizace, coz piinese

zna¢né zhorseni moznosti pro obchodovani (20).

2. Vystupovou dohodu se podaii schvalit.

Obsahem vystupové dohody je mimo jiné i tzv. ,,pfechodné obdobi*, v ramci kterého by
mohla byt i nadale uplatiovana stavajici pravidla EU v oblasti obchodu — a to az do roku
2020, s moznosti prodlouzeni o jeden az dva roky. Tento stav by byl pfinosny jak pro
Ceské, tak britské spolecnosti, nebot’ by vznikl prostor pro vyjednani dohody o budoucich
vztazich. Po celou dobu piechodného obdobi by Velka Britanie ziistala soucasti vnitiniho

trhu a celni unie (20).

Dle doporuc¢eni MPO je nutné se pfipravovat na vSechny scénafe dal§itho vyvoje
vzajemnych obchodnich vztahd, a to do doby, nez bude o podob¢ budoucich vztahi mezi

Evropskou unii a Velkou Britanii s kone¢nou platnosti rozhodnuto (20).
Na nésledujicim grafu je znazornéno rozdéleni zdkaznikd dle jednotlivych zemi.

Z rozdéleni vyplyva, Ze nadpoloviéni vétsinu, tedy 55 % odbératelti spolec¢nosti tvoii

zahrani¢ni podniky, 45 % pak podniky tuzemské.
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Rozdéleni zakaznikl dle zemi
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Graf ¢. 3: Rozdéleni zakaznikil dle zemi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle internich zdroja spolecnosti)

3.4 Konkurence

Mezi pét nejvétsich konkurentti spole¢nosti XY patii nasledujici podniky.

1. STARTECH spol.sr.o.
Spole¢nost STARTECH se zabyva pfesnym obrabénim b&znych i specialnich materialt
pomoci CNC technologii. Jedna se o soustruzeni, 3D frézovani, multifunkéni obrabéni,
brouseni a montaze sestav. V ramci kooperacni spoluprace zajistuje pro své zakazniky
také povrchovou upravu a tepelné zpracovani. Mezi zakazniky spole¢nosti patii vyrobci
letecké a kosmické techniky, védeckych pfistroji a zatizeni pro automatizacni a robotické

aplikace. Podnik disponuje dvéma vyrobnimi halami, a to v Ri¢anech a Rosicich u Brna
(21; 22).

2. S&K TOOLS spol.sr.o.
S&K TOOLS, jez sidli v Brng, se vénuje zakazkové vyrobé preciznich a vysoce piesnych
dilct, které dodava zejména vyrobciim vysokotlakych hydraulickych systémd, letecké a
dopravni techniky. Spolecnost nabizi 50sé soustruzeni, frézovani, brouSeni, hluboké

vrtani, tepelné zpracovani a povrchové tpravy (23).
3. Frentech Aerospace s.r.o.

Spole¢nost Frentech Aerospace s.r.o. sidli taktéz v Brné a je vyrobcem v oboru piesné

mechaniky. Jde o exportni spolecnost, jez vyvazi své produkty pfedev§im do zemi
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Evropské unie. Spolecnost je dodavatelem pro letecky pramysl (dily pro civilni letadla
Airbus, Boeing, Embraer), vesmirny a obranny primysl, mikroelektroniku, 1ékatskou
techniku, vakuovou a pfistrojovou techniku a mikrovinné radarové a radiové systémy (24;

25).

4. Elakov Production s.r.o.
Elakov Production sidli v Nosislavi v okrese Brno-venkov a zabyva se piesnym
obrabénim na zakadzku, nastrojarskou vyrobou a vyrobou kontrolnich a upinacich
ptipravku a forem. Podnik je dodavatelem pro letecky, optoelektronicky, automobilovy a

zdravotnicky prumysl (26).

5. WINSTON Production, s.r.o.
Ceska strojirenska spole¢nost WINSTON Production, s.r.o. se specializuje na kusovou a
malosériovou vyrobu stroji, jejich ¢asti, vrtani dlouhych, pfesnych otvord a provadéni
obrabé&¢skych operaci. Je dodavatelem pro automobilovy primysl, 1ékaiskou techniku a

drzitelem koncese na vyvoj, vyrobu, opravy a upravy zbrani (27; 28).
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4 FINANCNI ANALYZA XY spol. s r.o.

Na nasledujicich stranach budu prezentovat finan¢ni analyzu spoleénosti XY za roky
2013-2017. Finan¢ni analyza je provedena na zaklad¢ ucetnich vykazl spolecnosti
pomoci vybranych metod a nastroji uvedenych v teoretické casti prace. Vysledky
finan¢nich ukazateli zhodnotim, posoudim jejich vyvoj v case a srovnam
s doporu¢enymi hodnotami dle odborné literatury ¢i primérem v daném oboru. Nasledné
vyhodnotim soucasnou finan¢ni situaci spolecnosti a navrhnu opatfeni ke zlepSeni do
budoucna.

Vyznamnou ulohu ve finan¢ni analyze sehrava skutecnost, ze spolecnost neni financné
sobéstacnd a pro fungovani vyuziva nésledujici bankovni produkty:

1) Provozni financovani (kombinace revolvingového a kontokorentniho uvéru,

factoring pohledavek),

2) Investi¢ni financovani (kombinace investi¢nich Gvért a leasingi techniky)

4.1 Vertikalni analyza aktiv

Nejvetsi cast majetku spolecnosti je tvofena obéznymi aktivy, Z nichZ nejveétsi Cast
ptipada na zasoby (ve sledovaném obdobi Vv rozmezi 40-65 %). Ze zasob je nejvice
majetku vazano v nedokoncené vyrobé a polotovarech. Vyznamnou ¢ast tvoii také
kratkodobé pohledavky (24-30 %). PenéZni prostiedky tvofily ve sledovaném obdobi 3-
7 % majetku.

Dlouhodoby majetek je tvofen témét vyhradné hmotnymi movitymi vécmi a jejich
soubory, jejichz podil na celkovém majetku spolecnosti se mezi lety 2013-2017

pohyboval v rozmezi od 5 do 29 %.

Nejveétsi pohyby lze ve sledovaném obdobi zaznamenat v ramci polozek zdsoby a
dlouhodoby hmotny majetek. V letech 2013-2015 byl podil zasob na majetku spole¢nosti
V rozmezi 60-65 %, od roku 2016 vSak klesal a v roce 2017 tvotily zasoby necelych 41

% majetku spole¢nosti. Tento pokles byl zplisoben likvidaci starych zasob.
Mezi roky 2013 a 2015 se podil dlouhodobého hmotného majetku pohyboval okolo

hodnoty 5-6 %. V roce 2016 doslo ke zvySeni DHM na 9,66 %. Spole¢nost v tomto roce

zacala investovat do novych vyrobnich stroji. V roce 2017 pak dochézi ke skokovému
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nartstu, a to na hodnotu 29,30 %. Tento vyznamny narist je zptisoben nakupem nékolika

dalsich technologickych zafizeni — konkrétn¢é CNC/manual soustruhu, produkéniho

soustruhu, laserové popisovaci stanice a vysokozdvizného voziku ¢elniho.

V nasledujici tabulce uvadim strukturu majetku spole¢nosti v jednotlivych letech.

Tabulka €. 7: Vertikalni analyza aktiv v %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi spole¢nosti z let 2013-2017)

Vertikalni analyza aktiv (%) 2013 [%] [ 2014 [%] | 2015 [%] | 2016 [%] | 2017 [%]
AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100
Stala aktiva (Dlouhodoby majetek) 6,36 6,61 5,12 9,66 29,30
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,57 0,28 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 5,79 6,33 5,12 9,66 29,30
Obé&zna aktiva 93,64 93,39 94,21 89,85 70,37
Zasoby 59,39 65,74 60,05 55,82 40,96
Kratkodobé pohledavky 29,88 24,13 26,18 30,74 26,09
Penézni prostiedky 4,37 3,52 7,98 3,29 3,33
Ostatni aktiva 0,00 0,00 0,66 0,49 0,33

Na grafu viz. nize je zachycena struktura aktiv spole¢nosti. Je zde vidét, ze kratkodoby

majetek tvoii nejveétsi ¢ast majetku spolecnosti, v letech 2016 a 2017 pozorujeme pokles

jeho poméru vici majetku dlouhodobému. Ostatni aktiva v podobé naklada piistich

obdobi tvori necelé 1 % majetku spolecnosti v celém sledovaném obdobi.
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Graf &. 4: Struktura aktiv v %

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazti spolecnosti z let 2013-2017)
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4.2 Vertikalni analyza pasiv

Jak vyplyva z tabulky ¢. 8, pasiva spole¢nosti jsou tvofena z nejvEtsi ¢asti cizimi zdroji

(57-83 % ve sledovaném obdobi), z nichz nejvétsi podil pripada na kratkodobé zavazky,

resp. zavazky k aveérovym institucim. Zbytek pasiv tvoii vlastni kapital v rozmezi od 15

do 42 %. Ostatni pasiva v podob¢ vynosu ptistich obdobi tvoii zanedbatelnou polozku.

Majetek spolecnosti je tedy asi ze tii ¢tvrtin kryty cizimi zdroji —a to v celém sledovaném

obdobi. Mezi roky 2013 a 2014 dochazi ke zvySovani podilu cizich zdrojt, az na hodnotu

83,39 % v roce 2014. V letech 2015-2016 dochazi k postupnému snizovani jejich poméru

az na 57,92 % na konci roku 2016, v roce 2017 dochazi pak opét k narastu, a to na
hodnotu 66,38 %. V letech 2016 a 2017 dochazi také ke vzniku dlouhodobych zavazki.

Podil vlastniho kapitalu ve spolecnosti se pak vyviji komplementarné k vyvoji cizich

zdroji. Zakladni kapital je ve vysi 9 193 000 K¢ a tvoii cca 20 % pasiv spolecnosti.

Tabulka €. 8: Vertikalni analyza pasiv v %

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazi spole¢nosti z let 2013-2017)

Vertikalni analyza pasiv (%) 2013 [%] [ 2014 [%] | 2015 [%] | 2016 [%] | 2017 [%]
PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 27,04 15,97 32,05 42,08 33,62
Zakladni kapital 18,41 22,23 21,69 20,11 18,40
Kapitalové fondy 18,69 9,38 9,27 8,59 7,17
Fondy ze zisku 0,73 0,00 0,00 0,00 0,00
Vysledek hospodateni minulych let -13,41 -0,74 -15,26 1,01 9,17
(\)/g/ds(l)ic}ek hospodareni bézného ucetniho 2,61 114,89 16,34 12.37 113
Cizi zdroje 71,39 83,39 67,95 57,92 66,38
Dlouhodobé zavazky 0,00 0,00 0,00 11,97 14,72
Kratkodobé zavazky 71,39 83,39 67,95 45,96 51,66
Ostatni pasiva 1,58 0,63 0,00 0,00 0,00

Nasledujici graf znazoriuje strukturu pasiv spolecnosti v jednotlivych letech. Mzeme

vidét, Ze v roce 2014 dochdzi ke zvySeni poméru cizich zdroji ku vlastnimu kapitalu

oproti roku 2013. V letech 2015 a 2016 ma pomér cizich zdroju klesajici tendenci, v roce

2017 ale dochazi opétovné k jeho nartstu.
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Graf ¢. 5: Struktura pasiv v %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt spole¢nosti z let 2013-2017)

4.3 Horizontalni analyza aktiv

Pomoci horizontalni analyzy aktiv, resp. pasiv 1ze posoudit meziro¢ni vyvoj jednotlivych

polozek rozvahy. V nasledujici tabulce jsou zachyceny absolutni a relativni meziroéni

zmény vybranych polozek aktiv.

Tabulka €. 9: Horizontalni analyza aktiv v tis. K¢ a %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazii spole¢nosti z let 2013-2017)

. 1 , Absolutni Relaglvm Absolutni Rela'flvm Absolutni Relaflvm Absolutni Rela'Elvm
Horizontalni analyza zména zména zména zména zména zména zména zména
DI
aktiv (tis. K¢ a %) 2013/2014 2013/2014 2014/2015 2014/2015 2015/2016 2015/2016 2016/2017 2016/2017
[%] [%] [%] [%]
AKTIVA CELKEM -8 586 -17,19 1021 2,47 3332 7,86 4 241 9,28
Stala aktiva
(B sl i) -445 -14,00 -561 -20,53 2244 103,31 10 223 231,50
Dlouhodoby nehmotny ) ) ) )
majetek 169 59,51 115 100,00 0 X 0 X
gg}g‘e‘l’(‘“’by hmotny 276 9,54 446 17,04 2 244 103,31 10223 231,50
Obézna aktiva -8 141 -17,41 1301 3,37 1147 2,87 -5 923 -14,42
Zasoby -2 473 -8,34 -1742 -6,41 67 0,26 -5 057 -19,82
Kratkodobé pohledavky -4 941 -33,11 1113 11,15 2 959 26,67 -1 022 -7,27
Penézni prostiedky -727 -33,33 1930 132,74 -1 879 -55,53 156 10,37
Ostatni aktiva 0 X 281 X -59 -21,00 -59 -26,58

V grafu nize vidime, Ze spolecnost vykazuje obecné klesajici trend hodnoty zasob. Vyvoj

kratkodobych pohledavek mé mezi lety 2013-2014 klesajici tendenci, v roce 2015 vSak

dochazi k jejich opétovnému narustu, ktery trva az do roku 2016. V roce 2017 pak

dochazi opét k poklesu.
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Graf ¢. 6: Vyvoj obéZnych aktiv spolecnosti v tis. K¢
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt spole¢nosti z let 2013-2017)

Dalsi graf zachycuje vyvoj dlouhodobého majetku spole¢nosti v obdobi let 2013 az 2017.
Vidime, Ze mezi roky 2013-2015 hodnota dlouhodobého hmotného majetku stagnovala,
mezi roky 2014 a 2015 méla dokonce lehce klesajici tendenci. V roce 2015 vSak dochazi
Kk jejimu prudkému vzrustu, ktery trva az do roku 2017. Pfi¢inou tohoto vyrazného
pohybu je zména ve vedeni spolecnosti v roce 2015, se kterou piisly i investice do nového

strojového vybaveni.
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Graf ¢. 7: Vyvoj dlouhodobého majetku spole¢nosti v tis. K¢
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt spole¢nosti z let 2013-2017)

4.4 Horizontalni analyza pasiv

V nasledujici tabulce jsou uvedeny zmény hodnot polozek pasiv mezi jednotlivymi roky.
Mezi lety 2013-2016 dochazi ke snizovani hodnoty cizich zdrojt ve spole¢nosti, v roce
2015 v porovnani s rokem 2014 doslo ke snizeni 0 16,5 %. V roce 2017 doslo naopak k

narustu hodnoty cizich zdroja, a to 0 25,23 % oproti roku pfedchozimu. Tento narust byl
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zplisoben Cerpanim investi¢nich Gvérti za ucelem nakupu novych strojli, financovani

zasob materialu a na repas specialniho svarovaciho stroje.

Tabulka ¢. 10: Horizontalni analyza pasiv v tis. K¢ a %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ugetnich vykazii spole¢nosti z let 2013-2017)

. A 2 Absolutni Relaslvm Absolutni Rela‘Ewm Absolutni Relafwm Absolutni Rela'Elvnl
Horizontalni analyza Zména zména zména zmeéna Zména zména Zména zména
pasiv (tis. K¢ a %) 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017

2013/2014 | o | 201412015 | T | 2015/2016 | T | 2016/2007 |7

PASIVA CELKEM -8 586 -17,19 1021 2,47 3332 7,86 4241 9,28
Vlastni kapital -6 898 -51,08 6975 105,59 5 654 41,63 -2 439 -12,68
Zékladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
ffap”al‘“’e -5 456 -58,45 48 1,24 0 0,00 -344 -8,76

ondy

Fondy ze zisku -366 -100,00 0 X 0 X 0 X
Visledek hospodafeni 6390 95,43 -6160 | -2013,07 6928 107,15 4121 891,99
minulych let
Vysledek hospodafeni
bézného ugetniho 7466 |  -571,67 13087 212,45 -1274 -18,39 -6216|  -109,96
obdobi
Cizi zdroje -1163 -3,26 -5 692 -16,50 -2322 -8,06 6680 25,23
Dlouhodobé zavazky 0 X 0 X 5 470 X 1882 34,41
Kratkodobé zavazky -1163 -3,26 -5 692 -16,50 7792 -27,06 4798 22,84
Ostatni pasiva -525 -66,71 -262 | -100,00 0 X 0 X

4.5 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Z analyzy vykazu zisku a ztraty vidime, Ze nejvétSimi polozkami ve vztahu k celkovym
vynostm jsou trzby za prodej vyrobkii a sluzeb, vykonova spotieba a polozka osobni
naklady. Trzby za prodej vyrobkl a sluzeb tvofi drtivou vétsinu vynost spole¢nosti
Vv celém sledované obdobi.

Vykonova spotieba zaujima piiblizné 50 % ve vztahu k celkovym vynosum. V této
polozce jsou zahrnuty piedev§im naklady na material, platba najemného a energii za
nebytovy prostor, ve kterém spole¢nost provozuje podnikatelskou ¢innost a leasingové
splatky za pronajem vyrobnich stroju.

Podnik plati najemné spole¢nosti ABC, a.s., jez méla do konce roku 2016 stejné vlastniky.
Ro¢ni najemné se v letech 2013-2016 pohybovalo ve vysi 5 miliond korun, v roce 2017
doslo k jeho sniZzeni o 300 tisic korun z diivodu zmenseni ndjemni plochy. Spole¢nost
dale hradi pronajem technologického zatizeni plynové kotelny ve vysi 255 tisic korun a

komunikace k uzivani s najmem 100 tisic korun ro¢né¢.
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Tabulka €. 11: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty v %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazii spole¢nosti z let 2013-2017)

Vertikalni analyza

i el 1 e (9 2013 [%] | 2014 [%] | 2015 [%] | 2016 [%] | 2017 [%]
Vynosy 100 100 100 100 100
Trzby za prodej vyrobku a sluzeb 98,60 98,10 94,59 99,11 99,46
Vykonova spotieba 49,99 52,31 49,05 49,25 44,95
Osobni naklady 43,24 50,17 39,26 41,27 45,66
Upravy hodnot v provozni oblasti 0,53 0,80 0,64 0,55 1,98
Ostatni provozni vynosy 0,94 1,78 4,72 0,66 0,49
Ostatni provozni naklady 0,34 0,16 0,08 0,18 0,07
Provozni vysledek hospodatreni 3,11 -5,63 8,36 8,17 1,50
Néakladové troky a podobné naklady 0,58 0,68 0,69 0,59 0,52
Ostatni finanéni vynosy 0,46 0,12 0,69 0,22 0,06
Ostatni finan¢ni naklady 1,44 1,22 0,94 0,90 1,59
Finan¢ni vysledek hospodareni -1,56 -1,78 -0,95 -1,27 -2,05
Vysledek hospodareni pred zdanénim 1,55 -7,41 7,41 6,90 -0,55
Vysledek hospodateni za ucetni obdobi 1,23 -7,41 7,22 5,68 -0,62

Na nasledujicim grafu je zachycen vyvoj osobnich nakladi mezi lety 2013-2017. Od roku
2013 do roku 2015 dochédzi k postupnému snizovani mzdovych ndkladl, coz

koresponduje se snizovanim poc¢tu zaméstnanct v priabéhu tohoto obdobi. V letech 2016

a 2017 vsak dochazi opét k jejich mirnému nartstu z dvodu zvySovani mezd.
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Graf ¢. 8: Vyvoj osobnich nakladi v tis. K¢
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt spole¢nosti z let 2013-2017)

52




4.6 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V tabulce nize jsou uvedeny mezirocni zmény ve vynosech a ndkladech v ramci

sledovaného obdobi. Za povSimnuti stoji zména v ramci polozky ostatni provozni vynosy

v letech 2014-2015. V roce 2015 doslo oproti roku 2014 k jejimu naristu o piiblizné 206

%. Na konci roku 2015 tato polozka obsahovala dluh na najemném viici spole¢nosti ABC,

a.s. ve vysi piiblizné 3,2 milionu korun, ktery byl spolecnosti prominut dle § 2055

Obcanského zakoniku.

Tabulka €. 12: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v tis. K¢ a %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazii spole¢nosti z let 2013-2017)

za ucetni obdobi

Horizontalni analyza | Absolutni Rela'Elvm Absolutni Rela'flvm Absolutni Relaflvm Absolutni Relaflvnl

vikazu ziskua ity | zména | oo )| zmeéna |y | zména |, gn0 o zmena | oo
1 & 0,

(tis. K¢ a %) 2013/2014 %] 2014/2015 %] 2015/2016 [%] 2016/2017 %]

Triby za prodej -22 986 -21,98 9224 11,31 7860 8,66 7647 7,75

vyrobku a sluzeb

Vykonova spotieba -9 508 -17,94 3580 8,23 1947 4,14 -7891 -16,10

Osobni naklady 4139 29,03 4037 20,68 3399 9,02 705 1,72

Upravy hodnot v 107 19,07 58 -8,68 -61 -10,00 1265 230,42

provozni oblasti

Ostatni provozni 480 48,00 3050 206,08 -3870 -85,43 215 32,58

vynosy

Ostatni provozni 222 -62,36 -58 -43,28 101 132,89 -110 62,15

naklady

sy e -7 980 242,04 12 709 271,39 110 1,37 6761 -83,10

hospodareni

Nakladové tiroky a -55 -8,90 104 18,47 -78 -11,69 -116 -19,69

podobné naklady

Ostatni finanéni vynosy -382 -78,76 557 540,78 -439 -66,52 -170 -76,92

Ostatni financni 506 3322 113 11,11 -4 0,44 558 62,00

naklady

BTl ) (21 179 10,81 566 38,32 357 -39.19 -612 -48.26

hospodareni

ssledelhospodateni 7801|  -475.38 13275 21550 247 -3,47 7373|  -107.35

pred zdanénim

Vsl climsproaiag 7466| 57167 13087 212,45 1274 -18,39 6216 |  -109,96

Jak 1ze vidét na grafu viz. niZe, v roce 2014 dochazi k poklesu trzeb spole¢nosti o témet

22 %. Duvodem byla skute¢nost, ze podnik piisel o zakazky od jednoho z hlavnich

odbérateli, ktery piestal vyrabét jednu fadu vyrobkd. V letech 2015 a 2016 dochazi

K nardstu trzeb, a to o 11,31 %, respektive 8,66 %. Na konci roku 2017 vSak podnik

eviduje opét snizeni trzeb — a to 0 7,75 %. Tento pokles nastal z divodu ztraty zakazek

od jednoho z kli¢ovych odbératelt.
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Vyvoj trZzeb za prodej vyrobkl a sluzeb
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Graf &. 9: Vyvoj trzeb za prodej vyrobkii a sluZeb v tis. K¢
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ugetnich vykazt spole¢nosti z let 2013-2017)

V nasledujicim grafu mizeme vidét vyvoj vysledku hospodareni spolecnosti. Mezi lety
2013-2014 dochazi k jeho vyraznému poklesu, a to o 571,67 %. V roce 2014 podnik
utrpél ztratu ve vysi 6 160 000 K¢. V roce 2015 pak dochazi k velkému zlepSeni —
spolecnost se dostava do zisku 6 927 000 K¢, a to predevsim zasluhou nového vedeni
spolecnosti, s nimz piisla zména ve struktuie zakaznikl, nové investice a sniZeni stavu
zamé&stnancl. Mezi lety 2015 a 2016 dochazi k mirnému poklesu vysledku hospodatent,
ato pfiblizn€ o 18 %. Na konci roku 2017 je spolecnost opét ve ztraté, a to ve vysi 563 000
K¢.
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Graf ¢. 10: Vyvoj vysledku hospodareni za béZné ucetni obdobi v tis. K¢
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazti spolecnosti z let 2013-2017)
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4.7 Analyza rozdilovych ukazateli

V ramci analyzy rozdilovych ukazatelt budu posuzovat hodnotu cistého pracovniho
kapitalu, ¢istych pohotovych prostiedkti a Cistého penézné-pohledavkového financéniho
fondu.

V nasledujici tabulce miizeme vidét vysledné hodnoty ukazatela.

Tabulka ¢. 13: Rozdilové ukazatele v tis. K¢
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi spole¢nosti z let 2013-2017)

Rozdilové ukazatele (tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
CPK 11113 4135 11128 20 067 9 346
CPP -33474| -33038 -25416 -19 503 -24 145
CPM -18 551 -23 056 -14 321 -5 449 -11113

Ukazatel Cisty pracovni kapitél pfedstavuje volné finan¢ni prostfedky, které zbydou
spole¢nosti po uhrad¢ kratkodobych zévazki. Jedna se tedy o jakysi finan¢ni polstar. Ve
vSech sledovanych letech mé ukazatel kladnou hodnotu. Z grafu nize je patrné, ze mezi
roky 2013 a 2014 doslo k jeho vyraznému poklesu. Pokles byl zplsoben snizenim
kratkodobého majetku, pfedev§im pohleddvek. Od roku 2015 zase hodnota cistého
pracovniho kapitdlu stoupala, a to pfiblizné na 20 milionti korun na konci roku 2016.
Tento narust byl zplisoben zejména poklesem kratkodobych zavazku. Mezi lety 2016-
obdobi. Pokles v tomto roce byl zptisoben snizenim zasob v podobé nedokonéené vyroby

a polotovart.

Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu
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Graf ¢. 11: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu v tis. K¢
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi spolec¢nosti z let 2013-2017)

55



Cisté pohotové prostiedky piedstavuji prostiedky s nejvy$$im stupném likvidity, tj.
penize a zustatek na bézném uctu, po odecteni hodnoty okamzité splatnych zavazki.
V celém sledovaném obdobi mé tento ukazatel zapornou hodnotu, tzn. spole¢nost by
nebyla schopna splatit své okamzité splatné zavazky. Vyvoj ukazatele ma vsak mezi lety

2013-2016 rostouci tendenci, v roce 2017 ale dochazi opét k jeho poklesu.
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Graf ¢. 12: Vyvoj ¢istych pohotovych prostiredki v tis. K¢
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt spolecnosti z let 2013-2017)

Ukazatel Cisty penézni majetek stoji pomyslné mezi pfedchozimi dvéma ukazateli.
Predstavuje kratkodoby majetek po odecteni hodnoty zasob jako jeho nejméné likvidni
&asti a po odeéteni kratkodobych zavazkia. CPM ma po celé sledované obdobi zapornou
hodnotu a jeho vyvojova kiivka ma obdobny priibéh jako v piipadé ukazatele Cistého

pracovniho kapitalu.
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Graf ¢. 13: Vyvoj Cistého penéZniho majetku v tis. K¢
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazti spolec¢nosti z let 2013-2017)
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4.8 Analyza pomérovych ukazateli

Pomoci analyzy pomérovych ukazatelit budu zkoumat likviditu, zadluzenost, rentabilitu,

aktivitu a provozni ukazatele spole¢nosti jako jeji zakladni finan¢ni charakteristiky.

4.8.1 Ukazatele likvidity

Likviditou rozumime schopnost podniku pfeménit sviij majetek na prostredky, které bude
moci pouzit na thradu zavazkl. RozliSujeme okamzitou, pohotovou a béznou likviditu
dle likvidnosti polozek aktiv ve vypoctu. VSechny ukazatele likvidity budu srovnavat
s oborovym priamérem v jednotlivych letech a s doporu¢enymi hodnotami dle odborné
literatury.

Okamzita likvidita je nejptisnéj$i ze vSech tii ukazateli ve vztahu k likvidnosti
preménovaného majetku. Jde o schopnost spolec¢nosti dostat svym zavazkum z toho, co
ma okamzité k dispozici. Spole¢nost vykazuje po celé sledované obdobi hodnotu
ukazatele niz$i, nez je doporucené rozmezi 0,2-1,1. Hodnoty ukazatele se v pribéhu
sledovaného obdobi pohybuji velmi nizko, v roce 2015 vSak dochazi k mirnému nartstu
ukazatele na hodnotu 0,12. V porovnani S oborovymi hodnotami ma spole¢nost ve

sledovaném obdobi podprimémé vysledky.

Pohotova likvidita znamend schopnost spole¢nosti dostat svym zavazkiim, aniZ by musela
prodat své zasoby. I v pfipad€ tohoto ukazatele spole¢nost vykazuje niz§i hodnoty, nez je
optimum, které se pohybuje v rozmezi 1-1,5. Ukazatel mé v celém obdobi hodnotu mensi
nez 1, coz znamena, ze by podnik nedokazal uhradit své zavazky bez nutnosti odprodani
zasob. Vysledek je nepfiznivy i z pohledu véfitelli spolecnosti, jelikoZ znac¢i prvotni

platebni neschopnost.

BéZna likvidita je nejméné striktni a udava, kolikrat kryji obéZna aktiva kratkodobé
zavazky. Optimalni hodnoty se pohybuji v rozmezi 1,6 az 2,5. Hodnoty, ktera by spadala
do tohoto rozpéti, dosahl podnik pouze v roce 2016, kdy kratkodoby majetek pokryval
kratkodobé zavazky 1,96X.
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Tabulka ¢. 14: Ukazatele likvidity a jejich srovnani s oborovym primérem

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazii spole¢nosti z let 2013-2017 a dat MPO)

Ukazatele likvidity 2013 2014 2015 2016 2017
Okamzita likvidita 0,06 0,04 0,12 0,07 0,06
Oborovy prameér 0,44 0,52 0,55 0,56 0,6*
Pohotova likvidita 0,48 0,33 0,50 0,74 0,57
Oborovy pramér 1,35 1,45 1,51 1,56 1,66*
Bézna likvidita 1,31 1,12 1,39 1,96 1,36
Oborovy priumér 1,67 1,80 1,88 1,92 2,04*

* odhad Ministerstva pramyslu a obchodu

Na nésledujicim grafu je zachycen vyvoj jednotlivych ukazateli likvidity.
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Graf ¢&. 14: Ukazatele likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spole¢nosti z let 2013-2017)

4.8.2 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti podavaji ptehled o vztahu mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitdlem
V podniku. Na jednu stranu je dluhové financovani pro spole¢nost vyhodné z diivodu
zvySovani rentability, na stranu druhou je zde vSak riziko finan¢ni nestability.

V tabulce niZze porovnavam jednotlivé ukazatele zadluZenosti s praimérem v oboru, ve
kterém spolecnost podnika. Ukazatel celkové zadluZenosti se pohybuje nad oborovym
prumérem ve vSech sledovanych letech. Mezi roky 2013 a 2014 dochazi k jeho
zvySovani, a to aZ na hodnotu 83,39 %. Tato hodnota je pfili§ vysoké a znamena finan¢ni
nestabilitu spole¢nosti. Od roku 2014 mé pomeér cizich zdroji ku vlastnimu kapitalu
klesajici trend, avSak mezi roky 2016 a 2017 evidujeme opét jeho nartst, a to o 8,46 %.

Celkova zadluZenost spolecnosti je vyssi i v porovnani s doporu¢enymi hodnotami dle

odborné literatury, jejiz autofi doporucuji rozmezi 30 az 60 %.
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Porovnani celkové zadluZenosti s oborovym
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Graf ¢. 15: Porovnani celkové zadluZenosti spolec¢nosti s oborovym primérem v %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazl spole¢nosti z let 2013-2017 a dat MPO)

Ukazatel kvota vlastniho kapitalu neboli koeficient samofinancovani vyjadiuje finan¢ni

nezavislost spole¢nosti a dopliuje ukazatel celkové zadluzenosti do hodnoty 100 %.

Urokové kryti vyjadiuje, kolikrat zisk spole¢nosti pfevysuje placené nakladové troky.
V roce 2013 byly uroky kryté ziskem piiblizné¢ 5x, v roce 2014 vSak nabyva ukazatel
zaporné hodnoty, coz bylo zpisobeno zapornym provoznim vysledkem hospodaieni ve
vysi 4683 000 K¢&. Mezi roky 2015-2017 se jiz ukazatel opét pohybuje v kladnych
hodnotéch, ve srovnani s primérem v oboru dosahuje ale o poznani niz8ich hodnot — a to
VvV celém sledovaném obdobi. Tento ukazatel je dilezity ptredev§im pro véfitele
spole¢nosti, nebot’ jeho prostfednictvim Ize odvodit miru rizika, Ze spolecnost nebude

schopna splacet uroky.

Doba splaceni dluhii znaci, po kolika letech by byla spolecnost schopna pii stavajici
vykonnosti splatit své dluhy. Pro spole¢nost je dobré, kdyz ma tento ukazatel klesajici
tendenci. V letech 2014 a 2016 ma tento ukazatel zapornou hodnotu — v téchto letech tedy
nema smysl ukazatel interpretovat. Mimo tyto roky ma ale ukazatel obecné klesajici

trend.
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Tabulka ¢. 15: Ukazatele zadluZenosti a jejich srovnani s oborovym primérem
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazii spole¢nosti z let 2013-2017 a dat MPO)

Ukazatele zadluzenosti 2013 2014 2015 2016 2017
Celkova zadluzenost (%) 71,39 83,39 67,95 57,92 66,38
Oborovy prameér 44,12 43,20 42,16 40,36 35,85*
E/Z;’ta gl bl 2704 1597| 3205 4208| 3362
Oborovy prameér 55,23 56,20 57,21 59,12 63,64*
Urokové kryti (krat) 5,33 -8,32 12,03 13,81 2,91
Oborovy primér 24,82 30,41 27,22 27,90 27,93*
Doba splaceni dluht (roky) 28,48 -47,18 16,46 -5,71 4,66

*odhad Ministerstva pramyslu a obchodu

4.8.3 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability (ziskovosti) pomé&iuji zisk, ktery byl podnikatelskou Einnosti
dosazen s vysi zdroju, jichz bylo uzito k jeho dosazeni. V ramci analyzy budu hodnotit
Ctyfi ukazatele rentability.

Tabulka ¢. 16: Ukazatele rentability a jejich srovnani s oborovym primérem v %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazi spolecnosti z let 2013-2017 a dat MPO)

Ukazatele rentability (%) 2013 2014 2015 2016 2017
Rentabilita vlozeného kapitalu 6,60 -11,32 18,94 17,80 2,75
Oborovy primér 14,50 16,82 14,77 13,48 12,27*
Rentabilita celkovych aktiv 2,61 -14,89 16,34 12,37 -1,13
Oborovy primér 11,93 13,65 12,29 10,89 9,90*
Rentabilita vlastniho kapitalu 9,67 -93,25 51,01 29,39 -3,35
Oborovy pramér 21,60 24,29 21,49 18,41 15,56*
Rentabilita trzeb 1,25 -7,55 7,63 5,73 -0,62
Oborovy primér 9,60 10,81 10,08 9,59 8,05*
*odhad Ministerstva primyslu a obchodu

Rentabilita vloZzeného kapitalu hodnoti vynosnost celkového vlozeného kapitalu
nezavisle na zdroji jeho financovani. Jak je vidét na nasledujicim grafu, v roce 2013 byl
ukazatel ROl vyrazné pod oborovym pramérem. V roce 2014 ma ukazatel dokonce
zapornou hodnotu, jelikoz byl podnik ve ztraté. V roce 2015 byla vynosnost vlozeného
kapitalu 18,94 %, coz je nejvyssi hodnota za celé sledované obdobi. V roce 2016 doslo
sice K jejimu nepatrnému poklesu, i presto se stejné jako v predchozim roce hodnota
ukazatele pohybovala nad oborovym prumérem. V roce 2017 vsak dochazi opét

k rapidnimu poklesu ukazatele na hodnotu 2,75 %.
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Graf ¢. 16: Porovnani rentability vloZeného kapitalu s oborovym pramérem v %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazl spole¢nosti z let 2013-2017 a dat MPO)

Ukazatel rentability celkovych aktiv poméfuje vysledek hospodateni za ucetni obdobi
s celkovym majetkem vlozenym do podniku. Ktivka ukazatele ma podobny vyvoj jako
u pfedchazejiciho ukazatele. Obecné plati, Ze ¢im vy$si je hodnota ukazatele, tim
efektivnéji jsou aktiva ve spole¢nosti vyuzivana — v letech 2015 a 2016 byla dle

porovnani s primérem v oboru aktiva v podniku vyuzita nadpramérné.
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Graf ¢. 17: Porovnani rentability celkovych aktiv S oborovym prumérem v %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi spole¢nosti z let 2013-2017 a dat MPO)

Ukazatel ROE vyjadiuje vynosnost kapitalu vloZzené¢ho do podniku jeho vlastniky.
Tento ukazatel je mimotadné dilezity pro vlastniky spolecnosti, nebot’ znaci, zda je
jejich investice vyhodna. Jejich cilem je neustalé zvySovani hodnoty tohoto ukazatele.
V roce 2013 ziskali majitelé spolec¢nosti z jedné vlozené koruny do podnikani 9,67 %

zisku, v roce 2014 byl vsak podnik ztratovy. V letech 2015 a 2016 byla vynosnost
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vlastniho kapitalu vyrazné nad oborovym prumérem, v roce 2017 se vSak spolecnost

zase dostala do ztraty.
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Graf ¢. 18: Porovnani rentability vlastniho kapitalu s oborovym primérem v %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazi spolecnosti z let 2013-2017 a dat MPO)

Rentabilita trzeb vyjadiuje ziskovou marzi, jez je signifikantni pro hodnoceni uspésnosti
podnikani. V letech 2014 a 2017 ukazatel vysel zaporny, jelikoz byl v obou dvou letech
podnik ve ztraté. V letech 2013, 2015 a 2016 se ziskova marze pohybuje pod oborovym

pramérem, coz znaci pfili§ vysoké naklady a nizkou cenu vyrobkd.
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Graf ¢. 19: Porovnani rentability trZeb s oborovym prumérem v %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi spoleénosti z let 2013-2017 a dat MPO)
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4.8.4 Ukazatele aktivity
Pomoci analyzy fizeni aktiv miizeme s vyuzitim rtiznych ukazateli méfit, jak efektivné
podnik hospodafii se svym majetkem. V nésledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty téchto

ukazateld v obdobi let 2013-2017 v porovnani s oborovym prumérem.

Tabulka ¢. 17: Ukazatele aktivity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi spole¢nosti z let 2013-2017)

Ukazatele aktivity 2013 2014 2015 2016 2017
Obrat celkovych aktiv (krat) 2,09 1,97 2,14 2,16 1,82
Oborovy prumér 1,24 1,26 1,22 1,14 1,23*
Obrat stalych aktiv (krat) 32,90 29,85 41,80 22,34 6,22
Oborovy prumér 2,79 2,83 2,62 2,36 2,59*
Obrat zasob (krat) 3,52 3,00 3,57 3,87 4,45
Oborovy pramér 11,69 12,11 12,12 11,96 12,71*
Doba obratu zasob (dny) 102 120 101 93 81
Oborovy pramér 31 30 30 30 28*
Doba obratu pohledavek (dny) 51 44 43 51 36
Oborovy primér 82 76 75 79 73*
Doba obratu zavazku (dny) 39 51 23 14 11
Oborovy pramér 94 86 82 84 74*
*odhad Ministerstva primyslu a obchodu

Obrat celkovych aktiv udava pocet obratek aktiv v trzbach za rok. Dle odbornych
doporuceni by m¢la byt hodnota obratu celkovych aktiv minimalné 1. Tuto podminku
spliiuje podnik ve vSech sledovanych letech, neni tedy zapotiebi vyrazné snizovat jeho

aktiva.

Obrat stalych aktiv ukazuje, jak spole¢nost efektivné hospodaii se svym dlouhodobym
majetkem. Mezi lety 2013 a 2014 ma ukazatel klesajici tendenci pfedev§im z duvodu
poklesu trzeb, v roce 2015 pak dochazi k jeho vyznamnému néristu, a to na hodnotu 41,8;
tj. spolecnost sviij dlouhodoby majetek obratila cca 42x za rok. V roce 2016 a 2017

dochazi naopak k hlubokému poklesu, a to piedevs§im z divodu investic do novych strojt.

Ukazatel obratu zasob vyjadiuje, kolikrat je v pribéhu roku kazda polozka zasob prodana
a znovu uskladnéna. V porovnani s prumérem v odvétvi je obrat zasob ve spolecnosti asi
3x niz§i. Takto nizky obrat zadsob svédci o jejich nizké likvidité. Po celé sledované obdobi

vSak ve spolecnosti dochazi ke snizovani mnoZstvi piebyte¢nych zasob.

63
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Graf ¢. 20: Vyvoj obratu celkovych aktiv, stalych aktiv a zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ugetnich vykazt spole¢nosti z let 2013-2017)

Doba obratu zasob pfedstavuje primérny pocet dntl, po které jsou zadsoby vazany

v podniku do doby jejich spotieby ¢i prodeje. Doba obratu zasob v podniku je

V porovnani s primérem v oboru vyrazné vyssi. Mezi roky 2013 a 2014 dochazi

Kk nartistu doby obratu zasob ze 102 dnti na 120, v nasledujicich letech vSak ukazatel

klesd, coz je pro spole¢nost velmi ptiznivé.

Dobou obratu/splatnosti kratkodobych obchodnich pohledavek je mySlena doba mezi
prodejem vyrobku a obdrZenim platby od odbératele. Po celé sledované obdobi se doba
obratu pohledévek pohybuje vyrazné pod oborovy primérem, coz je pro podnik velmi

pozitivni.

Doba obratu kratkodobych obchodnich zavazki je doba od vzniku zédvazku do jeho
uhrady. Doba obratu zavazkil se pohybuje v celém obdobi pod oborovym priimérem a
od roku 2014 ma klesajici tendenci, coz vypovida o vysokeé platebni moralce podniku

vici jeho dodavatelim.
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Graf ¢&. 21: Vyvoj doby obratu zasob, pohledavek a zavazki
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ugetnich vykazt spole¢nosti z let 2013-2017)

4.8.5 Provozni ukazatele

Provozni neboli vyrobni ukazatele hodnoti efektivitu, sjakou podnik naklada

S jednotlivymi druhy nakladd.

Ukazatel Nakladovost vynost udava zatizeni vynost podniku celkovymi néklady.
Ukazatel by mél vykazovat v pribéhu casu klesajici trend, coZ se podniku nedaii.
Nejvetsi zatizeni vynosu naklady zaznamenala spole¢nost v roce 2014, kdy ukazatel
vzrostl z hodnoty 0,98 v roce 2013 na hodnotu 1,07. V letech 2015 a 2016 dosahovala
nakladovost vynosu stejné tirovng, a sice 0,93; tudiz doslo k jejimu snizeni oproti roku

2014, v roce 2017 vSak pozorujeme opét jeji nartst.

Materidlovd naroc¢nost vynosi znaci zatizeni vynost spotiebovanym materidlem a

energiemi. Tento ukazatel ma v prubéhu doby klesajici tendenci, v roce 2017 dosahuje

v

spotfebovanym materialem a energiemi na 24 %.

Ukazatel Vazanost zasob na vynosy udava, jaky objem zasob je vazan na jednu korunu

vynost. Ukazatel mé s vyjimkou roku 2014 klesajici tendenci, coz 1ze hodnotit pozitivné,

v
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Tabulka ¢. 18: Provozni ukazatele
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazii spole¢nosti z let 2013-2017)

Provozni ukazatele 2013 2014 2015 2016 2017
Nakladovost vynost 0,98 1,07 0,93 0,93 1,01
Materialova naro¢nost vynosi 0,31 0,29 0,27 0,27 0,24
Vézanost zasob na vynosy 0,28 0,33 0,27 0,26 0,22

4.9 Pyramidovy rozklad ukazatele ROE

Pomoci Du Pont analyzy jsem provedla rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu
na dil¢i ukazatele, kterymi jsou ziskova marze, obrat aktiv a finanéni paka. Ukolem
rozkladu je zjistit, ktery z téchto ukazatelt mél ve sledovaném obdobi na rentabilitu
vlastniho kapitalu nejvétsi vliv.

Nejvetsi pokles zaznamenala ziskova marze v letech 2014 a 2017, kdy dosahla dokonce
zapornych hodnot. Pokles hodnot miizeme pozorovat v téchto letech i u ukazatele obratu
aktiv. Takto nizké hodnoty jsou vykazovany z divodu poklesu trzeb a zaporného
hospodatského vysledku v obou letech.

V téchto letech naopak dochazi k nartstu finanéni paky, v roce 2014 ma finan¢ni paka
vubec nejvyssi hodnotu za celé sledované obdobi.

I ptesto, ze Vv letech 2014 a 2017 dochazi k rastu finan¢ni paky, ukazatel rentability
vlastniho kapitdlu zaznamenava zna¢ny pokles. Z toho 1ze tedy vyvodit, Ze je rentabilita
vlastniho kapitalu ovlivnéna pfedev§im ziskovou marZi a obratem aktiv.

Podnik by mél tedy usilovat o zvySovéani ziskové marze a obratu aktiv, ¢ehoz lze

dosahnout snizovanim nakladt ¢i zvySenim ceny prodavanych vyrobkd.
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Na nésledujicim diagramu je zndzornén pyramidovy rozklad ukazatele ROE.

ROE (%)
2013 9,67
2014 -93,25
2015 51,01
2016 29,39
2017 -3,35
ROA (%) Finanéni paka
2013 2,61 2013 3,7
2014 -14,89 2014 6,26
2015 16,34 X 2015 3,12
2016 12,37 2016 2,38
2017 -1,13 2017 2,97
Ziskova marze (%) Obrat aktiv
2013 1,25 2013 2,09
2014 -7,55 2014 1,97
2015 7,63 X 2015 2,14
2016 5,73 2016 2,16
2017 -0,62 2017 1,82

Obrizek ¢. 5: Pyramidovy rozklad ROE - diagram
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle u¢etnich vykazii spole¢nosti z let 2013-2017)

4.10 Bonitni modely

Bonitni modely posuzuji souhrnné finanéni zdravi spolecnosti pomoci hodnoceni
jednotlivych oblasti hospodaieni. Pro hodnoceni podniku XY jsem zvolila dva nasledujici

modely.

4.10.1 Kralickiv Quick Test

Tento model hodnoti finan¢ni zdravi spolec¢nosti ve Ctyfech oblastech, kterymi jsou
stabilita, rentabilita, likvidita a vysledek hospodateni. Skala hodnoceni se pohybuje
Vv rozmezi 1 — vyborné financni zdravi az 5 — podnik je ohroZen insolvenci. Pti pohledu
do nasledujici tabulky vidime, ze v letech 2013, 2014 a 2017 byl podnik ohodnocen
znamkou 4, tedy druhou nejhorsi. V roce 2015 je finan¢ni situace spole¢nosti hodnocena
znamkou 2 — velmi dobfe a v roce 2016 znamkou 3 — dobie. Znamkou 5 byly hodnoceny
za celé sledované obdobi dva ukazatele vstupujici do modelu, a to rentabilita celkovych

aktiv a doba splaceni dluht z cash flow v letech 2014 a 2017.
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Tabulka €. 19: Kralicktiv Quick Test

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazu spole¢nosti z let 2013-2017)

4.10.2 Bonita index

Kralickiiv Quick Test 2013 2014 2015 2016 2017
Kvota vlastniho kapitalu (%) 27,04 15,97 32,05 42,08 33,62
Bodové hodnoceni 2 3 1 1 1
Rentabilita celkovych aktiv (%) 2,61 -14,89 16,34 12,37 -1,13
Bodové hodnoceni 4 5 1 2 5
Doba splaceni dluhti z cash flow 14,43 -6,32 3,60 5,24 30,58
Bodové hodnoceni 4 5 2 3 5
Cash flow v % trzeb 2,09 1,78 3,73 1,53 1,49
Bodové hodnoceni 4 4 4 4 4
Kone¢né hodnoceni 2 3

Bonita index hodnoti finanéni zdravi spole¢nosti dle hodnoty indexu bonity. V tabulce

nize jsou uvedeny ukazatele vstupujici do vypoctu indexu a zavéreéné hodnoceni bonity.

Nejhorsiho hodnoceni podnik dosahl v roce 2014, kdy byla jeho bonita ohodnocena jako

velmi $patna. Naopak nejlepsiho vysledku dosahla spole¢nost v letech 2015 a 2016, kdy

jeji davéryhodnost byla hodnocena jako velmi dobra.

Tabulka ¢. 20: Bonita index

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt spoleénosti z let 2013-2017)
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Bonita index 2013 2014 2015 2016 2017
X1 = Cash flow / Cizi zdroje 0,06 0,04 0,12 0,06 0,04
Xo = Celkova aktiva / Cizi zdroje 1,40 1,20 1,47 1,73 1,51
X3 = Zisk pred zdanénim / Celkova 0,03 015 0,17 0,15 -0,01
aktiva
X4’= Zisk pred zdanénim / Celkové 0,02 -0,08 0,08 0,07 -0,01
vykony
Xs = Zasoby / Celkové vykony 0,29 0,34 0,29 0,26 0,21
X6 = Celkové vykony / Celkova 2.04 1,03 210 217 1,03
aktiva
Bi 0,90 -1,42 2,67 2,37 0,31
Hodnoceni bonit Urgcité Velmi Velmi Urditeé

Y problémy dobra dobra problémy




V nasledujicim grafu vidime vyvoj indexu bonity v letech 2013-2017.

Vyvoj indexu bonity

—8—Bi

Bi> 3 Hodnoceni
extrémne dobré

2017 ——Bi < -2 Hodnoceni
extrémné Spatné

2013 2015 2016

Graf ¢. 22: Vyvoj indexu bonity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt spolecnosti z let 2013-2017)

4.11 Bankrotni modely

Bankrotni modely slouzi k analyze stavu finan¢niho zdravi spolec¢nosti a maji za ukol
rozpoznat, do jaké miry je spolecnost ohrozena bankrotem. Data podniku jsem testovala

pomoci Etyf vybranych bankrotnich modela.

4.11.1 Index INO5

Index INOS byl vytvoten pro podminky podnikii v Ceské republice. V roce 2013 a 2017
byl podnik zatfazen do tzv. Sedé zoOny, jez signalizuje mozZnost finan¢nich problémi.
V roce 2017 mél index hodnotu 0,93 - coz je hrani¢ni hodnota pfed nejhor§im stupném
hodnoceni. V roce 2014 spolecnost netvotila hodnotu a dosahovala ekonomické ztraty,

naopak v nasledujicich letech 2015 a 2016 dosahovala ekonomického zisku.
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Tabulka €. 21: Index IN05
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt spole¢nosti z let 2013-2017

Na nasledujicim grafu je znazornén vyvoj Indexu INO5 mezi lety 2013-2017.
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Graf ¢. 23: Vyvoj Indexu INOS
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt spolecnosti z let 2013-2017)

4.11.2 Taffleruv bankrotni model

Index INO5 2013 2014 2015 2016 2017
Aktiva / Cizi zdroje 1,40 1,20 1,47 1,73 151
EBIT /Nkladove 5,33 -8,32 12,03 13,81 2,91
uroky
EBIT / Aktiva 0,07 -0,11 0,19 0,18 0,03
Vynosy / Aktiva 2,12 2,01 2,26 2,18 1,83
Ob¢zna aktiva /
Kratkodobé zavazky 131 112 1,39 1,96 1,36
INO5 1,22 -0,10 2,02 2,12 0,93
tzv. Seda zoéna, tzv. Seda zona,
Hodnoceni S|gnzillzu1e SIgh%lIZUje
moznost moznost
problému problému

Tento model vyuZzivd k posouzeni ohroZeni podniku bankrotem tzv. Tafflerovu

diskriminac¢ni rovnici. V tabulce nize jsou uvedeny pomérové ukazatele, jez vstupuji do

modelu a vysledné hodnoceni

pravdépodobnosti

bankrotu.

pravdépodobnost bankrotu spole¢nosti nizka v celém sledovaném obdobi.
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Tabulka €. 22: Taffleriv bankrotni model
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazii spole¢nosti z let 2013-2017)

Taffleriiv bankrotni model 2013 2014 2015 2016 2017
R1 = Zisk pted zdanénim / Kratkodobé zavazky 0,05 -0,18 0,25 0,33 -0,02
Ro= Obézna aktiva / Cizi kapital 1,31 1,12 1,39 1,55 1,06
Rs = Kratkodobé zavazky / Celkova aktiva 0,71 0,83 0,68 0,46 0,52
R4 = Trzby celkem / Celkova aktiva 2,09 1,97 2,14 2,16 1,82
Tafflerova diskriminaé¢ni rovnice 0,66 0,52 0,78 0,80 0,51

Pravdépodobnost bankrotu

V grafu lze vidét vyvoj Tafflerova indexu v pribéhu sledovaného obdobi.
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Graf ¢. 24: Tafflerav bankrotni model

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazt spole¢nosti z let 2013-2017)

4.11.3 Zmijewski model

V modelu Marka E. Zmijewski jsem vyuzZila tzv. probit analyzu. Vysledkem modelu je

tak ptimo pravdépodobnost, s jakou hrozi spoleénosti bankrot. Z tabulky nize vyplyva,

ze byla spolecnost bankrotem ohrozena pouze v roce 2014, kdy byla pravdépodobnost

bankrotu 75 %. V letech 2015 a 2016 doslo k markantnimu zlepSeni finanéni situace

spolecnosti a pravdépodobnost bankrotu tak byla jen 24, resp. 17 %. V roce 2017 doslo

ke zvyseni pravdépodobnosti bankrotu na 38 %.
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Tabulka ¢. 23: Zmijewski model

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle u€etnich vykazi spoleénosti z let 2013-2017)

4.11.4 Ohlsonuv model

Zmijewski model 2013 2014 2015 2016 2017
x1 = Cisty zisk / Celkova aktiva 0,03 -0,15 0,16 0,12 -0,01
Xo = Celkové zavazky / Celkova aktiva 0,71 0,83 0,68 0,58 0,66
X3= Qbéiné aktiva / Kratkodobé cizi 1,31 112 1,39 1,96 1,36
zdroje
Zmijewski model (x) -0,35 1,12 -1,17 -1,56 -0,47
Pravdépodobnost bankrotu (%) 41 75 24 17 38
spolec¢nost spolecnost | spolecnost | spolecnost
Hodnocent neni neni neni neni
ohrozena ohrozena | ohroZena ohrozena
bankrotem bankrotem | bankrotem | bankrotem

Ohlsontiv model je poslednim ze zvolenych modeld. Model vyuziva k predikci bankrotu

logistickou regresi. Pro tuto praci jsem zvolila jeho modifikaci z roku 2003 pro tGcely

pramyslovych podniki. Pravdépodobnost bankrotu se dle modelu pohybuje v prubéhu

sledovaného obdobi od 2 do 57 %. I tento bankrotni model hodnoti finan¢ni zdravi

podniku v roce 2014 jako nejhorsi za celé sledované obdobi, kdy pravdépodobnost

bankrotu dosahla 57 %. V roce 2016 spole¢nost dosahla dle modelu nejlepsiho hodnoceni

finan¢niho zdravi — pravdépodobnost bankrotu tak byla minimalni.

Tabulka ¢. 24: Ohlsoniiv model

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle u¢etnich vykazt spole¢nosti z let 2013-2017)
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Ohlsoniiv model 2013 | 2014| 2015| 2016| 2017
X1 = log (Celkova aktiva / Deflator HDP) 4,55 4,22 4,55 4,55 4,55
X2 = Celkové zavazky / Celkova aktiva 0,71 0,83 0,68 0,58 0,66
x3 = Cisty pracovni kapital / Celkova aktiva 0,22 0,10 0,26 0,44 0,19
Xa = Kratkodobé cizi zdroje / Obézna aktiva 0,76 0,89 0,72 0,51 0,73
Xs5 0 0 0 0 0
xs = Cisty zisk / Celkova aktiva 0,03| -0,15 0,16 0,12 -0,01
x7 = (Cisty zisk + odpisy) / Celkové zavazky 0,05| -0,16 0,26 0,23 0,04
Xg 0 1 0 0 0
X9 = (NIt — NIt1) / (INI¢| + [Nl¢1]) -0,42| -1,00 1,00 -0,10| -1,00
Q -2,04 0,28 -323| -382| -2,09
Pravdépodobnost bankrotu (%) 11 i 4 2 11




VLASTNI NAVRHY RESENI

V nasledujici ¢asti prace provedu souhrnné hodnoceni financni situace spolecnosti a

navrhnu mozna feSeni ke zlepSeni jejiho finan¢niho zdravi do budoucna.

5 VYHODNOCENI FINANCNI SITUACE SPOLECNOSTI

Z analyzy aktiv spolecnosti vyplynulo, Ze nejvétsi cast jejiho majetku je tvofena
obéznymi aktivy, konkrétné¢ zasobami — v pribéhu sledovaného obdobi v rozmezi 40-65
%. Nejvetsi ¢ast zasob pak tvoii nedokoncena vyroba a polotovary. Ukazatel obratu zasob
vySel pfiblizné 3x nizsi, neZ je oborovy primér. Doba obratu zasob v podniku je
V porovnani s oborovym priamérem také vyrazné vyssi, od roku 2014 ma vSak klesajici
tendenci.

Dlouhodoby majetek je tvotfen témét vyhradné dlouhodobym hmotnym majetkem. Mezi
lety 2015-2017 dochazi k jeho vyznamnému narustu, jehoz pficinou byly investice do

nového strojového vybaveni.

Analyza pasiv ukazala, Zze je majetek spolecnosti pfiblizné ze tfi Ctvrtin kryty cizimi

zdroji, z nichz nejvétsi podil ptipada na zavazky k Gvérovym institucim.

V prubéhu pétiletého obdobi, za které jsem provadéla finan¢ni analyzu, byla spole¢nost
dvakrat ve ztraté, a sice v roce 2014 a 2017. V roce 2014 §lo o ztratu ptes 6 miliont korun,
v roce 2017 563 tisic korun. Ke ztratdm doslo z diivodu poklesu trzeb, a to 0 22 % v roce
2014 a 7,75 % v roce 2017, vzdy oproti ptedchazejicimu roku. V roce 2014 byl pokles
trzeb zplsoben ztratou zakazek od jednoho z hlavnich odbératelt, ktery piestal vyrabét
jednu fadu vyrobki, v roce 2017 piiSla spolecnost o zakazky od dalSiho klicového
zakaznika.

V letech 2015 a 2016 se spole¢nosti dafilo dobfte, doslo K nartstu trzeb 0 11,31 % v roce
2015 a 8,66 % v roce 2016. V roce 2015 se spole¢nost dostala do zisku téméf 7 miliont
korun, v roce 2016 dosahla zisku 5,6 milionu korun, a to pfedev§im zasluhou nového
vedeni spole¢nosti, s nimz pfisla zména ve struktufe zdkazniki, nové investice a snizeni
stavu zamé&stnanct. V téchto dvou letech se také rentabilita vlastniho kapitalu pohybovala

nad oborovym primeérem.
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Jako nevyhovujici lze vyhodnotit ukazatel nékladovosti vynosl, jeZz ma mit dle
doporuceni klesajici trend, ¢emuz tak u hodnocené spolecnosti neni. Spole¢nost ma
vysoké fixni naklady piedevsim z divodu platby pronajmu vyrobnich prostor a vysokych
nakladii za energie.

Zaporné hodnoty cistych pohotovych prostfedki a ¢istého penézniho majetku v prubehu
sledovaného obdobi znac¢i také problémy s likviditou. Ukazatel okamzité likvidity
vykazuje po celé sledované obdobi hodnotu niz$i, nez je doporucené rozmezi.
V porovnani s oborovymi hodnotami mé spolecnost ve sledovaném obdobi podprimérné
vysledky. Z analyzy vyplynulo, ze podnik by nedokazal uhradit své zavazky bez nutnosti
odprodani zasob. Vysledek je nepiiznivy také z pohledu vétiteli spolecnosti, nebot’ znaci
prvotni platebni neschopnost. Spole¢nost by méla navysit svlij kratkodoby finanéni

majetek, tj. penézni prosttedky v pokladné a na uctech.

Ukazatel celkové zadluzenosti se pohybuje nad oborovym primérem ve vSech
sledovanych letech. Celkovd zadluZzenost spolec¢nosti je vys§i 1 v porovnani
s doporu¢enymi hodnotami dle odborné literatury, jejiz autoti doporucuji rozmezi 30 az
60 %. V letech 2013-2017 také ukazatel Girokového kryti dosahuje o poznani nizsich

hodnot, nez je oborovy pramér.

Rentabilita trzeb, jeZ vyjadiuje ziskovou marzi, se v celém obdobi pohybovala pod
oborovym primérem, v letech 2014 a 2017 navic ukazatel vychazi zaporny, nebot’ byl
podnik v téchto letech ve ztraté. To znaci, ze ma spolecnost piili§ vysoké naklady a

nizkou cenu vyrobkii.

Dobré hodnoty vykazuji ukazatele doba obratu kratkodobych obchodnich pohledavek a
zavazkll. Ve srovnani s oborovym prumérem podnik inkasuje platby od svych zédkaznikt
diive, zaroven hradi své zavazky v kratsi 1hiite, nez je oborovy primér, coz vypovida o

jeho vysoké platebni moralce a spolehlivosti viici zakazniktim.
Souhrnné ukazatele v podob¢ bonitnich a bankrotnich modelt v zasadé potvrzuji vyvoj

finan¢niho zdravi v jednotlivych letech popisovany vyse. Finan¢ni zdravi podniku v roce

2013 hodnoti jako problematické, S mirnym rizikem bankrotu. V roce 2014 hodnoti
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finan¢ni situaci jako velmi $patnou, spole¢nost netvoii hodnotu a dosahuje ekonomické
ztraty. Dle modelu Zmijewski byla pravdépodobnost bankrotu spole¢nosti v tomto roce
75 %. V letech 2015 a 2016 bylo finan¢ni zdravi spolecnosti vyhodnoceno jako velmi
dobré, spole¢nost tvotila hodnotu a dosahovala ekonomického zisku. V roce 2017 modely
Upozoriuji na moznost finan¢nich problém, pravdépodobnost bankrotu je dle Zmijewski

modelu 38 %, dle Ohlsonova modelu 11 %.

Z finan¢ni analyzy vyplynulo, ze ekonomické vysledky spoleCnosti jsou mezirocné
nevyrovnané. Vyrobni program se jevi jako zajimavy a perspektivni, spole¢nost by vSak
méla v nasledujicich letech usilovat o vétsi finan¢ni stabilitu a dosahovéani zisku.

K tomuto cili si dovoluji navrhnout nékolik opatieni.
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6 DOPORUCENI PRO SPOLECNOST

Na zéklad¢ poznatkii z financni analyzy navrhuji nasledujici opatieni ke zlepSeni

finanéniho zdravi spole¢nosti do budoucna.

6.1 Ziskani vlastniho vyrobniho arealu — ispora naklada za prondjem
a energie

Prvnim mym doporu¢enim pro spolecnost je investovani do vlastni vyrobni haly.
V soucasné dob¢ spolecnost sidli v pronajatych prostorech, které jsou nevyhovujici hned
z n¢kolika divoda. Jedna se o prostory ve star$i budové s vysokymi stropy, jez je
energeticky naro¢na a vyzaduje Casté zasahy z hlediska oprav a udrzby. Navic z diivodu
nest’astné fesSenych dispozic nejsou prostory efektivné vyuzity. Platba najemného spolu
s vysokymi néklady za energie tak znamena pro spole¢nost velkou finan¢ni zatéz.

Roéni najemné v letech 2013-2016 ¢inilo 5 miliont korun, v roce 2017 byla jeho vyse

4,7 milionu korun. K poniZeni doslo z divodu zmen§eni pronajimané plochy.

Pozadavky na novou vyrobni halu jsou nasledujici:
o lokalizace v ramci mésta Brna nebo blizkého okoli (s dostupnosti MHD),
e plocha pozemku cca 4 000 m?,
e budova v dobrém stavu,

e nizka energeticka narocnost.

Projekt doporucuji financovat prostfednictvim investicniho hypote¢niho uvéru od
spolecnosti Raiffeisenbank, a.s., se kterou spole¢nost XY dlouhodobé spolupracuje a
vyuziva jeji dal$i bankovni produkty. Dle prizkumu trhu s nemovitostmi a zvazeni vyse
uvedenych kritérii by vyse uvéru ¢inila 40 miliond korun. Uvér by mél nasledujici
parametry:

Ro¢ni urokova sazba: 4 % p. a. fixné

Doba splaceni: 15 let

Forma splatek: konstantni anuita

Zajisténi uvéru: zastava financované nemovitosti
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Banka vyzaduje spolu s zadosti o Gvér dolozit také nasledujici dokumenty:
- finan¢ni vykazy, vyro¢ni zpravu a zpravu auditora,
- platné danové pfiznani za minulé tcetni obdobi,
- potvrzeni o bezdluznosti na danich a socialnim pojistént,

- navrh kupni smlouvy na pofizovanou nemovitost (29; 30).

V tabulce nize je uveden splatkovy kalendar avéru v korunéch.

Tabulka ¢. 25: Splatkovy kalendar
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Splatkovy kalendar (v K¢)
Obdobi| Anuita |20 Zistatek dluhu
ro¢ni trok | imor dluhu

0 - 0,04 - 40 000 000
1 3597 644 1 600 000 1997 644 38 002 356
2 3597 644 1520 094 2077550 35 924 806
3 3597 644 1436 992 2 160 652 33764 154
4 3597 644 1 350 566 2247078 31517 077
5 3597 644 1260 683 2 336 961 29180116
6 3597 644 1167 205 2430439 26 749 676
7 3597 644 1 069 987 2 527 657 24 222 019
8 3597 644 968 881 2628 763 21 593 256
9 3597 644 863 730 2733914 18 859 342
10 3597 644 754 374 2843270 16 016 072
11 3597 644 640 643 2957 001 13059 071
12 3597 644 522 363 3075281 9983790
13 3597 644 399 352 3198 292 6 785 497
14 3597 644 271 420 3 326 224 3459273
15 3597 644 138 371 3459 273 0

z 53964 660 | 13 964 660 | 40 000 000 -

Pfinos tohoto opatfeni spociva v Uispofe za platbu najemného a sniZzeni vydaji za energie.
Napftiklad v prvnim roce by podnik na ndjemném usettil 1 102 356 K¢ (Ro¢ni najem —
Ro¢ni splétka vetné uroki).

Oproti uspore je tfeba minimalizovat naklady spojené s ptest¢hovanim vyroby. Proto
navrhuji st¢hovéni v obdobi celozdvodni dovolené s cilem minimalizovat ndklady

spojené s pieruSenim vyroby.

Vyuziti tohoto doporuceni ovSem =zavisi na schvaleni uvérového ramce bankou.

S ohledem na vysoké uveérové zatizeni spole¢nosti a jeji finanéni situaci by bylo vhodné
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podpotit financovéani zarukou & avérem v programu EXPANZE Ceskomoravské zaruéni
a rozvojové banky. Zaruka od CMZRB je zajistovaci bankovni instrument se statni
podporou, ktery umoziuje ziskat zaruCovany uveér s vyhodnéjsimi podminkami, pfi¢emz
je tato zaruka poskytnuta bez poplatku. Uvér v programu EXPANZE je beztro¢ny
zvyhodnény Gveér s finanénim piispévkem na thradu urokti komeréniho uvéru, a to az do

vyse 2 miliony korun (31; 32).

Program EXPANZE — zaruka

- vySe zarucovaného uvéru az 40 miliond korun,
- prevzeti velké casti uvérového rizika rucitelem (az do vySe 80 % jistiny
zaru¢ovaného uvéru),

- doba ruceni az 12 let (31).

Program EXPANZE — uvér

- vySe tvéru az 45 milioni korun,

- az do vySe 45 % zplsobilych vydajh projektu,
- splatnost az 10 let,

- odklad splatek jistiny uvéru az 3,5 roku,

- moznost pred¢asného splaceni Givéru bez sankce (32).

6.2 ZvySeni ziskové marze

Dle vysledki studie spole¢nosti CEEC Reseach, jez se zabyvala predikci vyvoje ¢eského
strojirenského primyslu na zdkladé dat od 180 ceskych spolecnosti, je ocekavan
Vv nasledujicich letech nartist cen vstupnich materiala a rostouci tlak na zvySovani mezd
z divodu nedostatku pracovnich sil na ¢eském trhu (33). Spole¢nost XY by se tedy méla
pfipravit na zvysujici se naklady — coZ je zakladnim divodem pro tlak na zvySovani

marzi. V ptipadé¢ spolenosti XY vSak doporucuji zvySeni marzi nad uvedeny ramec.

Cesta ke zvySovani marzi vede pres trvalé vyjednavani s odbérateli, coz vSak plati jen do
omezené miry, kdy 1ze kone¢ny vyrobek poptat u konkurence. Pfedev§sim doporucuji se
zamgéfit na zvySeni ziskové marze pomoci patentu nebo obdobného sofistikovaného

zdokonaleni vyrobku, ktery bude na trhu jedine¢ny a zdkaznik bude ochoten zvySenou
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prodejni cenu akceptovat. V tomto piipadé by mohla spole¢nost navysit ceny skokové se

zavedenim nového vyrobku na trh. Situace spole¢nosti je v tomto sméru nasledujici.

Spolecnost XY se vénuje vyrobé presnych dilcti a montaznich sestav pro elektronovou
mikroskopii, vakuovou techniku a kryogenni aplikace. Vyrobené komponenty dodava
zakaznikim, kteti je vyuzivaji pro své vyrobky. Vizi vedeni spolecnosti je vyvoj a vyroba
vlastnich produktti, které bude podnik prodavat pod svoji znackou. Byl by to posun nejen
Z hlediska vnimani spolecnosti jejimi zakazniky a Sirokou vefejnosti, nybrz i zaméestnanci

by se s vyrobou pod znackou spole¢nosti 1épe ztotoznili.

Jak jiz bylo v praci zminéno, v roce 2017 se podnik rozhodl investovat do vyvoje
vlastniho produktu. Jde o vyvoj pohonit HW a SW ¢asti pohonil pfesného polohovaciho
stolku a inovaci konstrukce pfesného polohovaciho stolku s pojezdem. Vysledkem
vyvoje mad byt zhotoveni prototypu a jeho predstaveni soucasnym a potencidlnim
zakaznikim. Vedle toho chce spolecnost zacit s prodejem piirub, které bézné vyrabi na
zakéazku pro své odbératele, tentokrat vSak pod vlastni znackou. Planuje taktéz rozsiteni
produktové fady o vykresové a specidlni priruby dle prani zdkaznika a vyrobu dalSich

produkti.

Zakladnim cilem je dosdhnout ziskové marze na urovni oborového priméru, tzn.
ptiblizné 10 %.

V roce 2017 byla prumérné celoro¢ni ziskova marze zapornd. Pokud by se jiz v tomto
roce podafilo ziskat planovanou marzi 10 %, spole¢nost by dosédhla zisku 9,1 milionu

korun.

6.3 ZvySeni trzeb

Dalsi moznosti, ktera by vedla ke zlepSeni finan¢niho zdravi spole¢nosti, je zvySovani
trzeb. Zvyseni trzeb by mélo vliv na rast vysledku hospodateni a tim by soucasné doslo
ke zmenseni podilu cizich zdroji viuéi vlastnimu kapitalu. Vyssi podil vlastnich zdroju by

znamenal zlepSeni finanéni stability spole¢nosti a zaroven vyssi davéru vétitelt.
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Dle analytické studie spolecnosti CEEC Reseach je ocekavan v roce 2019 rast trzeb
malych a stfednich firem o 4,6 % oproti roku piedchozimu. Dle studie 1ze oc¢ekavat i
narust trzeb z exportu, a to 0 5,3 % v piipadé malych a sttednich podniki (33). Budouci
vyvoj situace v odvétvi Ize tedy hodnotit piiznive.

Ke zvyseni hodnoty trzeb navrhuji nasledujici opatteni.

6.3.1 Provoz e-shopu

Spole¢nost na zacatku roku 2017 spustila svij historicky prvni e-shop, ktery vSak
nepiinasi pozadovany efekt. Na strankach je uveden pouze zakladni piehled vyrobku —
zbozi. K jednotlivym vyrobkim byly vytvofeny funkéni listy s technickymi daty, na
zaklad¢é kterych je mozné si zbozi objednat. Jedna se o internetovy prodej bézné
pouzivanych ptirub pod znackou spolecnosti.

V soucéasné dobé je provoz e-shopu pozastaven z personalnich a organiza¢nich duvoda.
E-shop neni dofesen z hlediska udrzby a jeho propagace vucéi stavajicim i potencialnim
zakaznikiim. Je také tfeba e-shop oSetfit z hlediska pozadavki Obecného nafizeni 0
ochrané osobnich tdaji — GDPR.

Cilem e-shopu je obecné zvysit povédomi o spole¢nosti XY Vv oboru a zvysit tak prodeje
vyrobkll dvojim zptisobem — kontaktovanim nového zékaznika a piimym zésilkovym

prodejem u jednodussich vyrobki (pfirub).

Moje doporuceni pro spolenost v této véci je O mozna nejrychleji realizovat prodeje
pres tento distribu¢ni kandl. Statisticky je tento zplisob prodeje nejdynamicté;si. Navrhuji
piijmout nového zaméstnance, ktery bude mit na starosti uvedeni e-shopu do provozu a
jeho spravu. Muze se jednat i o kratkodobé&jsi vypomoc do doby jeho fadného zavedeni a
prevzeti odpovédnosti za e-shop nékterym ze stavajicich zaméstnanci. Vhodnym
kandidatem na tuto pozici by byl napf. student IT ¢i Marketingu, ktery mulzZe praci

vykonavat formou zkraceného tivazku ¢ DPP/DPC.
Naéklady na provoz a spravu e-shopu budou tvofit zejména vydaje na nového

zamé&stnance. Navrhuji zaméstnance piijmout na Dohodu o pracovni ¢innosti ve vysi 80

hodin mé&si¢né (20 hodin tydné), coz je dle mého dostate¢na kapacita. Mzda zaméstnance
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by ¢inila 130 K¢/hod. Mési¢ni naklady na tohoto zaméstnance budou ¢init 13 936 K¢, ;.

167 232 K¢ za rok véetné vSech odvodu.

6.3.2 Udrzovani dobrych vztahu se stavajicimi zakazniky a vyhledavani novych

obchodnich prileZitosti

V letech 2013-2017, béhem kterych jsem hodnotila vyvoj finan¢ni situace spole¢nosti,
byla spole¢nost dvakrat ve ztraté. V obou ptipadé¢ k ni doslo v dasledku poklesu trzeb od
klicovych odbérateli. Nadpolovicni vétSinu, tj. 55 % zakaznikli spolecnosti tvori
zakaznici ze zahrani¢ni, ztoho 25 % piipada na Anglii. Tento fakt mize byt pro
spole¢nost znepokojujici z ditvodu tzv. brexitu, tedy odchodu Velké Britanie z Evropské

unie, o kterém jsem se jiz v praci zminovala.

Jelikoz jsou spokojeni zakaznici alfou a omegou uspésnosti podnikéni a dobrého jména
spole¢nosti, je ticba 0 vztahy snimi peCovat. Zaroven by vSak méla spole¢nost
vyhledavat nové obchodni piilezitosti jak v tuzemsku, tak i v zahranici. Napt. pii vstupu
na nové trhy ji mize byt vyznamné ndpomocnd nérodni proexportni organizace
CzechTrade, jez funguje pod zaStitou Ministerstva primyslu a obchodu a zabyva se

exportni podporou ¢eskych firem.

6.3.3 ReSeni nedostatku lidskych zdroji a zvySovani produktivity prace

stavajicich zaméstnanci

V soudasné dobé se vétsina spoletnosti v Ceské republice potyka s nedostatkem
pracovnikd, ve strojirenskych spole¢nostech jde pfedevsim o délnické profese.
ZvySovani trzeb je podminéno taktéz dostatkem pracovnikd, jelikoz pak bude spole¢nost
nejenom schopna pfijimat nové zakazky, ale pfedev§im plnit terminy u zakazek
stavajicich.

Pro feseni nedostatku lidskych zdroji navrhuji spolupraci se stfednimi a vysokymi
Skolami, a to naptiklad formou absolvovani povinnych praxi studentti ve spolecnosti ¢i
zapojenim se piimo do vyuky prostfednictvim pfednaSek odbornikli z praxe. V ramci
meésta Brna je mozna spoluprace zejména S nasledujicimi sttednimi odbornymi Skolami:

- Stredni skola technicka a ekonomicka Brno, Olomoucka
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- Stredni skola strojirenska a elektrotechnicka Brno
- Stredni priimyslova Skola a Vyssi odborna skola Brno, Sokolskd

- Stredni odborna skola a Stiedni odborné uciliste Kurim, s.r.o.

Spolecnost by se také dostala 1épe do povédomi studentii diky potadani Dnii otevienych
dvefi a prezentaci spolecnosti na veletrzich pracovnich ptilezitosti. V Brné je kazdoro¢né
mozné vyuzit veletrh Job Fair MSV, jeZz je soucasti Mezinarodniho strojirenského
veletrhu a je pfimo zaméfen na strojirenské spolec¢nosti, dale veletrhy Profesia Days,
JobChallenge ¢i iKariéra.

Dale spolecnosti doporucuji pravidelnou aktualizaci sekce kariéra na jejich webovych
strankach, intenzivni spolupraci s Ufadem price a inzerovani na internetovych
pracovnich portalech.

Vzhledem ke stavajici finan¢ni situaci vSak podniku nedoporucuji navySovat stav
zaméstnancl, nybrz zaméfit se na udrzeni stavajicich zaméstnancli a zvySovani

produktivity prace.

6.4 Snizeni stavu zasob

P4

Na zéklad¢ poznatki z analytické casti prace doporucuji provést ve spolecnosti diislednou
inventarizaci v§ech zasob s cilem minimalizovat stav neprodejnych zasob a viibec ponizit
stav zasob jako takovy. K tomuto cili mize slouZit metoda fizeni zasob Just in Time.

Pti aplikaci tohoto ptistupu podnik dostdva materidl ¢i vyrobek pravé ve chvili, kdy jej
potfebuje a nevznika tedy nutnost vytvareni zasob. Tento systém muze piinést spole¢nosti
celou fadu benefitli, kterymi jsou napf. Gspora ploch, okamzitd identifikace problému
v kvalit¢ dodané¢ho materidlu, vyznamné zkraceni Lead Time, tedy doby, nez vyrobek
projde celym vyrobnim procesem a v konecném diisledku zvySenou kvalitu vyrobki a
rychlejsi reakce na pozadavky zakaznik.

Aplikace tohoto principu soucasné vyzaduje vysoké naroky na organizaci prace a na
kvalitu veSkerych procesti uvnitf podniku. Tyto interni faktory miZze management
spoleCnosti piimo ovlivnit, je tieba vSak také pocitat s vné&jsimi faktory, kterymi jsou

zejména spolehlivost dodavatelti a dostupnost dopravnich sluzeb (9, s. 528; 34, s. 69-75).
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6.5 Eliminace kurzového rizika zajiStovanim

Spole¢nost XY ma ptiblizné polovinu odbératelli v zahranici, proto je nucena fesit otdzku
zahrani¢nich mén, coz S sebou pfindsi kurzova rizika. Spole¢nost toto riziko jiz nyni
¢astecn¢ eliminuje nasmlouvanim zahrani¢nich trzeb v Ceskych korunach. U césti
zakaznik se to vSak nedati zrealizovat. Spolec¢nost inkasuje pfiblizné 25 % trzeb v méné
EUR a je nucena z davodu napi. vyplaty mezd Vv ¢eskych korunach ménit eura
jednorazovymi obchody na koruny dle aktuélniho kurzu.

Mym doporucenim je vyuzit dlouhodobé fixace kurzu EUR/CZK na financnich trzich
napi. formou forwardli nebo ménovych opci s cilem ziskat vyhodné&jsi a jisty kurz za
predem znamou hodnotu, coz zvysuje jistotu a ekonomicky vynos ze zahrani¢niho

prodeje. Pfedpokladany ro¢ni piinos je v fadech statisict korun.
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ZAVER

V bakalatrské praci jsem se zabyvala hodnocenim finan¢ni situace spolecnosti XY za
obdobi let 2013-2017. Mym cilem bylo na zakladé vysledkt finan¢ni analyzy pfinést
doporuceni a navrhy ke zlepSeni finan¢niho zdravi spolecnosti do budoucna.

Spolecnost XY plisobi ve strojirenském primyslu a zabyva se vyrobou soucasti pro
elektronovou mikroskopii, vakuovou a kryogenni techniku, pfesnym obrabénim a
povrchovymi upravami vyrobkii.

Rozbor finan¢ni situace ukazal, ze se spole¢nost dlouhodobé potyka s vysokou volatilitou
ekonomickych vysledku. V pribéhu sledovaného obdobi byl podnik dvakrat ve ztraté, jez
klicovych odbératelii. V ostatnich obdobich se podniku dafilo pomérné dobte, Vv letech
2015 a 2016 se dokonce tfi ze Ctyi ukazatelii rentability pohybovaly nad oborovym
pramérem.

Spolecnost si je védoma trendu vyvoje Ceské ekonomiky, kterym je vyroba s vyssi
pfidanou hodnotou, konkurenéni vyhoda v kvalitnich produktech a stim souvisejici
potieba zaméstnavat kvalifikované pracovniky a specialisty. Od roku 2016 s piichodem
nového vedeni dochézi ve spolecnosti k nahrazovani zastaralé techniky modernéj$imi

stroji a investicim do vyvoje vlastnich produkti.

Pro stabilizaci a zlep$eni finan¢éniho zdravi spole¢nosti navrhuji investici do vlastni
vyrobni haly, s cilem Uspory nakladi za pronajem a energie.

Dal$im mym doporucenim je zvySeni ziskové marZze pomoci patentu nebo obdobného
sofistikovaného zdokonaleni vyrobku, ktery bude na trhu jedine¢ny a spoleénost tak bude
moci se zavedenim vyrobku cenu vyrazné navysit. Obecné zvySovani ziskovych marzi u
vyrobki bude nevyhnutelné také z divodu ptedpoklddaného ristu cen vstupnich
materialti a mzdovych nékladu.

Mym doporuc¢enim je taktéz navyseni trzeb, cehoZ miiZze spole¢nost dosahnout pomoci
zahajeni prodeje vyrobkl pod vlastni znackou prostiednictvim e-shopu, vyhledavanim

novych obchodnich pfileZitosti a neptimo také feSenim nedostatku lidskych zdroji.

Na zaklad¢ vysledkii analyzy doporucuji nadale pokracovat ve snizovani stavu zésob,

k ¢emuz mize pomoci metoda fizeni zasob Just in Time.
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Muyj posledni navrh vychézi ze skutecnosti, Ze vice nez polovinu zdkaznikll spolecnosti
tvofi zakaznici ze zahrani¢i. Podniku doporucuji eliminovat kurzové riziko vyuzitim
dlouhodobé¢ fixace kurzu EUR/CZK na financ¢nich trzich s cilem ziskat vyhodnéjsi kurz
za predem zndmou hodnotu, coz zvysuje jistotu a ekonomicky vynos ze zahrani¢niho

prodeje.
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Ptiloha €. 1: Pyramidovy rozklad ROE
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykaza spoleénosti z let 2013-2017)

Pyramidovy rozklad ROE | 2013| 2014| 2015| 2016| 2017
1. stupeni

ROE = ROA * Finan¢ni paka (%) 9,67] -93,25| 51,01 2939| -3,35
ROA (%) 2,61] -1489| 16,34| 1237| -113
Finanéni paka 3,70] 6,26] 312 238| 2097
2. stupen

ROA = Ziskova marze (%) * Obrat aktiv (%) 2,61| -1489| 16,34| 1237| -1,13
Ziskova marze (%) 125| -755| 7,63| 573| -062
Obrat aktiv 2,09 197 214| 216| 182
3. stupen

Ziskova marze = EAT / Trzby (%) 125| -755| 7,63 573| -0,62
EAT 1306| -6160| 6927 5653| -563
Trzby 104 559 | 81 573 | 90 797 | 98 657 | 91 010
Obrat aktiv = Trzby / Celkova aktiva 2,09 1,97 2,14 2,16 1,82
Trzby 104 559 | 81 573 | 90 797 | 98 657 | 91 010
Celkova aktiva 49946 | 41360 | 42 381 | 45 713 | 49 954
4. stupen

EAT = Trzby — Néklady 1306 6160| 6927| 5653| -563
Trzby 104 559 | 81 573 |90 797 | 98 657 | 91 010
Naklady 104 403 | 89 316 | 88 872 | 92 670 | 92 011
Celkova aktiva = Obé&zna aktiva + Stala aktiva 49946 | 41360 | 42381 | 45713 | 49954
Obézna aktiva 46 768 | 38 627 | 39 928 | 41 075 35 152
Stala aktiva 3178| 2733| 2172| 441614639
5. stupenl

Néklady = VS + ZSZ + ON + UH + OPN + NU + OFN | 104 403 | 89 316 | 88 872 | 92 670| 92 011
Vykonova spotieba 53008 | 43500| 47080 | 49027 | 41136
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -2481| -1717] -1855 349| 5279
Osobni naklady 45856 | 41717 | 37680 4107941784
Upravy hodnot v provozni oblasti 561 668 610 549| 1814
Ostatni provozni naklady 356 134 76 177 67
Nékladové uroky a podobné naklady 618 563 667 589 473
Ostatni finanéni naklady 1523| 1017 904 900| 1458
Obézna aktiva=Z+ P + PP 46 768 | 38627 | 39928 | 41 075 35152
Zéasoby 29664 | 27 191 | 25449 | 25 516 | 20 459
Pohledavky 14923 | 9982|11095]| 14054 | 13032
Penézni prostiedky 2181 1454| 3384| 1505 1661




Piiloha €. 2: Rozvaha v tis. K&

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ugetnich vykazt spole¢nosti z let 2013-2017)

ROZVAHA v plném rozsahu [ 2013]  2014]  2015]  2016] 2017
Oznaceni |v celych tisicich K¢
AKTIVA
AKTIVA CELKEM (A. +B. +C. +D.) 49946 41360 42381 45713 49954
A Pohledavky za upsany zdkladni kapitil 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva (B.I. + B.IL + B.IIL) 3178 2733 2172 4416 14639
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek (soudet B.I.1. az B.1.5.2.) 284 115 0 0 0
2. Ocenitelna priva 119 115 0 0 0
2.1 Software 119 115 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek a
5. nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 165 0 0 0 0
5.2. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 165 0 0 0 0
B.11. Dlouhodoby hmotny majetek (souéet B.IL.1. az B.IL.5.2.) 2894 2618 2172 4416 14639
1. Pozemky a stavby 0 0 0 0 0
2. Hmotné movité véci a jejich soubory 2894 2618 2172 2444 14157
4. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
5. Poskytnuté zalohy na DHM a nedokon¢eny DHM 0 0 0 1972 482
5.1 Poskytnuté zalohy na DHM 0 0 0 1356 482
5.2. Nedokonéeny DHM 0 0 0 616 0
C. Obé7n4 aktiva (C.I. + C.II. + C.IIL + C.IV.) 46768 38627 39928 41075 35152
C.l. Zasoby (soucet C.I.1. az C.L.5.) 29664 27191 25449 25516 20459
1. Material 4604 4657 4704 5154 5567
2. Nedokoncené vyroba a polotovary 19526 16601 16006 13611 9178
3. Vyrobky a zboZi 4696 5904 4643 6689 5714
3.1. Vyrobky 4696 5904 4643 6689 5714
5. Poskytnuté zalohy na zasoby 838 29 96 62 0
C.1L. Pohledavky (C.IL1. + C.I1.2. + C.IL.3.) 14923 9982 11095 14054 13032
2. Kritkodobé pohledavky 14923 9982 11095 14054 13032
2.1 Pohledavky z obchodnich vztaht 14923 9929 10797 14054 9079
2.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 4
2.4. Pohledavky - ostatni 0 53 298 0 3949
2.4.3. Stat - danové pohledavky 0 53 296 0 1469
2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 0 0 2 0 84
2.4.6. Jiné pohledavky 0 0 0 0 2396
C.IV. PenéZni prostfedky (C.IV.1. + C.IV.2.) 2181 1454 3384 1505 1661
1. Penézni prostiedky v pokladné 306 254 262 6 1215
2. Penézni prostiedky na Gctech 1875 1200 3122 1499 446
D. Casové rozliSeni aktiv (D.1. + D.2. + D.3.) 0 0 281 222 163
1. Naklady piistich obdobi 0 0 281 222 163
PASIVA
PASIVA CELKEM (A. +B. + C. +D.) 49946 41360 42381 45713 49954
. Vlastni kapitl (A.L + A.IL + A.IIL + A.IV. + A.V. + A.VL) 13504 6606 13581 19235 16796
Al Zakladni kapital (A.L1. + A.L2. + A.L3.) 9193 9193 9193 9193 9193
1 Zakladni kapital 9193 9193 9193 9193 9193
Al AZio a kapitilové fondy (soudet AIL1. + A.IL.2.) 9335 3879 3927 3927 3583
2. Kapitilové fondy 9335 3879 3927 3927 3583
2.1 Ostatni kapitalové fondy 9335 3879 3927 3927 26585
2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-) 0 0 0 0| -23002
AlllL Fondy ze zisku (A.111.1. + A.111.2)) 366 0 0 0 0
1. Ostatni rezervni fondy 366 0 0 0 0
A V. Vysledek hospodaieni minulych let (+/-) (A.IV.1. + A.IV.2) -6696 -306 -6466 462 4583
1. Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrata minulych let (+/-) -6696 -306 -6466 462 5155
2. Jiny vysledek hospodateni minulych let (+/-) 0 0 0 0 -572
AV. Vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi (+/-) 1306 -6160 6927 5653 -563
C. Cizi zdroje 35655 34492 28800 26478 33158
C. Zavazky (C.I. + C.IL) 35655 34492 28800 26478 33158
C. I Dlouhodobé zavazky (soucet C.1.1. az C.L9.) 0 0 0 5470 7352
2. ZavazKy k uvérovym institucim 0 0 0 5449 7272
8. QOdlozeny datiovy zavazek 0 0 0 21 80
C. 1L Kritkodobé zivazKy (soudet C.II.1. az C.I1.8.) 35655 34492 28800 21008 25806
2. Zavazky k Gvérovym institucim 19503 19382 19284 12362 19959
4. Zéavazky z obchodnich vztahti 11339 11517 5767 3720 2693
8. ZavazKky ostatni 4813 3593 3749 4926 3154
8.2. Kratkodobé finan¢ni vypomoci 240 240 240 240 0
8.3. Zavazky k zamé&stnancim 2282 1813 1967 1869 1801
8.4. ZavazKy ze socialniho a zdravotniho pojisténi 1209 972 1163 1073 1066
8.5. Stat - datiové zavazky a dotace 425 0 357 1704 242
8.6. Dohadné uéty pasivni 657 549 0 0 0
8.7. Jiné zavazky 0 19 22 40 45
D. Casové rozligeni pasiv (D.1. + D.2.) 787 262 0 0 0
2. Vynosy pristich obdobi 787 262 0 0 0




Ptiloha €. 3: Vykaz zisku a ztraty v tis. K¢
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi spole¢nosti z let 2013-2017)

Vykaz zisku a ztrity 2013]  2014] 2015]  2016] 2017

Oznaceni |v celych tisicich K¢
1. Trzby z prodeje vyrobk a sluzeb 104559 81573 90797 98657 91010
A. Vykonova spotieba 53008 43500 47080 49027 41136
2. Spotieba materialu a energie 32654 23998 25556 26789 21858
3. Sluzby 20354 19502 21524 22238 19278
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) -2481 -1717 -1855 349 5279
D. Osobni niklady 45856 41717 37680 41079 41784
1. Mzdové néklady 33859 30996 28106 30303 30735
2. Niklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni pojiSténi a ostatni naklady 11997 10721 9574 10776 11049
2.1 Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 11328 10144 9351 10166 10351
2.2. Ostatni naklady 669 577 223 610 698
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 561 668 610 549 1814
1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 561 668 610 549 1814
1.1 Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 561 668 610 549 1814
11, Ostatni provozni vynosy 1000 1480 4530 660 445
1. Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 0 4 180 100 40
2. Trzby z prodaného materialu 41 14 0 137 2
3. Jiné provozni vynosy 959 1462 4350 423 403
F. Ostatni provozni niklady 356 134 76 177 67
1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0 0 1 38 0
2. Zustatkova cena prodaného materialu 113 13 0 103 49
3. Dang a poplatky 11 35 10 18 13
5. Jiné provozni naklady 232 86 65 18 5
* Provozni vysledek hospodareni (+/-) 3297 -4683 8026 8136 1375
J. Nikladové uiroky a podobné naklady 618 563 667 589 473
2. Ostatni nakladové tiroky a podobné naklady 618 563 667 589 473
VII. Ostatni finan¢ni vynosy 485 103 660 221 51
K. Ostatni finan¢ni naklady 1523 1017 904 900 1458
* Finanéni vysledek hospodaieni (+/-) -1656 -1477 -911 -1268 -1880
el Vysledek hospodaieni pied zdanénim (+/-) 1641 -6160 7115 6868 -505
L. Daii z pfijmi 335 0 188 1215 58
a. Dail z pifjmi - splatnad 335 0 188 1194 0
2. Daii z pifjmi - odloZend (+/-) 0 0 0 21 58
*x Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 1306 -6160 6927 5653 -563
falaiel Vysledek hospodaieni za i¢etni obdobi (+/-) 1306 -6160 6927 5653 -563
Cisty obrat za uletni obdobi =L + I + IIL + IV. + V. + VL. + VIL 106044 83156 95987 99538 91506




Ptiloha €. 4: Piehled o penéZnich tocich v tis. K¢
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ugetnich vykazt spole¢nosti z let 2013-2017)

Prehled o pen&Znich tocich [ 2013]  2014] 2015 2016] 2017

Polozka |v celych tisicich K¢
P. Stav penéznich prostredkii a ckvivalenti na zagatku Gidetniho obdobi [ 1477]  2181] 1454]  3384] 1505

PENEZNI TOKY Z HLAVNI VYDELECNE CINNOSTI (PROVOZNI CINNOST)
Z. Ucetni zisk nebo ztrata pied zdan&nim 1641 -6160 7115 6868 -563
Al Uprava o nepen&Zni operace 1179 1231 1098 1073 2247
All. Odpisy stalych aktiv (+) s vyj. zust. ceny a dale umof. opr. pol. k majetku 561 668 610 546 1814
Al3. Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv, vyét. do vynosi (-), do nékladi (+) 0 0 -179 -62 -40
A.l5. Vyuét. nakl troky (+) s vyj. Grokil zahrn. do ocen. DM, a vyGét. vynos. troky (-) 618 563 667 589 473
A* Cisty penéZni tok z provozni &innosti pied zdanénim a zménami pr. kap. 2820 -4929 8213 7941 1684
A2 Zména stavu nepenéZnich sloZek pracovniho kapitalu -312 4062 -6962| -11956 5645
A2l Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti (+/-) au &as. rozli§eni -1831 4941 -1394 -2900 1464
A2.2. Zména stavu kratkodobych zdvazkl z provozni ¢innosti (+/-) pu &as. rozli§eni -968 -3352 -7310 -8989 -877
A2.3. Zména stavu zasob (+/-) 2487 2473 1742 -67 5058
Ax* Cisty pen&Zni tok z provozni &innosti pied zdanénim 2508 -867 1251 -4015 7329
A3. Vyplacené tiroky s vyjimkou tirokti zahrnovanych do ocenéni dlouh. maj. (-) -618 563 667 -589 473
A5. Zaplacena dai z piijmi a za domérky dané za minuld obdobi (-) -638 -427 -168 -34 -691
AF** Cisty pené&Zni tok z provozni &innosti 1252 -731 1750 -4638 7111

PENEZNI TOKY Z INVESTICN] CINNOSTI
B.1. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -548 0 0 -2811| -17391
B.2. Piijmy z prodeje stalych aktiv 0 4 180 100 40
B.3. Pijcky a uvéry spiiznénym osobam 0 0 0 0 4
B.*** Cisty pen&Zni tok vztahujici se k investi¢ni &innosti -548 4 180 -2711|  -17347

PENEZNI TOKY Z FINANCNICH CINNOSTI
C.1. Dopady zmén dlouhodobych, popi. kratkodobych zavazkii na PP a ekv. 0 0 0 5470 12090
C.2. Dopady zmén vlastniho kapitilu na PP. a ekv. 0 0 0 0 -2000
C.2.6. Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zapl. srazkové dané (-) 0 0 0 0 -2000
C.x*+* Cisty pen&Zni tok vztahujici se k finanéni &innosti 0 0 0 5470 10090
F. Cisté zvyseni, resp. snizeni penéznich prostiedkii 704 =727 1930 -1879 -146
R. Stav penéZnich prostredki a ekvivalentii na konci obdobi 2181 1454 3384 1505 1359




Ptiloha €. 5: Piehled o zménéch vlastniho kapitalu v tis. K¢

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ugetnich vykazt spole¢nosti z let 2013-2017)

Piehled 0 zménach vlastniho Kapitalu 2013]  2014] 2015]  2016] 2017
Polozka |v celych tisicich K¢
A Zakladni kapital zapsany v obchodnim rejstiiku
Al Pocatecni stav 9193 9193 9193 9193 9193
A4 Koneény zistatek 9193 9193 9193 9193 9193
B. Zakladni kapitél nezapsany
C. A. +/- B. se zohlednénim u¢tu 252
C.lL Pocateni zistatek A. +/- B. 9193 9193 9193 9193 9193
C.5. Koneény ziistatek A. +/- B. 9193 9193 9193 9193 9193
D. Emisni azio
E. Rezervni fondy
E.1l Pocate¢ni stav 205 366 0 0 0
E.2. Zvyseni 161 0 0 0 0
E.3. Snizeni 0 366 0 0 0
E.4. Koneény zistatek 366 0 0 0 0
F. Ostatni fondy ze zisku
G. Kapitalové fondy
G.1. Pocatecni stav 9335 9335 3879 3927 3583
G.2. Zvyseni 0 0 48 0 0
G.3. SniZeni 0 5456 0 0 0
G.4. Koneény ziistatek 9335 3879 3927 3927 3583
H. Rozdily z pfecenéni nezahrnuté do vysledku hospodaieni
l. Zisk ucetnich obdobi (ucet 428 + zuistatek na strané D uétu 431)
1.1 Pocatecni stav 0 0 0 0 0
1.2 Zvyseni 0 0 0 462 575
1.4, Koneény ziistatek 0 0 0 462 575
J. Ztrata ucetnich obdobi (i¢et 429 + zustatek na strané MD Gctu 431)
J.1. Pocatecni stav 7555 6696 306 6466 7155
J.2. Zvyseni 2203 1306 6160 0 0
J.3. Snizeni 3062 7696 0 6466 2000
J.4. Koneény zistatek 6696 306 6466 0 5155
K. Zisk/ztrata za ucetni obdobi po zdané 1306 -6160 6927 5653 -563




