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Anotace diplomové prace

Bakalatska prace se zabyva finan¢ni analyzou podniku Barum Continental spol. s.r.o.,
ktery se zabyva vyrobou pneumatik a jejich komponentd. V praci je pouZzita analyza
absolutnich ukazatelti, rozdilovych ukazatelti, pomérovych ukazateli a analyza soustav
ukazatelll. Pouzitim této metodologie je dosazeno cile, a to zhodnoceni financni situace
podniku Barum Continental s.r.o.. Pfinosem firmé tedy jsou vyvozené zavéry a
doporuceni pro zlepSeni financni situace, pomoci kterych firma mize dosédhnout

prosperity.
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Abstract diploma work

This bachelor’s thesis deal with financial analysis company Barum Continental spol
s.r.0., which produces dwelling sanitary and office units. There is used analysis absolute
roadsings, distance roadsings, ratio roadsings and analysis system roadsings in work. By
using those methodology is achieved purposes, namely evaluation of financial situation
company Barum Continental s.r.o.. Contribution firm are constructive findings and
recommendation for improvement financial situation by the help of which firm is able

to achieve prosperity.
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UvVOoD

Charakteristika FeSeného problému

Financ¢ni analyza je rozbor financni situace spolecnosti za ucelem zjisténi jejich
nedostatkll, které by mohly v budoucnosti vést jak k finanénim, tak k ekonomickym
problémim ve spolecnosti. Popisuje tedy aktudlni stav hospodafeni spoleCnosti a

formuluje ocekavany trend jejiho budouciho vyvoje.

Pro potfeby finan¢ni analyzy je zapotiebi tyto ucetni vykazy — rozvaha, vykaz
ziskll a ztrat a vykaz cash flow. Dalsi dilezitou informaci je ptfehled o konkurenci
spole¢nosti, znalost podminek podnikdni a informace z vyroCnich zpradv podniku.
Abychom se mohli na podnik podivat i z pohledu praxe, je vhodnym zdrojem informaci

také kontaktni osoba ve spolecnosti, se kterou lze o jeji financni situaci diskutovat.

Cile prace
Vyhodnoceni finan¢ni situace podniku Barum Continental s.r.o0. a navrh opatieni
pro jeji zlepSeni. Jedna se tedy o externi finan¢ni analyzu, zaméfenou na zhodnoceni

finan¢ni situace spole¢nosti Barum Continental s.r.o. v letech 2003 - 2006.

Definovani objektu vvzkumu

Finan¢ni analyza umoziluje podniku udé€lat si podrobny obrazek o své
hospodarské situaci, a jelikoz dokdze zav€asu odhalit nékdy i1 zdsadni nedostatky ve
spravném fungovani firmy, byva pro firmu nékdy i existencné¢ dilezita. V bézném
provozu, kdy existencni problémy nehrozi, jeji dalezitost spociva v urCeni moznych
slabin firmy a druhotné tak i zabranéni urcitych financnich problému. Z dal§iho pohledu
firm¢ také davd moznost nahlédnout do jejich nevyuzitych pftilezitosti a tedy pomiize
fizeni spolecnosti vyuzit své dosud skryt¢ moznosti ke zlepSeni finan¢niho stavu,

napiiklad ke zvySeni hospodarského vysledku.
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Nazev firmy:
Sidlo firmy:
Datum zapisu:
ICO:

DIC:

E-mail:

Internet:

Zakladni kapital:

Hlavni ¢innosti:

Pravni forma:

Statutarni organ:

Zpusob zastupovani:

Prokura:

Spolecnici:

1. VYMEZENI PROBLEMU A CiLE PRACE

1.1. Charakteristika analyzovaného podniku

Barum Continental spol. s.r.o.

Otrokovice, Objizdna 1628, okres Zlin, PSC 765 31
5.2.1993

45788235

CZA45788235

info@barum.cz

http://www.barum-online.cz

2235275 000,- K¢

vyroba plastd vSech druhd, vyroba pogumovaného

ocelového kordu a textilniho kordu

spolecnost s ru¢enim omezenym

Roman Hancik — jednatel

Ing. Miloslav Bjalek — jednatel

Ing. Libor Laznicka — jednatel

Jménem spolecnosti jednaji 2 jednatelé spole¢né
Ing. Zdenék Bubenik

Antonin Vete$nik

Ing. Stanislav Machovec

Ing. FrantiSek Ocasek

Korso Industriebeteiligungsgesellschaft mbH
30165 Hannover, Vahrenwalder Str. 9

Spolkova republika Némecko

Obchodni podil: 30%

Continental Holding France Sarl

Parc Industriel Sud / ZI Edison, 6 rue Jean Baptiste
Dumaire, F-57200 Sarreguemines

Francouzska republika

Obchodni podil: 70%
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Barum Continental je mezinarodni spolec¢nost s Sirokou vyrobou produkta. Jejim
hlavnim vyrobnim programem je vSak stale vyroba pneumatik a jejich komponentd. Je
dilezité taky pfipomenout, Ze Barum Continental je nejen nejvétsim ¢eskym vyrobcem
pneumatik, ale od roku 1999 také nejvétsim evropskym zdvodem na vyrobu pneumatik.

Z koncernového pohledu je ziejmé, Ze budoucnost Barumu neni jen ve vyrobé
pneumatik, ale 1 v automobilovych systémech. Mezi tyto systémy se fadi: automobilova
elektronika, elektronické brzdové systémy, elektronické bezpecnostni systémy,
hydraulické systémy, elektropohony a jiné.

Barum Continental v roce 1998 ziskal certifikat systému kvality QS 9000 a
VDA 6.1 pro vyvoj a vyrobu osobnich radidlnich plastht od certifika¢ni spolecnosti
RWTUV. V roce 2001 byla platnost téchto certifikatii rozsitena i na vyrobu high-tech
plastt a také Barum Continental ziskal certifikdt systémt kvality dle mezinarodni
normy ISO 9001:2000 pro vyrobu komercnich plasti. V roce 2006 byly vSechny vyse
uvedené certifikaty rozSifeny i1 na vyvoj vyrobu a prodej plastd pro nakladni
automobily, autobusy, pfipojna a zemedélska vozidla.

Nedilnou souc¢asti vyrobniho systému je taktéz enviromentdlni systém fizeni
(ESR), ktery zastieSuje oblasti Zivotniho prostfedi, pozarni ochrany, bezpednosti a
hygieny prace. Tento systém byl ve spolecnosti Barum Continental zaveden a

certifikovan podle mezinarodni normy ISO 14001 a EMAS v roce 1997.

1.2. Historie spole¢nosti Barum Continental s.r.o.

Spole¢nost Barum Continental je nejen nejvétsim ceskym vyrobcem pneumatik, ale od
roku 1999 také nejvetsim evropskym zavodem na vyrobu pneumatik. V roce 1993 doslo
ke slouceni firem Barum a Continental AG a jelikoz se jejich historie jiz del$i dobu

prolinaji, zam¢fim se na historie obou firem a nasledné na jejich spolecnou historii.

1.2.1. Continental

1871 Dne 8. fijna 1871 byl zalozen podnik pod jménem Continental —
Caoutchouc - und Gutta - Percha Compagnie, jako akciova spolecnost
v Hannoveru.

1892 Continental je prvni némeckou spolecnosti, kterd vyrabi pneumatiky
plnéné vzduchem pro jizdni kola.

1904 Continental pfedstavuje prvni pneumatiku na svété se vzorkovanym

13
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2003

2004

2007

béhounem.

Continental vynaléza vyménitelny rafek pro krytd auta — vyznamnou
inovaci pro usporu ¢asu a usili pfi vymeéné pneumatik.

P1i piilezitosti 50. vyro¢i firmy ptichazi Continental jako prvni

némecka spolecnost na trh s pneumatikami opatienymi vystuznym
kordem.

Podéna Zadost o patent pro bezdusové pneumatiky.

Oficiélni otevieni hlavni administrativni budovy na namésti Kénigsworter
Platz v Hannoveru. Byla to ve své dobé nejmodernéjsi kancelarska budova
ve Spolkové republice Némecko.

Zacatkem tohoto roku se stdva Continental prvni némeckou spolec¢nosti,
kterd vyrabi bezduSové pneumatiky. Continental je téz prvni spole¢nosti,
ktera vyviji vzduchové odpruzeni pro nakladni automobily a autobusy.

V zévodu v Korbachu vznika nejvétsi vyrobni zatfizeni na hadice v Evropé.
Continental je prvnim vyrobcem, ktery zasobuje evropsky automobilovy
primysl vyfoukanymi polyuretanovymi manZzetami tlumica.

V Northeimu je uvedena do chodu jedna z nejvétsich evropskych
vyrobnich linek s dopravnimi pasy.

Uvedeni systému ContiTyreSystem pro osobni automobily. Diky
schopnostem této samonosné pneumatiky je tento systém dnes pouzivan na
specialnich vozidlech se zvySenym zabezpecenim cestujicich.

Spole¢ny podnik s ¢eskou spole¢nosti Barum.

Barum Continental pfedstavuje ISAD, ktery zastupuje novou technologii
schopnou tlumeni vibraci motoru, tichého startovani a vyrabéni elektiiny
ve vozidle.

Odhaleni ContiSportContact 2 Vmax, prvni silni¢ni pneumatiky na svété
schvalené pro rychlost az do 360 km/h (224 mph).

Spojenim spolecnosti ContiTech a Phoenix vznikl nejvétsi svétovy
specialista na gumové a platové technologie.

Nakup divize Siemens VDO - nejvétsi akvizice v historii koncernu.
Zaroven spole¢nost taktéz nakoupila 51 % spolecnosti Matador Group,

Puchov.

14



1.2.2. Barum

1924

1931

1932

1939

1946

1972

1983

1990
1992

1994

1995

1997

1998

1999
2000
2001

Pocatek vyroby pro obuvnicky prumysl v ramci firmy Bata Zlin.
Zahajena vyroba veloplast.

Vyroba prvni pneumatiky znacky Bat’a pro automobily.

Vyroba prudce stoupd a kvalita dosahuje svétové trovné.

Z pocatecnich pismen Bat'a, Rubena Nachod a Mitas vznika nazev
BARUM.

Po 6 letech vystavby je do provozu uveden novy vyrobni zavod

v Otrokovicich s hlavni halou o rozloze 13 hektart.

Podle vlastni technologii jsou vyrobeny prvni pneumatiky pro nakladni
automobily v celosvétovém provedeni, jejichz vyrobou se Barum zatadil
mezi n¢kolika malo vyrobctl téchto pneumatik na svéte.

Byla zah4jena jednani o vytvoteni spolecného podniku Barum Continental.
Podepsana smlouva se spole¢nosti Continental AG, na jejimz zakladé
vznika druhy nejvétsi jointventure v Ceské republice — spole¢nost
Barum Continental spol. s.r.o. — vchazi v platnost 1.3.1993.

Udélenim certifikatu kvality Lloyd’s Register dle ISO 9001 na proces
vyroby osobnich pneumatik a ziskani kategorie A v auditu vyrobcii BMW,
VW a Skoda.

Udé¢leni certifikatu kvality Lloyd’s Register dle ISO 9001 na proces
vyroby ndkladnich a zemédélskych pneumatik.

Jako prvnimu podniku v Ceské republice byl spole¢nosti Barum
Continental udélen také Certifikat za splnéni ekologickych norem

ISO 14 001 a EMAS. V ¢ervenci postihly zavod katastrofalni povodné,
pri nichZ Skoda dosahla vySe 1 miliardy K¢.

Ziskani Certifikatu dle natizeni EU 1836/93 a ekologického auditu dle
ISO 14000, jako prvni podnik mimo zem¢ EU. Zavedeni Pneus
ExpertEuroguarantee.

Ro¢ni vyroba ptikrocila hranici 11 milion pneumatik pro osobni vozy.
Roc¢ni vyroba ptekrocila hranici 13 milionti pneumatik.

Zalozeni spole¢nosti Continental Vyroba Pneumatik, s.r.o. a zahéjeni

vyroby v novém provozu High-Tech Cell.

15



2002 Zahajeni vyroby nové vysokorychlostni pneumatiky Barum Bravuris
pro rychlosti az do 240 km/h, celkova vyroba pneumatik piekrocila hranici
15 miliont ks.

2003 Zalozeni spolecnosti Continental HT Tyres s.r.0.

2005 Roc¢ni produkce pneumatik doséhla vice nez 18,5 milionii ks vyrobenych
v Otrokovicich.

2007 Roc¢ni produkce pneumatik vyrobenych v Otrokovicich dosahla 22

milionu kus.

1.3. Pfedmét podnikani

Barum Continental je mezinarodni spolec¢nost s Sirokou vyrobou produkti. Jejim
hlavnim vyrobnim programem je vSak stile vyroba pneumatik a jejich komponenti.
Ovsem i vycet riznych druhii pneumatik by byl pfili§ zdlouhavy, a proto zde uvadim
jen struéné rozdéleni pneumatik pro riizné vozidla dle koncernovych znacek.

Co se tyCe pneumatik pro osobni vozy, tak koncernova znacka Continental
nabizi naptiklad pneumatiky ContiPremiumContact ¢i ContiWinterContact, znacka
Uniroyal zase Rallye 680, Rain Max ¢i Snow Max, znacka Semperit pneumatiky
Comfort Life, Speed Komfort nebo Van Life, znacka Barum disponuje nejvyraznéjsimi
typy jako Bravuris, Brillantis nebo SnoVanis, znacka Sportiva nabizi G80, T60 ¢i W80
a kone¢né koncernové znacka General Tire vynika hlavné pneumatikami Grabber AT2,
Grabber MT nebo Grabber ST.

V kategorii pneumatik pro nakladni vozy nabizi Continental hlavné pneumatiky
HDS ECO-PLUS ¢i LSR REGIONAL-TRAFFIC, Uniroyal typy R2000, FH100nebo
T500, znacka Semperit modely M422 TRAIL-ST neboM480f EUROWAY a znacka
Barum umoZituje koupi napiiklad pneumatik BF13 ROAD FRONT, NR15 ¢i BUSS53
ROAD UNIVERSAL.

Barum Continental taktéz vyrabi pneumatiky pro zemédélské vozy a v této
kategorii se nejcastéji u znacky Continental setkame s modely AC70GS, ACS85 ¢i
AC90C a u znacky Barum s pneumatikami TL1, TP9 nebo TZR3. Okrajové spole¢nost
vyrabi pneumatiky primyslové, ¢ili pneumatiky pro vysokozdvizné voziky, ucelova

vozidla a stavebni a zemni stroje.
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Timto ovSem vycet vSech disciplin, kterymi se Barum Continental nekonci.
Dal§im pfedmétem podnikani je tedy koupé zboZzi za ucelem jeho dalSiho prodeje a
prodej, vyroba pogumované¢ho ocelového kordu a textilniho kordu, mezinarodni
zasilatelstvi, provozovani drah, s vyjimkou celostatnich, diagnostika technického stavu
vyrobnich zafizeni, surovin, materidlit a vyrobkl, vyroba vody, vyzkumna cinnost v
oblasti zpracovani kaucuku, plastli a zpeviiovacich latek, technicky dozor investi¢ni
vystavby, poskytovani vzdélavacich aktivit, ¢innost pneuservisu, poradenskd ¢innost v
oboru vyroby a prodeje gumarenskych vyrobkt, podnikéni v oblasti naklddani s odpady,
kovoobrabéni, brouseni a lesténi kovli s vyjimkou brouseni nozli, nuzek a
jednoduchych néstrojii, zpracovani gumdarenskych smési, silnicni motorova doprava
nakladni, silni¢éni motorova doprava osobni, technicko - organiza¢ni ¢innosti v oblasti
pozérni ochrany, vyroba a dovoz chemickych latek a chemickych piipravki
klasifikovanych jako vybusné, oxidujici, extrémné hotlavé, vysoce hoflavé, vysoce
toxické, karcinogenni, mutagenni, toxické pro reprodukci, nebezpecné pro Zzivotni
prostfedi a prodej chemickych latek a chemickych ptipravkil klasifikovanych jako
vysoce toxické, provozovani vodovodi a kanalizaci, nakup, prodej a skladovani paliv a
maziv véetné jejich dovozu s vyjimkou vyhradniho ndkupu, prodeje a skladovani paliv a
maziv ve spotiebitelském baleni do 50 kg na jeden kus baleni, provozovani Cerpacich
stanic s palivy a mazivy, podnikani v oblasti naklddani s nebezpe¢nymi odpady, vyroba
a dovoz chemickych latek a chemickych ptipravka klasifikovanych jako hotlavé, zdravi
Skodlivé, ziravé, drazdivé, senzibilujici, ¢innost ucetnich poradcid, vedeni ucetnictvi,
poradenstvi v oblasti financi a investic, organizacni a ekonomické poradenstvi,
podnikatelské poradenstvi, vyroba strojil a zafizeni v oblasti gumdrenské a plastikarské

technologie, opravy silni¢nich vozidel a opravy pracovnich stroji.

1.4. Organizacni schéma

Spole¢nost Barum Continental tvofi jeden organizaéni celek. Zakladnimi
organiza¢nimi jednotkami jsou sekce a to sekce vyroba a technika, marketing a obchod
a sekce finance a controlling. Tyto sekce jsou dale déleny na divize, jejichz vycet je

nize.
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BARUM

CONTINENTAL
S.I.0.
1 1
SEKCE VYROBA SEKCE SEKCE FINANCE
A TECHNIKA MARKETING A A CONTROLLING
OBCHOD
DIVIZE: DIVIZE: DIVIZE:
Vyroba I Market Eastern Eurobe Marketing controlling
Vyroba II Marketing Financovani a ucetnictvi
Piiprava materialu Market Cesko Sluzby IT
Tovarni inzenyrstvi Maloobchod ICO systémy
Priimyslové inzenyrstvi Obchodni logistika CEE
Personalni Vyroba forem
Produkt industrialization

Kvalita

Faktory controlling
Environmentalni systémy fizeni
Plant operation

Obr. 1: Organizacni schéma spolecnosti Barum Continental spol. s.r.o.

1.5. Trzni postaveni, cile podniku

Spole¢nost Barum Continental je nejvétsi vyrobce osobnich pneumatik v Evropé a
druhy nejvétsi na svété. Z toho je patrno, Ze jeji postaveni je velmi silné nejen na
evropském trhu, ale taktéz i na trhu svétovém.

Podil Barum Continental na zasobovani vyrobkového trhu v Ceské republice pievysuje
30 % celostatniho trhu. Zadny z ostatnich soutéZiteld, jako jsou Michelin Ceska

republika s.r.o., Goodyear CR s.r.o,

SAVA TRADE, spol. s r.0., Goodyear/
. : el Michelin
Bridgestone/Firestone CR s.r.o. a dalsi 19%

24%
nedosahuje 30 % podilu na zasobovani

) Bridgestone/
tthu. I pfes dominantni postaveni  Firestone
spolecnosti Barum Continental, je na 10%
. . , , . . Continental
jednotlivych vyrobkovych trzich dobré T 50%
soutézni prostredi. 18% Pirelli

9%

Co se tyCe trhu prace, nema

spolecnost v soucasné dobé problémy Obr. 2: Trzni podil spolecnosti Continental
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zajistit potiebné pracovniky béznymi formami. Je to zpiisobeno tim, ze kvalifikovana
pracovni sila je za svou préci nadstandardné ohodnocena a diky pfiznivym finan¢nim
vysledkiim ptedstavuje Barum Continental také vétsi jistotu v stabilnim zaméstnani.

Mezi cile spolecnosti patii dal$i rozsifovani vyroby, zlepSovani kvality svych vyrobki a
vyvoj nové technologie. Primarnim cilem spolecnosti je vSak stit se nejveétsi a

nejefektivnéjsi vyrobné-prodejni jednotkou na svéte.

1.6. Vymezeni problému, stanoveni cili bakalaiské prace

Cilem této bakalarské prace je provedeni komplexni finan¢ni analyzy spolecnosti
Barum Continental s.r.o. a nasledné posouzeni jeji situace. Dle vysledkti mého badani
poté navrhnu spolecnosti opatieni, diky nimz by svoji finan¢ni situaci mohla zlepsit.

Pro potieby finan¢ni analyzy je potieba zajistit nasledujici dokumenty: rozvahy
v plném znéni, vykazy ziski a ztrat a vykazy cash flow. Jako dalsi zdroje informaci pak
poslouzi znalost podminek podnikani, informace z vyrocnich zprav podniku vcetné
ptiloh, vnitropodnikové smérnice spolecnosti, organiza¢ni smérnice ¢i ekonomické
smérnice a informace oborovych prumérech jednotlivych ukazatelii finan¢ni analyzy

pro moznost srovnani s finan¢ni situaci spolecnosti Barum Continental.
Dil¢i cile bakalairské prace spocivaji ve spocitani hodnot jednotlivych ukazateld
finan¢ni analyzy, jako jsou ukazatelé horizontadlni a vertikdlni analyzy, ukazatelé

likvidity, zadluzenosti, aktivity, ziskovosti, vyrobni ukazatele a na zavér stanovim

vysledky ukazatelii Altmanova indexu a indexu IN.
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2. TEORETICKA VYCHODISKA BAKALARSKE PRACE

2.1. Charakteristika finan¢ni analyzy

(podle M. Konec¢ného (4))

Kolébkou modernich metod finan¢ni analyzy jsou Spojené staty, kde bylo také

napsano nejvice teoretickych praci k tomuto tématu a kde dosSla nejdal i prakticka

aplikace jednotlivych metod. I kdyZ pod pojmem finan¢ni analyza lze ptedstavit rozbor

jakékoli ekonomické Cinnosti, ve které hraji rozhodujici roli penize a Cas, vymezilo se

postupem casu chéapani finanéni analyzy ve smyslu rozboru finan¢ni situace podniku,

popfipadé celého odvétvi nebo i1 celého statu.

Mezi hlavni funkce finanéni analyzy patri:

(0]

(0}
o
o

Komplexni posouzeni soucasné finan¢ni situace podniku a jeji pticiny

Navrhy na zlepseni financni situace podniku

Nastroj hodnoceni variant finan¢nich strategii podniku

Nastroj zkvalitnéni rozhodovacich procest jak operativniho, tak i strategického

fizeni

Hlavnimi etapami finan¢ni analyzy se rozumi:

(0}

Shromazdéni potiebnych informaci, volba metod financni analyzy, volba
ukazatelil a srovnavacich zakladen

Analyza absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatell, jejich soustav a jejich
srovnavani

Zvoleni srovnavacich zakladen

Trendova analyza - hodnoceni vyvoje ukazateli v ase

Odhaleni pfic¢in soucasného stavu podniku a jeho vyvoje - ndvrhy opatfeni na

zlepSeni

2.2. Pristupy k finan¢ni analyze

(podle J.Sedlacka (9))

Obecné existuji dva pfistupy k hodnoceni hospodatskych jevi.

Fundamentilni analyza — je zalozena na rozsdhlych znalostech vzijemnych
souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech

odbornikli (nejen provozovatelti, ale i1 pfimych ucastniki ekonomickych
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procestll), na jejich subjektivnich odhadech 1 na citu pro situace a jejich trendy.
Zpracovava velké mnozstvi kvalitativnich 0dajt, a pokud vyuziva kvantitativni
informaci, odvozuje zpravidla své zav€ry bez pouziti algoritmizovanych

postupti.

2. Technicka analyza — pouzivdA matematickych, statistickych a dalSich
algoritmizovanych metod ke kvantitativnimu zpracovdni ekonomickych dat

s naslednym (kvalitativnim) ekonomickym posouzenim vysledkd.

Oba piistupy k analyze maji své pfivrzence i kritiky. NejlepSich vysledkt 1ze zpravidla

dosahnout jejich kombinaci.

2.3. Pojem finanéniho zdravi podniku

(podle H. HanuSové a A. Kocmanové (2))

Finan¢ni zdravi podniku je z nejuzsiho pohledu ovliviiovéano likviditou podniku,
¢ili z jeji schopnosti uhrazovat pravé splatné zavazky, a rentabilitou podniku, ¢ili z
vynosnosti hospodareni, a to hlavné z dlouhodobé perspektivy. Pokud podnik disponuje
trvalou likviditou a rentabilitou, jedna se pak o finan¢né zdravy podnik, ktery nema
potize se ziskanim dodate¢nych externich zdrojii financovani v pfipadé potfeby — mezi
tyto externi zdroje se fadi predevsim bankovni uvéry, ale i dodavatelské uvéry. Pokud
ma vSak podnik s likviditou a rentabilitou z dlouhodobé perspektivy potize, je velmi

pravdépodobné, ze skonci v tipadku.

2.4. Vstupni data finan¢ni analyzy

Pro potieby finan¢ni analyzy je zapotfebi hlavné téchto Ucetnich vykazi —
rozvaha, vykaz ziskli a ztrdt a vykaz cash flow. Tyto dokumenty by mély byt dle
ucetnich standardii uplné, prukazné, spolehlivé a objektivni, tudiz i vyslednad finan¢ni
analyza by méla odpovidat skutecnosti. Je zde jistd pravdépodobnost, ze dokumenty
budou urcitou veérohodnost postradat naptiklad proto, ze firma nemulze nebo nechce
zvetejnovat své interni informace, na coz ma pravo. Pravdépodobnost nevérohodnosti
informaci z ucetnich vykazi je vSak nizka, jelikoZ mnou obdrzené vyro¢ni zpravy jsou
ovéfeny auditorem, tudiz budu pro potieby bakaladfské prace povazovat tudaje

z dokumentu za vérohodné.
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Dalsi dulezit¢ informace mohu také cerpat z vyrocni zpravy vcetné pfiloh,
z manualu finan¢niho vykaznictvi koncernu Continental, z internich smérnic pro vedeni
ucetnictvi spolecnosti Barum Continental, ze smérnice koncernu Continental fady VR,

organiza¢niho fadu ¢i z ekonomické a organizacni smérnice.

Rozvaha a jeji slabé stranky (podle H. Stivové (10)):
- Rozvaha nereflektuje pfesné soudasnou hodnotu podniku. Ucetni standardy
Casto pouzivaji jako zaklad pro ohodnoceni aktiv a pasiv historickou hodnotu —
n¢kdejsi pofizovaci cenu, kterd — piestoze je pravidelné¢ upravovana odpisy —

nereflektuje zcela piesné soucasnou hodnotu aktiv a pasiv.

- KourcCeni realistické hodnoty nékterych rozvahovych polozek musi byt pouzit
odhad. Ptikladem jsou pohledavky, odhadnuté a ocisténé z hlediska nédvratnosti,
zasoby, jejichz hodnota by meéla byt zaloZzena na jejich prodejnosti, a stala
aktiva, jejichz redlnd hodnota by se méla zakladat na dobé& pouzitelnosti,

Zivotnosti.

- VSeobecné pouzivanou praxi pfi ohodnocovani dlouhodobych — stalych — aktiv

ree
1

je postupné snizovani jejich hodnoty — jejich odepisovani. ,,Zhodnocovani* aktiv

se na druhou stranu témét nikdy nebere v tvahu.

-V ucetnich vykazech nejsou viibec zahrnuty mnohé polozky, které maji urcitou
,vnitini* finanéni hodnotu. Dlivodem jsou objektivni potiZe s jejich ocenénim.
Nejzjevnéjsi znich jsou lidské zdroje firmy, zkuSenosti a kvalifikace
zaméstnancli anebo podpora spoleCnosti vyznamny hospodaiskym nebo

politickym subjektem.
Vykaz ziski a ztrat a jeho slabé stranky (podle H Siivové (10)):

- Zatimco hodnota cennych papiri firmy je zaloZena na budoucich o¢ekavanych
hotovostnich tocich z nich a piijmech, které plynou z jejich drzeni nebo prodeje,
et ziskdl a ztrat se zaméfuje na jeho vyéisleni. Cisty zisk — vysledna polozka
tohoto Ucetniho vykazu — neni roven cCisté hotovosti vytvorené firmou za dané

ucetni obdobi a nevy¢isluje skuteény hotovostni piijem.
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- Vynosy a naklady se objevuji v ucetnich vykazech 1 piesto, Ze vdaném obdobi
nemuselo dojit k Zzddnému pohybu hotovosti. Vynosy z prodeje — trzby — napf.

zahrnuji trzby okamzité uhrazené v hotovosti i prodej odbératelim na avér.

- Do trzeb — vynost bézného obdobi neni zahrnuto inkaso plateb z prodeje, ktery

byl realizovéan na uvér v predchozim obdobi.

- Naklady daného obdobi ptedstavuji vSechny vydaje, ucinéné po celou dobu
procesu vytvareni vynosii daného obdobi. Mzdy, platy, rezie a dalsi naklady
nemuseji byt vzdy skuteéné zaplaceny ve stejném obdobi, kdy se objevi ve

vysledovce.

- Né&které¢ naklady zahrnuté v uctu ziski a ztrat vibec nejsou hotovostnim
vydajem. Naptiklad odpisy neptfedstavuji odliv hotovosti z firmy, piesto se pii
vypoctu Ccistého zisku odecitaji. Podobnym ptikladem je amortizace goodwillu,

patentovych prav nebo diskont pti prodeji obligaci.

2.5. Metody finanéni analyzy

(podle J. Sedlacka (9)):
Metody pouZzivané ve finan¢ni analyze muizeme rozdélit na metody, které

vyuzivaji elementarni matematiku (zékladni aritmetické operace) a na metody zalozené

vvvvvv

2.5.1.Metody elementarni technické analyzy

2.5.1.1. Analyza absolutnich ukazatelii

Mezi ukazatele absolutni fadime hlavné horizontalni a vertikalni analyzu,
pficemz udaje, ze kterych vychdzime pii hodnoceni finan¢ni situace podniku, jsou
obsazeny piimo v ucetnich vykazech. Diky analyze absolutnich ukazateli ziskdme
informace o stavu, struktufe a vyvoji jednotlivych polozek rozvahy. Pro ziskani
vérohodnych vysledkl potfebujeme znat udaje z rozvah o firmé za minimalné 3 roky,

ovSem plati pravidlo, Ze ¢im vice let analyzujeme, tim jsou vysledky piesnéjsi.
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Analvza trendu (horizontalni analyza)

Horizontalni analyza porovnavd zmény ukazateli v rozvaze v Casové tadé.
Vystupem jsou jak hodnoty, tedy rozdil sum K¢ dvou po sobé jdoucich let, tak
procentni vyjadieni. K tomu pouzivame nésledujici vypocty:

1. Absolutni zména — rozdil soucasného roku oproti roku minulému, napf:
VYSLEDEK = hodnota za rok 2006 — hodnota za rok 2005
2. Procentni vyjadreni - napt:

(hodnota za rok 2006 — hodnota za rok 2005)
VYSLEDEK = x 100
hodnota za rok 2005

K dosazeni dostate¢né vypovidaci schopnosti této metody analyzy je zapotiebi
zejména mit k dispozici dostate¢né¢ dlouhou casovou fadu udajii, snazit se vyloucit
zudaji ndhodné vlivy (napt. pfirodni katastrofa) a musime brat v ivahu inflaci ¢i

zmeénu legislativy.

Procentni rozbor (vertikalni analvza)

Vertikdlni analyza spoc¢iva v procentuelnim vyjadieni jednotlivych polozek
ucetnich vykazii k jediné zvolené zakladné polozené jako 100 %, zabyva se tedy
posuzovanim struktury jednotlivych polozek. Vertikalni analyza slouzi k identifikaci
téch polozek rozvahy, které zapficinuji zmény zjist€né horizontalni analyzou. V analyze
volim 2 zikladny, a to suma aktiv a suma pasiv. Vertikdlni analyza na rozdil od

horizontalni nepodléha vlivu inflace.

2.5.1.2. Analyza rozdilovych ukazatelii (fondu financnich prostiredkii)
(podle Z. Blahy a I. Jindfichovské (1)):

Rozdilové ukazatele se Casto oznacuji jako fondy finan¢nich prostiedkii. Na
rozdil od tucetnictvi povazujeme ve finan¢ni analyze pojem ,fond“ za ukazatele
vypocitavané jako rozdily mezi uréitymi polozkami aktiv a pasiv. Setkdvame se zde
také s pojmem ,,Cisty fond“, kterym oznacujeme aktiva ocCiSténa od zévazkli na nich

vaznoucich.
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Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital ovliviiuje finanéni stabilitu spoleénosti a mél by se
pfiblizn€ rovnat hodnoté zasob. Obecné plati, Ze ¢im podnik dosahuje vétsiho Cistého
pracovniho kapitalu, tim je financné stabiln¢jSi a nema problém uhradit své prave
splatné zavazky. Pokud pii vypoctu dostaneme zapornou hodnotu, jedna se o nekryty
dluh, ktery mize signalizovat problémy se solventnosti. Cisty pracovni kapital zvysime
zvySenim obéznych aktiv nebo sniZzenim kratkodobych zévazkli. Tento ukazatel

vypocitdme vzorcem:

ICPK = Ob&’n4 aktiva — Kratkodobé zévazky|

Ukazatel Cistych pohotovvch prostiredki

Pokud chceme zjistit likviditu z kratSiho hlediska, je vhodné pouzit ukazatel
¢istych pohotovych prostiedki, jelikoz se zaméiuje na nejlikvidngjsi ¢ast a to na
hotovost a penize na uctech. Pokud jsme vSak ochotni tolerovat jistou miru nizsi
likvidity, lze do ukazatele zahrnout i dalSi pohotové penézni prostfedky, jako jsou
sménky, Seky, kratkodobé cenné papiry nebo zistatky neucelovych uvéri. Pokud
hovofime o okamzité splatnych zavazcich, mame na mysli takové zavazky, které jsou
splatné¢ k aktudlnimu datu nebo k datu starSimu. Pro vypocet Cistych pohotovych

prostfedkill se pouziva nasledujici vzorec:

‘(VZPP = Pohotové penézni prostredky — Okamzité splatné zz’wazky‘

Ukazatel Cistého penézné pohledavkového fondu

Cisty penézné pohledavkovy fond z ob&Znych aktiv vyluduje nelikvidni ob&Zna aktiva
jako jsou zésoby ¢i dlouhodobé pohledavky. Aby byl vypocet Uplny, je pak jeste

potieba odcist kratkodobé zavazky. Postup vypoctu je nasledujici:

\Cisté penézné — pohled. fin. fond = ( ObéZna aktiva — Zasoby ) —Kratk. zz’wazky\
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2.5.1.3. Analyza pomérovych ukazatelii
(podle E. Kislingerové a J. Hnilicy (3)):

Princip analyzy pomérovych ukazateli spo¢iva v poméru, Cili ve vzijemném
vztahu mezi dvéma nebo vice ukazateli. Tato analyza je velmi rozsifend a to hlavné

kvali ziskani rychlého pohledu na stav vSech zékladnich finan¢nich charakteristik firmy.
Hlavnimi diivody Sirokého pouziti pomérovych ukazatell jsou:

1. Umoznuji provadét analyzu casového vyvoje financni situace dané firmy (tzv.

trendovou analyzu).

2. Jsou vhodnym nastrojem prostorové (prufezové) analyzy, tj. porovnavani vice

podobnych firem navzajem (komparativni analyza).

3. Mohou byt pouzivany jako vstupni tUdaje matematickych modell
umoziujicich popsat zavislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika i
predvidat budouci vyvoj.

Pro pomérovou analyzu je vSak diilezité porovnat dosazené vysledky s oborovymi

priméry. Vstupni data se ziskdvaji z ucetnich vykazi a to nejcastéji z rozvahy a vykazu
ziskl a ztrat. Informace z pomérové analyzy jsou vyznamné pro investory, véfitele a

management. Mame 2 typy pomérovych ukazatel:

- Procentni - porovnava se podil urcité jednotlivé polozky na celku

- Porovnavaci

Analvza likvidity

Analyza likvidity je vyznamna pro zjisténi, zda je podnik schopen vcas splatit
své kratkodobé zavazky, tedy je schopen dostat svym zavazkiim. V této souvislosti je
potieba objasnit pojem solventnost, jez s likviditou Uzce souvisi. Solventnost je tedy
schopnost hradit k uréenému terminu, v pozadované podobé a na pozadovaném

misté vSechny splatné zavazky. Obecné Ize likviditu spocitat:

\Cl’m moZzno platit / Co nutno platid
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Firma je plné likvidni v pfipad€, Ze ma dostatecnou vysi penéznich prostredki -

pokud firma nemd dlouhodobé& dostatek penéznich prostiedkli, sméfuje k bankrotu.

Optimalnim stavem je ptipady, kdy dlouhodobé zdroje pouzijeme k financovani stalych

aktiv a kratkodobé¢ zdroje k financovani obéznych aktiv.

l.

RozliSujeme 3 stupné¢ likvidity:

- likvidita I. stupné - okamzita likvidita
- likvidita II. stupné - pohotova likvidita
- likvidita III. stupné - bézna likvidita

Bézna likvidita - ukazatel vyjadiuje jak jsou kratkodobé zavazky kryty obéznymi
aktivy, tedy kolikrat by spolecnost uspokojila vétitele, kdyby svd ob&zna aktiva
proménila v hotovost. Bézna likvidita — stejn¢ jako 1 ostatni ukazatelé likvidity — je
citlivd na strukturu zasob v obéznych aktivech. U vyrobnich podniku, jakymz
Barum Continental s.r.0. bezesporu je, byva vétsi podil zasob v obéznych aktivech,
jelikozZ je potieba skladovat materidl, vyrobky a nedokoncenou vyrobu. Pokud by
tedy hodnota bézné likvidity byla nizkd, nebyla by to tak alarmujici zprava.
Doporucené hodnoty jsou stanoveny v intervalu 2-3, pfi¢emz ¢im je hodnota tohoto
ukazatele vyssi, tim je lepsi platebni schopnost spole¢nosti. Pokud vSak dosdhneme
hodnoty 1 a niz$i, mame co docinéni se snizenou likviditou, kterd predpovida

nepiiznivy vyvoj finan¢ni situace podniku.

B&Zna likvidita = Ob&Zn4 aktiva / Kratkodobé zavazky|

Pohotova likvidita - ukazatel pohotové likvidity vylucuje z obéznych aktiv zasoby,
které povazuje za malo likvidni polozku rozvahy, a ponechava jen penézni
prostiedky, kratkodobé cenné papiry a kratkodobé pohledavky. Ve finan¢ni analyze
je tento ukazatel povaZzovan za tvrdsi kritérium platebni schopnosti nez ukazatel
bézné likvidity. Doporucené hodnoty se pohybuji v rozmezi 1 — 1,5, pficemz pokud
je jeho hodnota velmi nizka, vypovida to o nadmérné velikosti zasob ve struktuie
obéznych aktiv firmy a o neefektivnosti vyuzivani volnych penéz. Na vysi ukazatele
pohotové likvidity se taktéz mohou divat jinak rizné skupiny osob. Pro véfitele,

tedy 1 banky, je vys§i hodnota ukazatele pfesvédCivéjsi. Pro manazery a vlastniky
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podniku to vSak znamend, ze maji ve firmé velkou ¢ast prostfedki, které prindsi

nizky nebo zadny urok. Hodnotu pohotové likvidity zjistime nasledujicim vzorcem:

IPohotovi likvidita = (Ob&Zn4 aktiva — Zasoby) / Kratkodobé zavazky|

3. Okamzita likvidita - neboli likvidita v pravém slova smyslu — vyjadfuje schopnost
podniku dostat svym pravé splatnym zadvazkiim. V této souvislosti povazujeme za
pohotové finan¢ni prostfedky jak penize v pokladné a ucty v bankéch, tak i volné
obchodovatelné cenné papiry a Seky. Doporucené hodnoty se pohybuji v rozmezi
0,2 — 0,5. V ptipadé, ze firma prevysSuje hodnotu 1, znamena to, Ze je schopna bez

problémti a okamzité splatit vSechny své kratkodobé zdvazky.

‘Okamiité likvidita = Pohotové penézni prostiedky / Kratkodobé zz’wazky‘

Analvza zadluzenosti

podle M. Matika a P. Matikové (5)):

Pojem zadluzenost vypovida o tom, z jak velké ¢asti je podnik financovan cizimi
zdroji. Zadluzenost vSak nemusi nutné vypovidat o negativni situaci ve firmé, jelikoz u
finann¢ stabilnich podnikd, jakymz Barum Continental je, muze docasny rast
zadluzenosti vést ke zlepSeni rentability podniku a vyssi trzni hodnoté. Ve vétSine
pfipadi se ovSem zvySuje riziko financni nestability. Velkou mérou analyzu
zadluZenosti ovliviluji néklady, které vznikaji nutnosti platit Groky za pijcené

prostiedky.

1. Ukazatel celkové zadluzenosti - oznacuje se také jako ukazatel vétitelského rizika
a urcuje podil ciziho kapitalu k celkovym aktivum spolecnosti. Rlzné jsou vSak
pohledy na vysi zadluzenosti riznych skupin podilejicich se financovanim firmy.
Pro véfitele a investofi je vyhodnéjsi, aby byla zadluzenost nizsi, a aby tedy
nepodstupovali finan¢ni riziko. Jinak vahaji s poskytnutim uvéru a zpravidla
pozaduji vyssi trok za poskytnuté prostfedky. Pro vlastniky je ovSem vyhodnéjsi,
aby byla zadluZenosti vysokd, tim totiz dosdhnout zvySeni financni péaky, kterd

zarucuje zvyseni vynost. Doporuc¢ené hodnoty pro tento ukazatele jsou 0,3 — 0,6.

ICelkova zadluZenost = Cizi zdroje / Aktiva celkem|
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2. Koeficient samofinancovani - ukazuje podil vlastniho kapitdlu k aktiviim
spolecnosti - je tedy dopliikem k ukazateli celkové zadluzenosti — a vyjadiuje
finanni nezavislost firmy a jeji samostatnost. Pokud je ve spoleCnosti mira
koeficientu samofinancovani nizka, mluvime o podkapitalizovanosti, a pokud je
prilis vysoka, jedna se o prekapitalizovanost, kterd zvysSuje naklady na vlastni
kapital a v disledku se snizuje vynosnost celkového kapitalu. Doporucené hodnoty

se pohybuji v rozmezi 0,4 — 0,7.

\Koeﬁcient samofinancovani = Vlastni kapital / Aktiva celkem\

3. Doba splaceni dluhu - ukazatel doby splaceni dluhu ndm vyjadfuje, za jak dlouho
by byla spolec¢nost vlastnimi silami schopna splatit své zavazky pii soucasné
vykonnosti. Barum Continental podnikd v primyslu, tudiz primérna hodnota

splaceni dluhu by se méla pohybovat kolem 4 let.

|D0ba splaceni dluhu = Cizi zdroje — Finan¢ni majetek / Provozni cash ﬂoM

4. Ukazatel urokového kryti - urokové kryti vyjadiuje, kolikrat prevysuje zisk pred
zdanénim placené nakladové uroky. Doporucené hodnoty pro tento ukazatel se

pohybuji kolem osmi let.

\I'Jrokové kryti = Provozni vysledek hospodareni / Nakladové I’Jroky{

Analvza aktivity
podle P. Ruckové (8)):

Ukazatelé aktivity se zaméfuji na majetek spolecnosti, rychlost jeho obratu a
zavislost kapitalu na urcitych druzich aktiv. Analyza tedy méii efektivnost, s jakou
spole¢nost hospodaii se svym majetkem a je dllezita pro vlastniky spolecnosti a jeji
management. Pfi analyze mohou nastat nasledujici situace:

» Firma ma ptebytek aktiv — jedna se o nizké vyuziti, kdy firmu zatézuji vysoké

naklady, které diky nakladiim na vlastni kapital v disledku snizuji zisk.

» Firma ma nedostatek aktiv — jedna se o tzv. uzké profily. Tento stav vede

k nedostateéné vyrobni produkci a k odmitdni zakazek, ¢imz se firm¢ taktéz

v dusledku snizi zisk.
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1. Obrat celkovych aktiv - vyjadiuje, kolikrat se aktiva obrati v trzby za rok a tedy
jak efektivné firma se svymi aktivy hospodafi. Lze vSak stanovit i jiné Casové
obdobi, tfeba ¢tvrtrok, pokud jsou dostupné zdroje, ze kterych mizeme ukazatel
analyzovat. Pro tento ukazatel jsou doporuc¢ené hodnoty v rozmezi 1,6 — 3,0. Jestli je

hodnota ukazatele nizsi nez 1,5, stoji za to uvazit moznost snizeni aktiv.

lObrat celkovych aktiv = Trby / Aktiva celkem|

2. Obrat stalych aktiv - je dualezity pro finanéni manazery, pokud je totiz ukazatel
niz$i nez oborovy pramér, méla by firma zvySit vyrobni kapacitu a omezit své
investice. Vyznam ukazatele je podobny jak u obratu celkovych aktiv, jen se
zaméfuje pouze na stala aktiva firmy. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt vyssi

nez hodnota ukazatele obratu stalych aktiv, tedy vyssi nez 3.

Obrat stalych aktiv = Triby / Stila aktival

3. Doba obratu zasob - vypoctem tohoto ukazatele ziskdme primérny pocet dn,
behem nichz jsou zdsoby vazané v podniku az do doby jejich spotieby ¢i prodeje.
V daném piipad¢ je pro firmu ptiznivé, aby se zdsoby ve firm¢ obracely rychle,
tudiz aby doba, kdy jsou zasoby ve firmé vazéany, byla co nejkratsi.

\Doba obratu zasob = 365 / Obrat zz’lsob|

4. Doba obratu obchodnich pohledavek - ukazatel vyjadiuje primérny pocet dni
mezi prodejem formou obchodniho Uvéru a pfijeti penéz. Doporucené hodnoty
ukazatele se pohybuji v rozmezi 40 — 60 dni s tim, Ze je vyhodné&jsi, aby byla doba
zékaznikd.

\Doba obratu obchodnich pohledavek = Kratkodobé pohledavky / Denni triby{

5. Doba obratu kratkodobych zivazki - ukazatel nam vyjadiuje jak dlouho
spole¢nost odklada platby faktur svym dodavatelim. Hodnoty tohoto ukazatele by
se mely pohybovat taktéz v rozmezi 40 — 60 dni, ovS§em mély by byt vyssi nez

hodnoty doby obratu kratkodobych pohledavek.

\Doba obratu kratkodobych zavazkii = Kratkodobé zavazky / Denni triby{
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Analvyza rentability
podle P. Ruckové (8)):

Analyza rentability méfi schopnost spole¢nosti dosahovat zisku, nékdy se tedy
nazyva i analyzou ziskovosti. Vyjadiuje hlavné zavislost mezi vysledkem hospodateni a
vlozenymi prostfedky k jeho dosazeni. Ukazatelé rentability patii k nejpouzivanéjSim
zpisobim hodnoceni efektivnosti podniku pravé proto, Ze hlavnim cilem kazdého
podniku je dosdhnout co nejvétSiho zisku. Ukazatele ROA a ROE jsou taktéZ Casto

pouzivany pro mezipodnikova srovnavani.

1. ROI - ukazatel ziskovosti vloZeného kapitalu - ukazatel ROI vyjadiuje vynosnost
celkového kapitalu vlozeného do firmy za Gi€elem maximalizace zisku nezavisle na
zdroji financovéani. Doporuc¢ené hodnoty se v tomto ptipad¢ pohybuji v rozmezi 12 —
15 % a podle spocitanych hodnot ma spole¢nost moznost stanovit mezni tirokovou
sazbu, za kterou se jeSté vyplati Cerpat cizi kapital. Ukazatel nam tedy poméha
stanovit hranici, pfi které je jeSt€ vyhodné cerpat tvér, plati vSak, Ze hodnota
ukazatele ROI by méla byt vyssi nez irokova mira banky, ktera ma spole¢nosti Gvér
poskytnout.

Zisk pred zdanénim + Nakladové aroky

ROI =

Celkovy kapital

2. ROA - ukazatel rentability celkovych aktiv - ROA zjistuje vyuziti veskerého
majetku k uspokojeni vlastnikii bez ohledu na to, jestli se jedna o vlastni ¢i cizi
zdroje. Hodnoti tak management, jestli naklada s financemi spolecnosti dostatecné
efektivné. Standardni hodnoty se pohybuji kolem 9 %, ale i zde plati pravidlo, Ze
¢im vyssi ukazatel je, tim je situace pro firmu pfiznivéjsi. Dalsi skutecnosti, ze firma
hospodaii se svym majetkem efektivné, je, Ze by mél byt stav ukazatele ROA nizsi
nez stav ukazatele ROL.

EBIT
ROA =
Aktiva
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3. ROE - ukazatel rentability vlastniho kapitalu - ukazatel ROE je dulezity pro
vSechny vlastniky, a to jak spolecniky, tak i akcionéfe, jelikoz zjistuje, jestli jsou
penize vlozené do podniku dostatecné vynosové a ziskové. Doporuc¢ené hodnoty se
pohybuji kolem 15 % a i kdyz i zde plati, Zze ¢im vyssi budou, tim lepsi. Dalsi
podminkou spravného vyvoje spolecnosti je, Ze by ROE mélo byt vyssi nez ROA,
tak je totiz zajisténo kladné plisobeni finan¢ni paky.

Cisty zisk
ROE =

Vlastni kapital

4. ROS - ukazatel rentability trZeb - ukazatel ROS vyjadiuje zisk vztazeny k trzbam
za urCit¢ Casové obdobi. Trzni uspésnost je podminéna hlavné reklamou,
marketingovou strategii, cenovou politikou podniku ¢i mddnimi trendy.
Doporucenych hodnot dosahujeme v rozmezi 2 — 6 %.

Cisty zisk

ROS =
Trzby

Analvza provoznich ukazatelu

podle J. Mrkvicky a P. Kolate (6)):

Provozni ukazatele umoziiuji managementu podniku sledovat a hodnotit
efektivnost provozni aktivity spolecnosti. Jsou zaloZeny hlavné na nakladech a ostatnich

tokovych veli€¢inach.

1. Mzdova produktivita - vyjadiuje, jaka ¢ast pfidané hodnoty ptipadd na 1 K¢
vyplacenych mezd. Zadouci je, aby ukazatel v ¢ase rostl.

Pridana hodnota

Mzdova produktivita =

Mzdové naklady
2. Produktivita prace z pridané hodnoty - udava, kolik ptfidané hodnoty piipada
rocn¢ na jednoho zaméstnance. Hodnota tohoto ukazatele by méla zpravidla rust

rychleji nez pomér mezi mzdami a poctem zaméstnancii ve firme.
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Pridana hodnota

Produktivita z pridané hodnoty =

Pocet zaméstnanci

3. Ukazatel nakladovosti vynosi - timto ukazatele vyjadiujeme zatizeni vynost firmy
svymi celkovymi naklady ocisténymi od ndkladi mimoradnych. Doporucené
hodnoty se nachdzi pod hranici 1,0, ¢ili 1 K¢, a trend by m¢l v ¢ase klesat. Je tieba
si také uvédomit, ze vysoka nakladovost vynosii je hlavnim omezujicim faktorem
vlastnich zdroji firmy pro investovani, a tedy pro dlouhodobé zvySovani
produktivity na zaklad¢ modernizace.

Naklady
Nakladovost vynosi =

Vynosy

4. Ukazatel materialové naroc¢nosti vynosii - zjiStujeme jim zatizeni vynost firmy
spotfebovanym materidlem a energii. I zde plati, Ze by mél ukazatel v Case klesat.

Spotifeba materialu a energie

Materidlova naro¢nost vynosi =

Vynosy

2.5.1.4. Analyza soustav ukazatelii
podle V. Paulata (7)):

Analyza soustav ukazatell posuzuje celkovou situaci spolecnosti. Pravé proto, Ze
posuzujeme podnik z globalniho pohledu, nelze pfi této analyze urcit pfi¢iny nezadouci
situace, analyza ndm pouze vypovida o tom, zda se firmé celkové dafi ¢i ne.

Rozeznavame tyto soustavy ukazatell:

a) Soustavy hierarchicky usporadanych ukazatelit — neboli pyramidovéa soustava,
kterd pomoci rozkladu identifikuje logické a ekonomické vazby mezi ukazateli.
Zakladnim pozadavkem pyramidové soustavy je existence syntetického ukazatele a

matematické vazby mezi ukazateli v pyramidé¢.
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b) Utelové vybéry ukazateli

> BONITNI MODELY - zptehlediiuji a zndzoriiuji vystupy analyzy a umoziiuji
kombinovani kvalitativni a kvantitativni ukazatele. Pomoci bodového
hodnoceni uréuji bonitu hodnocené¢ho podniku. Mezi bonitni ukazatele patii
naptiklad SWOT analyza, metoda kritickych faktord uspéSnosti, Argentiho
model, Kralickuv quicktest, Tamariho model a index bonity.

» BANKROTNI MODELY - vyhodou je, Ze vyhazeji zredlnych dat a
nevyhodou vysokéd specificnost dat jednotlivych firem vramci odlisnych
odvétvi. Bankrotni modely vyjadiuji predpoklad, zda mulze podnik
zbankrotovat. Mezi tyto modely patii naptiklad Altmantv index finan¢niho

zdravi, model Zeta, Taffleriv model ¢i index IN.

1. Altmaniv index finan¢niho zdravi - neboli Z-skore je nejvice vyuzivan
v americkych podnicich a neni tedy vzdy vhodny pro ceské spolecnosti v jejich
specifickych podminkach. Tento ukazatel odliSuje firmy, které smétuji k bankrotu
od téch, které bankrot v blizké budoucnosti pravdépodobné nepostihne. Altmantv
index finan¢niho zdravi vychazi z hodnot péti pomérovych ukazatelii, kteti jsou
spojeni do jednoho hodnoticiho ukazatele. Co se tyCe doporucenych hodnot, zde
plati, ze ¢im vys$i hodnota ukazatele je, tim je na tom podnik Iépe. Pokud se
hodnota ukazatele dostane pod 1,2, podnik je ohrozen vaznymi finanénimi problémy
a blizkosti bankrotu. Pokud se hodnota nachazi v rozmezi 1,2 — 2,9, podnik se
nachazi v tzv. Sed¢ zong, ktera znaci o prumérnosti podniku, je vSak nutno sledovat
vyvoj ukazatele. Kdyz ovSem firma dosdhne hodnoty vétsi nez 2.9, mluvime o

podniku finanén¢ zdravém a stabilnim, kde bankrot v blizké budoucnosti nehrozi.

Z = 0,717 x; + 0,842 x, + 3,107 x3 + 0,420 x4 + 0,998 x4

x, - Cisty pracovni kapital / Aktiva

x; = Hospodaisky vysledek minulych let / Aktiva

x3 = EBIT / Aktiva

x4 = Ugetni hodnota vlastniho kapitalu / Celkové zavazky

x5 = Trzby / Aktiva
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2. Index IN 2001 - pro celkové hodnoceni podniku v ¢eskych podminkach je ukazatel
IN 2001 vhodné¢j$i nez Altmaniv index financ¢niho zdravi. Tento ukazatel je
oznacovan jako index divéryhodnosti a urcuje nakolik podnik tvoii hodnotu. Ve
ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti. Zde je taktéz vhodné, aby byl
index IN 2001 co nejvyssi. Pokud je jeho hodnota nizs§i nez 0,75, podnik spé&je
k bankrotu, pokud se pohybuje v rozmezi 0,75 — 1,77, nachazi se podnik v tzv. Sedé
zoné neboli v priméru a pokud je hodnota ukazatele vyssi nez 1,77, podnik tvofi
efektivné hodnotu pro vlastniky.

IN = 0,13 x1 + 0,04 x2 + 3,92 x3 + 0,21 x4 + 0,09 x5|

x1 = Aktiva / Cizi zdroje

x2 = EBIT / Nakladové uroky

x3 = EBIT / Aktiva

x4 = Vynosy / Aktiva

x5 = Obézna aktiva / (Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni uvéry

3. Indikator bonity - vyuziva se hlavné v némecky mluvicich zemich. Cim je hodnota
ukazatele vyssi, tim je finanéné-ekonomické hodnoceni firmy lepsi. Pojem bonita
odrazi miru schopnosti, moznosti nebo kvalit podniku. Taktéz se da vyjadrit jako
schopnost klienta fadné plnit své zavazky. Vysledky ukazatele — stejné¢ jak u
ostatnich ukazatelll soustav — by mély byt co nejvyssi. Pokud je hodnota mensi nez -
2, situace ve firmé je extrémné Spatna, hodnota mensi nez 0 Spatnou situaci, hodnota
mens$i nez 1 vykazuje o uréitych problémech ve firmé, hodnota mensi nez 2
vykazuje o velmi dobré situaci a s hodnotou vyssi nez 2 se setkdvame u extrémné
prosperujicich spole¢nosti.

IB=1,5x1+0,08x2+10x3+5 x4 +0,3 x5+ 0,1 x6

x1 = CF / Cizi zdroje

x2 = Aktiva / Cizi zdroje

x3 = Zisk pted zdanénim / Aktiva
x4 = Zisk pred zdanénim / Trzby
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x5 = Zasoby / Trzby
x6 = Trzby / Aktiva

2.5.2. Vys$§i metody finan¢éni analyzy

(podle J.Sedlacka (9))

Matematicko-statistické metody

Bodové odhady - k uréeni standardni hodnoty ukazatele pro skupinu firem
Statistické testy odlehlych dat - ovéfuji, zda krajni hodnoty ukazatelti jesté
patti do zkoumaného souboru

Empirické distribucni funkce - k orientaénimu odhadu pravdépodobnosti
vyskytu jednotlivych hodnot ukazateli

Korelacni koeficienty - k posouzeni stupné zavislosti ukazatelti a hloubky
paméti v Casové fad¢ ukazateli

Regresni modelovani - k charakterizaci dynamiky ekonomického systému a
k prognézovani

Analyza rozptylu - k vybéru ukazateli majicich rozhodujici vliv na zddany
vysledek

Faktorové analyza - ke zjednodusSeni zavislosti struktury ukazatelt
Diskriminaéni analyza - ke stanoveni vyznamnych pfiznaka financni tisn€ a
posouzeni stupné nebezpecéni finan¢niho kolapsu firmy

Robustni matematicko-statistické postupy - k potlaceni vlivu apriornich

ptedpokladii na vysledky statistickych metod

Nestatistické metody

Matné (fuzzy) mnoziny — teorie nabizi bohatS$i vybér stupné ptisluSnosti
prvkad k mnozing, ktery od zcela urcitého ne ptechazi postupné k iplnému
ano

Expertni systémy — pocitacové baze znalosti o urcité skupiné jevi a
expertnich soudi o téchto jevech slouzici k automatizovanému vytvareni
soudt (k diagnostice) v téze skupiné jevi charakterizovanych dal$imi daty
Gnostické teorie neurcitych dat — maximalizuje mnozstvi informaci ¢erpané

z dat a je zalozena na jednotlivych datech kontaminovanych neurcitosti
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3. ANYLYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE. NAVRH
POSTUPU RESENI

V této kapitole se zaméfim na vyhodnoceni financni situace spolecnosti Barum

Continental s.r.0. na zdklad¢ ucetnich vykazi, které mi byly poskytnuty.

3.1. SWOT analyza

Pomoci SWOT analyzy dokédzeme vyhodnotit fungovani firmy, nalézt problémy
nebo nové moznosti rastu. Hlavni funkce SWOT analyzy je zhodnoceni situace
vnitiniho prostfedi firmy, kde hodnotime Strengths (pfednosti = silné stranky firmy) a
Weaknesses (nedostatky = slabé stranky firmy), a vnéjSiho prostfedi firmy, které
obsahuje Opportunities (ptilezitosti firmy) a Threats (hrozby pro firmu).

Tato analyza by nam méla byt uziteCna predevSim v uvédoméni si situace
spolecnosti a diky ni by spolecnost méla maximalizovat ptednosti a pfilezitosti a

minimalizovat nedostatky a hrozby.

3.1.1. Silné stranky (strengths)

Bezpochyby nejsilnéjsi strankou spolecnosti Barum Continental je skute¢nost, Ze
firma je soucasti silné nadnarodni spole¢nosti Continental AG. Timto spojenim v roce
1993 se pro firmu znacné rozsitil objem investic a kazdym dal$im rokem se tento objem
nadale rozsituje. Mezi dalsi vyznamné silné stranky patii:

- Moderni technologie vyroby

- Neustale se rozsifujici vyroba

- Vysoka kvalita vyroby

- Dobré jméno na svétovych trzich
- Jedine¢né know-how

- Moderni IT technologie

- Vyborné pracovni podminky

- Strategie rozvoje firmy

- Vyrobni kapacita firmy

- Dlouhodobé odborné zkusSenosti

- Vzdélavani a rekvalifikace zaméstnancu
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- Spoluprace se stfednimi Skolami a obnoveni tradicniho ucnovského oboru
Gumafr-plastikar
- Postaveni na hlavnich trzich

- Drzitel certifikatt systému jakosti ISO/TS 16949:2002 a 9001:2000

3.1.2. Slabé stranky (weaknesses)

Nejslabsi strankou firmy neni — jak by se dalo ocekévat - hospodaiska
skuteCnost, ale dislokace firmy. Spole¢nost Barum Continental s.r.o. se nachazi
v Otrokovicich, v tésné blizkosti feky Moravy, a tudiz diky rovinatému terénu
v zaplavové zong. Napiiklad pii zéplavach v roce 1997 se ocitl cely n¢kolikahektarovy
zavod pod vodou a vyse Skod dosahla 1 miliardy K¢. Dal§imi slabymi strankami jsou:

- Uzka specializace zaméfena pouze na vyrobu pneumatik. Pokud totiZ nastanou
skokové zmény na trhu pneumatik, mohla by mit tato skutecnost urcity negativni

dopad.

3.1.3. Prilezitosti (Opportunities)

- Rozvoj nové ziskanych trhil

- Investice od matefské spolecnosti a spolecnosti v koncernu

- Osloveni novych zakaznickych segmentii

- Vyvoj novych produkti — v soucasné dob¢ se pracuje na vyvoji nového typu

pneumatiky, ktera by méla byt odolna viic¢i defektu

3.1.4. Hrozby (Threats)
- Pfichod konkurence na trh s novym produktem
- Politické aspekty - zvySeni dani aj.
- Hrozba ztraty odbornych znalosti zptisobenych fluktuaci kvalifikovaného

technického a vedouciho personalu
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3.2. Finan¢ni analyza

3.2.1. Analyza absolutnich ukazatelu

Diky analyze absolutnich ukazatelli ziskame informace o stavu, struktufe a
vyvoji jednotlivych polozek rozvahy. Pro ziskani vérohodnych vysledkil potfebujeme
znat udaje z rozvah o firm¢ za minimalné¢ 3 roky, ovSem plati pravidlo, ze ¢im vice let

analyzujeme, tim jsou vysledky presnéjsi.

3.2.1.1. Horizontdlni analyza
Horizontalni analyza porovnadva zmény ukazateli v rozvaze v Casové ftade.
Vystupem jsou jak hodnoty, tedy rozdil sum K& dvou po sobé jdoucich let, tak

procentni vyjadreni.

Zména 2004/2003 Zména 2005/2004 | Zména 2006/2005

PoloZka / Rok [tisice K& | [%] | [tisiceKe] | [%] | [tisiceKe] | %]

AKTIVA CELKEM 3060860 | 20,96| 3602523 | 20,40 6460140, 30,38
DLOUHODOBY MAJETEK 165435 2,71 -119531 -1,91 116107 1,89
Dlouhodoby nehmotny majetek 10131 | 105,63 3846 19,50 230 0,98
Dlouhodoby hmotny majetek 155193 2,55 -359954 -5,77 -309000 -5,26
Dlouhodoby finan¢ni majetek 111 0,94 236577 | 1992,23 424877 171,01
OBEZNA AKTIVA 2909647 34,40 3725390 32,77 6342048 | 42,02
Zasoby -150519 -8,24 298917 17,83 609594 | 30,86
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kratkodobé pohledavky 2294713 34,78 | 2290618 25,76 | 6799454 | 60,80
Kratkodoby finan¢ni majetek 765453 | 2300,59 | 1135855| 14221| -1067000| -55,15
CASOVE ROZLISENI -14222| -39,57 -3336| -15,36 1985| 10,80

Tab. 1: Horizontalni analyza aktiv v letech 2003 — 2006

Dlouhodoby majetek — co se ty¢e nehmotného majetku mizeme zaznamenat obrovsky
nariist software — je to zapfi¢inéno ukoncenim outsorcingové smlouvy se spole¢nosti
IBM a prevodem software pifimo do spolecnosti Barum Continental s.r.o.. Dale
mnohonasobné narostl jiny dlouhodoby nehmotny majetek — tato situace je taktéz
diky pfevodim majetku a to hlavné licenci. Zajimavou zménu mizZeme pozorovat u
pozemki spole¢nosti — v roce 2005 odprodala 20 % svych pozemkl — jednalo se o
odprodej nepotifebnych a v budoucnu nevyuzitelnych pozemki, které se do firmy

dostaly v etapé jeji privatizace. Spole€nost se taktéZz zaCala zamétovat na dlouhodoby

vrwe
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tim, ze od roku 2005 spole¢nost ocenuje své majetkové ucasti ekvivalenéni metodou.
Dal$i nérlst zaznamendvame na uctu "Podily v ucetnich jednotkdch pod podstatnym

vlivem” - firma v té dobé zvysila sviij podil ve spole¢nosti Barum centrum Praha s.r.o0. z
49% na 100%.

ObézZna aktiva — co se tycCe zasob, je zde zajimava polozka zboZi — navySuje se, jelikoZ
diky spole¢nostem CVP a CHTT, které spolupracuji pouze se spolecnosti Barum
Continental a dodavaji do ni jiz hotové vyrobky, které jsou pro Barum zbozim. Plny
ucinek této situace se vSak projevil az vroce 2006. Za zminku taktéz stoji polozka

"Ucty v bankach’, kam zacala firma vyraznym zptusobem shromazd’ovat své financni

prosttedky.
Horizontalni analyza aktiv spole¢nosti Barum
Continental s.r.o.
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Graf'1: Horizontdlni analyza aktiv v letech 2003 — 2006
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. Zména 2004/2003 Zména 2005/2004 Zména 2006/2005
Polozka / Rok [tisice K& | [%] | [tisice K& | [%] | [tisice K&] | [%]
PASIVA CELKEM 3060860 | 20,96| 3602523 20,40| 6460140| 30,38
VLASTNI KAPITAL 1312985 | 12,67 1960478 16,79 1523079 | 11,17
Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kapitalové fondy 0 0,00 232347 | 47514,72 -14265| -6,13
Rezervni fondy, nedélitelny fond
a ostatni fondy ze zisku -3051 -1,25 -4540 -1,89 -3001 -1,27
Vysledek hospodateni minulych
let 1628259 | 26,18 1351761 17,23 1730671 | 18,81
Vysledek hospodareni béZzného
ucetniho obdobi -312223| -18,75 380910 28,16 -190326 | -10,98
CI1Zi ZDROJE 1750758 | 41,73 1625893 27,34 4904105 | 64,77
Rezervy -183786 | -35,11 -115531 -34,01 47575 | 21,23
Dlouhodobé zavazky -44038 | -15,37 15849 6,53 -61570 | -23,83
Kratkodobé zavazky 2253352 | 72,44 1725575 32,17 4918100 | 69,37
Bankovni uvéry a vypomoci -274770 | 100,00 0 0,00 0 0,00
CASOVE ROZLISENI -2883| -6,95 16152 41,88 32956 | 60,22

Tab 2: Horizontalni analyza pasiv v letech 2003 — 2006

Vlastni kapital — zakladni kapital zistdva nezmeénén. Stoji vSak za povSimnuti rapidni

nartst penéz na G¢tu "Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki’, jenz byl patrné

wrwe

Cizi zdroje - vétu o kratkodobych piijatych zalohdch bych vypustil - vliv

neni ptili§ vyznamny a nestoji za hlubsi zkoumani.

Cizi zdroje — zde je dilezitym poznatkem, Ze firma nema zaddné bankovni Uvéry a

vypomoci. Svéd¢i to o prosperite firmy, firma ma dost vlastnich prostfedkt a

nepotifebuje se vazat na externi ptijcky. V ptipad¢ potieby je pro ni navic vyhodnéjsi si

pUjcit od matetské spolecnosti.
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Graf 2: Horizontalni analyza pasiv v letech 2003 — 2006

3.2.1.2. Vertikalni analyza

Vertikalni analyza spocivd v procentuelnim vyjadieni jednotlivych polozek

ucetnich vykazli k jediné zvolené zakladné polozené jako 100 %, zabyva

posuzovanim struktury jednotlivych polozek.

se tedy

Tab. 3: Vertikalni analyza aktiv v letech 2003 — 2006
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Udaje v procentech
Polozka / Rok 2003 2004 2005 2006
AKTIVA CELKEM 100 100 100 100
DLOUHODOBY MAJETEK 41,82 35,51 28,93 22,61
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,07 0,11 0,11 0,09
Dlouhodoby hmotny majetek 41,67 35,33 27,65 20,09
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,08 0,07 1,17 243
OBEZNA AKTIVA 57,94 64,37 70,98 77,32
Zasoby 12,51 9,49 9,29 9,32
Kratkodobé pohledavky 45,19 50,35 52,60 64,87
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,23 4,52 9,10 3,13
CASOVE ROZLISENI 0,25 0,12 0,09 0,07




Dlouhodoby majetek — zejména bych poukazala na nizky stav dlouhodobého
nehmotného a financniho majetku, je tedy ziejmé, Ze veskeré penize v této sekci ma
firma v budovach a strojich, zamétuje se tedy takika vyhradné na vyrobu a vSe ji tak
prizptisobuje. Z tabulky by se dalo fici, Ze dlouhodobé aktiva maji trend klesat, ale
pokud se podivame na hodnoty danych kategorii, je zfejmé, ze ¢astky pouze stagnuji. Je

wrwe

vytésiiuji dlouhodoby majetek.

ObéZna aktiva — obézna aktiva ve firmé prevazuji a neustale rostou — v roce 2003
pokryvaly 58%, zato v roce 2006 uz jsou na hodnoté 77 %. Jedna se tedy o kapitalové
lehkou firmu. Nejvétsi polozkou v obéZznych aktivech jsou kratkodobé pohledéavky,
které maji tendenci neustéle nartstat. Mlze za to hlavné t¢et "Pohledavky - ovladajici a
fidici osoba’, ktery reflektuje pohledavky vi¢i mateiské spolecnosti. Jedna se o
kratkodobé  pljcky  poskytované  matefské  spoleCnosti, protoze  nejsou
vyplaceny dividendy. S jejich vyplatou koncern pocitd az po dofeSeni

dailové optimalizace vyplaty.

Vertikalni analyza aktiv v roce 2006
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Kratkodobé )
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Graf 3: Vertikalni analyza aktiv v roce 2006
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I'Jdaje v procentech

Polozka / Rok 2003 2004| 2005 2006
PASIVA CELKEM 100 100 100 100
VLASTNI KAPITAL 70,98 66,11 64,13 54,68
Zakladni kapital 15,31 12,66 10,51 8,06
Kapitalové fondy 0,00 0,00 1,10 0,79
Rezervni fondy, ned¢litelny fond a ostatni

fondy ze zisku 1,67 1,36 1,11 0,84
Vysledek hospodateni minulych let 42,59 44,43 43,26 39,42
Vysledek hospodateni bézného ucetniho

obdobi 11,40 7,66 8,15 5,57
CIZi ZDROJE 28,74 33,67 35,61 45,00
Rezervy 3,59 1,92 1,05 0,98
Dlouhodobé zavazky 1,96 1,37 1,22 0,71
Kratkodobé zavazky 21,30 30,37 33,34 43,31
Bankovni uvéry a vypomoci 1,88 0,00 0,00 0,00
CASOVE ROZLISENi 0,28 0,22 0,26 0,32

Tab. 4: Vertikalni analyza pasiv v letech 2003 — 2006

Vlastni Kkapital - co se tyCe zdroji financovani, firma kryje svllj majetek vlastnim
kapitalem, ale jeho podil klesa. Zde jsou nejvyssimi polozkami vysledky hospodateni, a
to hlavné nerozdé€leny zisk minulych obdobi po zdanéni uréeny na vyplatu dividend
pro své vlastniky. Prostfedky se na tomto uctu hromadi, jelikoz vlastnici s vyplatou
¢ekaji na obdobi, kdy bude tato vyplata pro né dafiové optimalni.

Cizi zdroje — rozhodujicim cizim zdrojem financovani jsou kratkodobé zavazky, které
maji tendenci naristat. U siln¢ zadluzenych podnika to byvéa chapano jako negativni
jev, u této spolecnosti se vSak jednd o piljcky, které jsou poskytovany Barum
Continental s.r.o. ze spolecnosti CVP a CHTT, coZz jsou spolecnosti, které obchoduji

vyhradné se spolecnosti Barum Continental.

Vertikalni analyza pasiv v roce 2006
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Graf 4: Vertikalni analyza pasiv v roce 2006
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3.2.2. Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele se Casto oznacuji jako fondy financ¢nich prostfedkii. Na
rozdil od tucetnictvi povazujeme ve finan¢ni analyze pojem ,fond“ za ukazatele

vypocitavané jako rozdily mezi ur¢itymi polozkami aktiv a pasiv.

Ukazatelé / Rok 2003 2004 2005 2006
Cisty pracovni kapitél 5348126 6004421 8004236 9428184
Cisté pohotové prostiedky -3077212 -4565111 -5154831| -11139931
Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond 3520952 4327766 6028664 6843018

Tab 5: Analyza rozdilovych ukazateli

3.2.2.1. Ukazatel Cistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapital ovliviiuje finanéni stabilitu spolenosti a mél by se
pfiblizn€ rovnat hodnoté zasob. Obecné plati, Ze ¢im podnik dosahuje vétsiho Cistého
pracovniho kapitalu, tim je financné stabiln¢j$i a nema problém uhradit své prave

splatné zavazky.

Spolecnost Barum Continental nemé s financni stabilitou problémy, jelikoz
hodnota ¢istého pracovniho kapitalu piesahuje zdsoby témét 3x. Znamena to tedy, ze
ma dostatek volného kapitalu ptipravené¢ho k vyuziti. Rostouci trend tohoto ukazatele

navic vykazuje o stéle se zlepSujici situaci.

Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu spole¢nosti
Barum Continental s.r.o.
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Graf 5: Vyvoj cistého pracovniho kapitalu
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3.2.2.2. Ukazatel cistych pohotovych prostiedkii

Pokud chceme zjistit likviditu z kratSiho hlediska, je vhodné pouzit ukazatel
Cistych pohotovych prostiedkill, jelikoz se zamétfuje na nejlikvidnéjsi cast a to na
hotovost a penize na ucétech. Pokud hovotime o okamzité splatnych zavazcich, mame na

mysli takové zavazky, které jsou splatné k aktudlnimu datu nebo k datu starSimu.

Hodnoty CPP spolegnosti dosahuji ve viech sledovanych letech vyrazné
zapornych hodnot a nadéale klesaji. Dle definice to tedy znamend, Zze ma firma
nedostatek finan¢nich prostiedkd v hotovosti a na béznych uctech ke kryti zavazkl a
tudiz i problémy s likviditou. OvSem ve spole¢nosti Barum Continental se jedna o jinou
situaci - financovani dcefinych spolecnosti v ramci skupiny Continental je totiz mozné
prostfednictvim vnitrokoncernovych trocenych ptjéek — vSechny volné prostiedky se

tedy ptesouvaji do matetské spolec¢nosti.

Vyvoj €istych pohotovych prostiedkl spole¢nosti
Barum Continental s.r.o.
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Graf 6: Vyvoj cistych pohotovych prostredki

3.2.2.3. Ukazatel Cisté penéiné-pohledavkového financniho fondu
Tento ukazatel z obéznych aktiv vyluCuje nelikvidni obéznéa aktiva jako jsou

zasoby ¢i dlouhodobé pohledavky.

Jak je vidét na grafu niZe, spole¢nost Barum Continental nema potize ani
s ukazatelem Cisté penézné-pohledavkového finanéniho fondu. Hodnoty jsou totiz
vysoce v kladnych c¢islech a mezirocné rostou. Tato situace je tedy pozitivni a vypovida

o tom, ze zdroje jsou vétsi nez jejich uziti.
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Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond
spole¢nosti Barum Continental s.r.o.
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Graf'7: Ukazatel cisté penézné-pohleddvkového financniho fondu

3.2.3. Analyza pomérovych ukazateli
Princip analyzy pomérovych ukazatelli spociva v poméru, ¢ili ve vzijemném
vztahu mezi dvéma nebo vice ukazateli. Tato analyza je velmi rozSifend a to hlavné

kviili ziskani rychlého pohledu na stav vSech zékladnich finan¢nich charakteristik firmy.

3.2.3.1. Analyza likvidity
Analyza likvidity je vyznamna pro zjisténi, zda je podnik schopen v¢as splatit

své kratkodobé zavazky, tedy je schopen dostat svym zavazktim.

Polozka / Rok 2003 2004 2005 2006
Bézné likvidita 2,719 2,119 2,129 1,785
Pohotové likvidita 2,132 1,807 1,850 1,570
Okamyzits likvidita 0,011 0,149 0273 0,072

Tab 6: Analyza likvidity

Bézna likvidita

Ukazatel vyjadiuje jak jsou kratkodobé zavazky kryty ob&znymi aktivy, tedy
kolikrat by spole¢nost uspokojila véfitele, kdyby sva obéznd aktiva proménila
v hotovost.

V letech 2003 — 2005 se Barum Continental s.r.o. nachézel v doporucenych
hodnotéch, jedna se o velmi stabilni a perspektivni firmu. OvSem nepfiznivy je trend,

jimz se ukazatel vyviji — m& pomérné rychly sestupny charakter. Pfi zkoumani rozvahy
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je patrné, Ze obézna aktiva rostou, tudiz je vidét snaha zlepSit svou likviditu, ovSem
kratkodobé zévazky rostou rychleji. Tuto situaci povazuji za zdvaznou, i kdyz se i
v poslednim roku byla hodnota bézné likvidity stale dostacujici. Tato situace — tedy
pokles o cislo 1 vukazateli za posledni 4 roky — ptfedpovidd mozné problémy
spolecnosti ve vyhledu né€kolika let. V tomto pifipadé tedy navrhuji nasledujici — snizit
kratkodobé zavazky a to hlavné zavazky viici ovladajicim a fidicim osobdm, ty totiz

rostou nejrychleji.

Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity vylucuje z obéznych aktiv zasoby, které povazuje za
malo likvidni poloZku rozvahy, a ponechdva jen penézni prostfedky, kratkodobé cenné

papiry a kratkodobé pohledavky.

Rozdil mezi pohotovou a béznou likviditou neni velky, coz akorat dokazuje, ze
firma vyrabi stale a nejedna se o prodej sezénniho zbozi. Taktéz 1ze z pohotové likvidity
vycist, ze je spole¢nost schopna kryt vSechny své kratkodobé zavazky. Zde je ukazatel
vysoko nad primérem, tudiz stav zasob nema extrémné velky vliv na firmu. Ovsem také
zde ma ukazatel sestupnou tendenci - i kdyz ne tak prudkou - coz by v budoucnosti pti

stejném trendu mohlo znamenat nedostate¢nost pti kryti kratkodobych zavazki.

Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita vyjadiuje schopnost podniku dostat svym pravé splatnym
zavazkim. V této souvislosti povazujeme za pohotové finan¢ni prostiedky jak penize

v pokladné a Gty v bankach, tak i voln€¢ obchodovatelné cenné papiry a Seky.

Zde je situace horsi - firma neni schopna hradit své prave splatné dluhy. Do roku
2005 se tento trend mirné zlepsSoval, 1 kdyZz ani v roce 2005 jesté nedosahl standardnich
hodnot. V poslednim analyzovaném roce spolecnost vSak opét dospéla k poklesu
ukazatele okamzité¢ likvidity a to z divodu vysokého ristu kratkodobych zavazki, ¢ili
ze stejného divodu jako v pfipadé bézné a pohotové likvidity. Pro zlepSeni stavu by
firma méla zvySit své pohotové finan¢ni prostiedky - penize v pokladné ¢i na
bankovnim uc¢tu. Dosdhnout toho muze naptiklad prodejem dlouhodobého majetku ¢i

vymahéanim pohledavek z obchodniho styku.

48



Z praktického hlediska se vSak v problematice likvidity spolec¢nosti jedna uplné o
rdmci koncernu je mozné poskytovat zaruky matefské spoleCnosti ve prospéch
dcefinych spolecnosti. Barum Continental tedy odevzdava vSechny své volné
prostiedky matetské spoleCnosti formou vnitrokoncernovych urocenych pujcek, coz
zpisobuje zkresleni v analyze vSech forem likvidit. Platby mezi koncernovymi
jednotkami skupiny Continental jsou provadény formou mési¢nich zapocti a vyrovnani,
tedy je upfednostiiovdna snaha o minimalizaci penézniho pohybu — zidkladem jsou
koncernova pravidla. Volnych finan¢nich prosttedkt ve spole¢nosti Barum Continental
je tedy nadbytek, ale odCerpava je matetska spolecnost. Pokud by se tak nedé¢lo,
splilovala by spole¢nost z pohledu likvidity vSe. Situace je tedy ovlivnéna pravidly

financovani koncernu, ov§em matetska spolecnost zase poskytuje spolecnosti zaruky.

Analyza likvidity spoleénosti Barum Continental
S.r.o.
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Graf 8: Analyza likvidity

3.2.3.2. Analyza zadluZenosti
Pojem zadluzenost vypovida o tom, z jak velké ¢asti je podnik financovan cizimi
zdroji. ZadluZenost v§ak nemusi nutné vypovidat o negativni situaci ve firm¢, docasny

rust zadluzenosti mize vést ke zlepSeni rentability podniku a vyssi trzni hodnotg.
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Polozka / Rok 2003 2004 2005 2006
Celkové zadluZenost 0,287 0,337 0,356 0,450
Koeficient samofinancovani 0,710 0,661 0,641 0,547
Doba splaceni dluhu 0,842 4,880 3,128 5,165
Urokové kryti 52,607 34,803 39,964 17,533

Tab 7: Analyza zadluzenosti

Ukazatel celkové zadluZenosti

Oznacuje se také jako ukazatel véfitelského rizika a urcuje podil ciziho kapitalu

k celkovym aktivum spole¢nosti.

Situace v této firmé je primérnd, spise lepsi, protoze jeji hodnoty lezi na dolni
hranici standardu, z ¢ehoz vyplyva, Ze je Barum Continental malo zadluzeny. Jevi se
tedy pro vétitele jako vérohodny a bezpecny. Pro spolecnost tudiz nebude problém
ziskat dodatecné zdroje, aniz by zvysila kapitadl. Pokud se vSak podivame na vyvoj
tohoto ukazatele, vidime, Ze podil cizich zdroji se rok od roku zvySuje. Pokud by tento
trend pretrval dalSich n€kolik let, mohlo by zadluZeni ptekroc¢it miru Unosnosti pro
vétitele.

Koeficient samofinancovani

Koeficient financovani ukazuje podil vlastniho kapitalu k aktiviim spole¢nosti -
je tedy doplikem k ukazateli celkové zadluzenosti — a vyjadfuje finan¢ni nezavislost
firmy a jeji samostatnost.

Co se tyCe finan¢ni stranky, Barum Continental s.r.o0. je nezavisla firma, ktera
preferuje financovani z vlastnich zdroj, tedy ze zdroji, které jsou méné rizikové. Opét
to svédci o vérohodnosti pro pfipadné véfitele. Stav tohoto ukazatele nam jen potvrzuje

vyvozené zavery, které nadm vypovédel ukazatel celkové zadluzenosti.

Graf celkové zadluzenosti a koeficientu
samofinancovani spoleénosti Barum Continental
s.r.o.
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Graf 9: Celkova zadluzenost a koeficient samofinancovani

50



Doba splaceni dluhu

Ukazatel doby splaceni dluhu nam vyjadiuje, za jak dlouho by byla spole¢nost
vlastnimi silami schopna splatit své zavazky pii souc¢asné vykonnosti.

Vynikajici stav tohoto ukazatele firma zaznamenala v roce 2003, kdyz byla doba
splaceni dluhu mensi nez rok. Dtuvod takové situace se nachézi v hodnoté provozniho
cash flow, ktery byl v daném roce extrémné vysoky. Od té doby se vyvoj doby splaceni
dluhu rychle zhorSuje, to vSak nic neméni na situaci, ze stav ukazatele za posledni
analyzovany rok je stale pfijatelny, mizeme tudiz stile mluvit o finan¢né zdravé
spolecnosti. Pokud by vsak chtéla firma ukazatel doby splaceni dluhu dostat opét do

idealnich hodnot, bylo by potieba zvysit provozni cash flow.

Graf doby splaceni dluhu spole¢nosti Barum
Continental s.r.o.
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Graf 10: Doba splaceni dluhu

Ukazatel irokového Kryti

Urokové kryti vyjadiuje, kolikrat pievySuje zisk pied zdanénim placené
nakladové uroky.

Ukazatel trokového kryti ndm vyjadiuje, Ze Barum Continental je prosperujici
firma. I kdyZ se stav za posledni 4 roky prudce zhorsil, v poslednim roce je hodnota
ukazatele stale vysoce nad standardem a je tedy solidn¢ zajisténa a ma dostatek

finan¢nich prosttedki na splaceni urokt.
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Graf arokového kryti spoleénosti Barum
Continental s.r.o.
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Graf 11: Urokové kryti.

3.2.3.3. Analyza aktivity
Analyza méfti efektivnost, s jakou spole¢nost hospodafi se svym majetkem a je

dualezita pro vlastniky spolecnosti a jeji management.

Polozka / Rok 2003 2004 2005 2006
Obrat celkovych aktiv 3,954 3,767 3,357 2,899
Obrat stalych aktiv 9,455 10,610 11,605 12,823
Doba obratu zasob 11,553 9,198 10,101 11,741
Doba obratu pohledavek 41,720 48,787 57,181 81,671
Doba obratu zavazki 19,667 29,426 36,248 54,533

Tab 8: Analyza aktivity

Obrat celkovych aktiv
Obrat celkovych aktiv vyjadiuje, kolikrat se aktiva obrati v trzby za rok a tedy

jak efektivné firma se svymi aktivy hospodari.

Celkové aktiva jsou nadprimérné. Vzhledem k tomu, ze aktiva spole¢nosti jsou
vysoka a meziro¢né se prudce zvysuji, kladnou hodnotu tohoto ukazatele musi vyrazné
ovliviovat trzby. Ukazatel celkovych aktiv nam tedy jen dokazuje, Ze trzby spole¢nosti
jsou vysoké a stale rostou. Hodnota ukazatele sice v poslednim roce klesla do
primérnych hodnot, kdyby se ovSem drzela nad primérem a rostla, mohla by mit firma

potiZe s nadbyte¢nymi naklady.
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Obrat stalvch aktiv

Obrat stalych aktiv je dilezity pro finanéni manaZery, pokud je totiZ ukazatel
nizsi nez oborovy primér, méla by firma zvysit vyrobni kapacitu a omezit své investice.
Hodnoty ukazatele jsou vysoko nad doporuc¢enymi hodnotami, a jelikoz vysoka
obratkovost jakéhokoli ukazatele je dulezitd pro rist firmy, Ize stav tohoto ukazatele
pokladat za vysoce uspokojujici. Navic je jeho trend nartstajici, tudiz pro firmu

v soucasné situaci neni ohrozeni, pokud by chtéla potidit dalsi investi¢ni majetek.

Doba obratu zasob

Vypocltem tohoto ukazatele ziskdme primérny pocet dnii, béhem nichz jsou

zasoby véazané v podniku az do doby jejich spotieby i prodeje.

U spolecnosti Barum Continental je doba obratu zasob velmi kratkd — za
posledni 4 roky vrozmezi 9 — 11 dnd. I kdyz tento trend nartstd, je vysoce
nepravdépodobné, Ze by firma méla v blizké dob¢ s obratem zasob problémy. Vzhledem
k tomu, Ze zasoby i vyroba ve spole¢nosti Barum Continental je fizena ve velkém

mnozstvi, je tento ukazatel ditkazem, Ze fizeni zasob je ve firmé¢ vysoce kvalitni.

Graf obratu celkovych a stalych aktiv a doba
obratu zasob spole¢nosti Barum Continental
.r.o.
14,000 S--0
12,823
12,000 11,553 Mscs/.w
X | : 10,101
S5 8,000 -
(]
3 6,000
O 4,000 - 3954 +3,767 _
o ’ *335/— 4 2899
2,000 -
0,000
2003 2004 Roky 2005 2006
‘—Q—Obrat celkowch aktiv —s— Obrat stalych aktiv Doba obratu zasob ‘

Graf 12: Obrat celkovych a stalych aktiv, doba obratu zdsob
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Doba obratu obchodnich pohledavek

Ukazatel vyjadiuje primérny pocet dni mezi prodejem formou obchodniho
uvéru a pfijeti pencz.

Doba obratu pohledavek je ve firm& na Spatné tGrovni a jeji trend vykazuje o
zhorsujici se situaci — za sledované obdobi se doba obratu zvysila dvojnasobné az na 81

dnt. Je potfeba se tedy zaméfit na urychleni inkasa pohledavek.

Doba obratu kratkodobvch zavazku

Ukazatel nam vyjadfuje jak dlouho spolecnost odklada platby faktur svym
dodavateliim.

Pokud porovnadme stavy ukazatelti doby obratu pohledavek a zavazki, vidime,
ze podminka, aby doba obratu pohledavek byla delsi nez doba obratu zavazki, neni
splnéna. Sice to vykazuje o solventnosti firmy a trpélivosti se svymi odbérateli pti
platbach, ovSem pro samotnou firmu to pozitivni skute¢nost neni, jelikoz z penéz, které
zrovna vlastnime, ziskavdme urok a také se tak pro firmu muize vytvofit nedostatek

volnych finan¢nich prostredkd.

Graf doby obratu pohledavek a zavazku

spole¢nosti Barum Continental s.r.o.
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Graf 13: Doba obratu pohledavek a zdvazkii
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3.2.3.4. Analyza rentability

Analyza rentability méti schopnost spolecnosti dosahovat zisku, nékdy se tedy

nazyva i analyzou ziskovosti. Vyjadfuje hlavné zavislost mezi vysledkem hospodateni a

vlozenymi prostfedky k jeho dosazeni.

Polozka / Rok 2003 2004 2005 2006
ROI 16,5 10,7 11,3 7.9
ROA 15,1 11,9 114 7.5
ROE 17,3 11,9 13,0 10,3
ROS 6.3 4,2 5,0 3.9

Tab. 9: Analyza rentability v %

ROI — ukazatel ziskovosti vloZzeného kapitalu

Ukazatel ROI vyjadtuje vynosnost celkového kapitalu vlozen¢ho do firmy za
ucelem maximalizace zisku nezévisle na zdroji financovani.

Hodnoty ukazatele ROI byly ve spolecnosti Barum Continental v roce 2003 jesté
na vynikajici irovni, ovSem trend ukazatele velmi rychle klesa a poslednim sledovaném
roce jiZz byl o 4 % niZsi neZ jsou doporuc¢né hodnoty. Sestupny charakter ukazatele je
spole¢nosti pfed zdanénim a nérlst cen vstupi. Vynosnost kapitalu se tedy v podniku
rychle snizuje. Opatieni proti tomuto stavu hlavné spociva v korigovani rastu celkového

kapitalu spole¢nosti, ktery nartsta velmi rychle — o 3 — 6 mld. ro¢né.

ROA — ukazatel rentability celkovvch aktiv

ROA zjistuje vyuziti veSkerého majetku k uspokojeni vlastnikd bez ohledu na
to, jestli se jedna o vlastni ¢i cizi zdroje.

Hodnota ukazatele ROA byla vSechny analyzované roky nadprimérna, jen
posledni rok primérnd, management tedy efektivné hospodaii s financemi a pfinési
vlastnikiim uzitek. I pires klesajici tendenci ndm ukazatel ROA vypovidd o vysoké

zakladni produkéni sile spolecnosti a nizké potiebé vyuzivat dluh.

ROE — ukazatel rentability vlastniho kapitalu

Ukazatel ROE zjistuje, jestli jsou penize vlozené do podniku dostate¢né

vynosove a ziskové.
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Podminka, aby bylo ROE vyssi nez ROA je spln€na, ovSem z grafu je patrné, ze

postupem casu i tento ukazatel kleséd do negativnéjSich hodnot.

ROS — ukazatel rentability trzeb

Ukazatel ROS vyjadiuje zisk vztazeny k trzbam za urcité ¢asové obdobi.

Ziskovost trzeb je ve spolecnosti Barum Continental velmi vysokd, firma tedy
ucinné vyuziva své prostiedky k vytvoteni vyrobkd, které posila na trh. Je vSak patrné, ze
trend tohoto ukazatele taktéz kles4, znamena to tedy, Ze i1 pfes rozSifujici se vyrobu se

zisk meziro¢né snizuje. Tato situace je pravdépodobné zplisobena vyssimi vstupy.

Analyza rentability spoleénosti Barum
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Graf 14: Analyza rentability v %

3.2.3.5. Analyza provoznich ukazatelii
Provozni ukazatele umoziiuji managementu podniku sledovat a hodnotit

efektivnost provozni aktivity spolecnosti. Jsou zaloZeny hlavné na nakladech a ostatnich

tokovych veli€¢inach.
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Polozka/Rok 2003 2004 2005 2006
Mzdova produktivita 3,972 4,175 4,336 4,220
Produktivita z pfidané hodnoty 1179,827 1258,718 1244,484 1244,522
Nakladovost vynosu 0,952 0,967 0,953 0,291
Materialova naro¢nost vynosi 0,586 0,592 0,564 0,168

Tab.10: Analyza provoznich ukazatelii

Mzdova produktivita

Mzdova produktivita vyjadfuje, jakd cast pfidané hodnoty pfipadd na 1 K¢
vyplacenych mezd. Zadouci je, aby ukazatel v Gase rostl.

Ve spolecnosti Barum Continental vykazuje mzdovéa produktivita pozvolny
rostouci trend vyjma posledniho analyzovaného roku. Hodnoty ptes 4 jsou v porovnéni
s jinymi podniky na vysoké trovni a z celkového hlediska je tedy stav ve spolecnosti

ptiznivy.

Graf mzdové produktivity spoleénosti Barum Continental s.r.o.
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Graf' 15: Mzdova produktivita

Produktivita prace z pridané hodnoty

Produktivita prace z ptfidané hodnoty udava, kolik pifidané hodnoty ptipada
ro¢n¢ na jednoho zaméstnance.

Spole¢nost na prelomu let 2003 a 2005 zaznamenala vysoky nartist produktivity
z ptidané hodnoty, ovSem od té doby produktivita mirn¢ klesa. Samotna piidana

hodnota vzristd pozvolna, ovSem rychle piibyva zaméstnanci, a proto celkové

produktivita klesa. Narist zaméstnanct je zase zpisoben potiebou rozsifovani vyroby.
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Produktivita z pridané hodnoty spole¢nosti
Barum Continental s.r.o.
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Graf 16: Produktivita prace z pridané hodnoty

Ukazatel nakladovosti vynosu

Timto ukazatelem vyjadiujeme zatizeni vynost firmy svymi celkovymi néklady
ocisténymi od nakladi mimotadnych.
Hodnoty ukazatele jsou dostate¢né nizké, je zde ovSem riziko do budoucnosti,

jelikoz nakladovost vynost se zvysuje. V soucasné dob¢ se vSak pro spolecnost nejedna

o vétsi hrozbu.

Ukazatel materialové naroénosti vvnosu

Ukazatelem materidlové naro¢nosti vynost zjistujeme zatizeni vynost firmy

spotfebovanym materidlem a energii.
Vysledek této analyzy je pro firmu pfiznivy, jelikoZ se ji dafi mezironé sniZovat
materidlovou naroc¢nost vynosu, Cili efektivné hospodafi s materidlem a energii ve

vyrobé. Bylo by vhodné v tomto trendu pokracovat, jelikoz hodnoty kolem 0,65 — 0,55

jsou stale pomérné vysoké.
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Graf nakladovosti vynost a materialové
naro¢nosti vynostl spole¢nosti Barum
Continental s.r.o.
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Graf 17: Nakladovost vynosu a materialova narocnost vynosii

3.2.4. Analyza soustav ukazateli
Analyza soustav ukazatelli posuzuje celkovou situaci spole¢nosti. Pravé proto,
ze posuzujeme podnik z globalniho pohledu, nelze pii této analyze urcit pficiny
nezadouci situace, analyza ndm pouze vypovida o tom, zda se firmé celkové dafi Ci

ne. Rozeznavame tyto soustavy ukazatell:

c) Soustavy hierarchicky usporadanych ukazatelii — neboli pyramidova soustava,
ktera pomoci rozkladu identifikuje logické a ekonomické vazby mezi ukazateli.
Zékladnim pozadavkem pyramidové soustavy je existence syntetického ukazatele a
matematické vazby mezi ukazateli v pyramidé¢.

d) Utelové vybéry ukazateli

> BONITNI MODELY - zpiehlediiuji a znazoriuji vystupy analyzy a umoziuji
kombinovani kvalitativni a kvantitativni ukazatele. Pomoci bodového
hodnoceni ur€uji bonitu hodnocené¢ho podniku. Mezi bonitni ukazatele patii
napiiklad SWOT analyza, metoda kritickych faktorti GispéSnosti, Argentiho
model, Kralickuv quicktest, Tamariho model a index bonity.

> BANKROTNi MODELY - vyhodou je, Ze vyhazeji zrealnych dat a
nevyhodou vysokd specifi€nost dat jednotlivych firem v ramci odlisnych

odvétvi. Bankrotni modely vyjadfuji ptfedpoklad, zda mize podnik
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zbankrotovat. Mezi tyto modely patii naptiklad Altmantv index finan¢niho

zdravi, model Zeta, Taffleriv model ¢i index IN.

Polozka / Rok 2003 2004 2005 2006
Altmanuv index finanéniho zdravi 3,319 2,989 2,782 2,334
Index IN 2001 4,033 2,648 2,926 1,792
Indikator bonity 2,537 1,955 2,218 1,448

Tab. 11: Analyza soustav ukazatelit

3.2.4.1. Altmanny index financniho zdravi

Altmantv index finan¢niho zdravi neboli Z-skore je nejvice vyuZzivan
v americkych podnicich a neni tedy vzdy vhodny pro ceské spolecnosti v jejich
specifickych podminkach. Tento ukazatel odliSuje firmy, které sméiuji k bankrotu od
téch, které bankrot v blizké budoucnosti pravdépodobné nepostihne. Altmantiv index
finan¢niho zdravi vychazi z hodnot péti pomérovych ukazatelli, ktetfi jsou spojeni do
jednoho hodnoticiho ukazatele.

Co se tyce doporucenych hodnot, zde plati, Ze ¢im vysSi hodnota ukazatele je,
tim je na tom podnik lépe. Pokud se hodnota ukazatele dostane pod 1,2, podnik je
ohrozen vdznymi finan¢nimi problémy a blizkosti bankrotu. Pokud se hodnota nachazi
vrozmezi 1,2 — 2,9, podnik se nachdzi v tzv. Sedé¢ zong€, kterd znaéi o primeérnosti
podniku, je vSak nutno sledovat vyvoj ukazatele. Kdyz ovSem firma dosahne hodnoty
vetsi nez 2,9, mluvime o podniku finanéné zdravém a stabilnim, kde bankrot v blizké
budoucnosti nehrozi.

Z = 0,717 x; + 0,842 x, + 3,107 x3 + 0,420 x4 + 0,998 x4

x; = Cisty pracovni kapital / Aktiva
X, = Hospodatsky vysledek minulych let / Aktiva
x3 = EBIT / Aktiva
x4 = Utetni hodnota vlastniho kapitalu / Celkové zavazky
x5 = Trzby / Aktiva
Spole¢nost Barum Continental se dle Altmanova indexu finan¢niho zdravi jevi
jako finan¢né zdravy a stabilni podnik a v blizké dobé nesmétuje do bankrotu. OvSem, i

pres celkové hodnoceni, které je spiSe ptiznivé, je potieba vyzvednout trend ukazatele,
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ktery je prudce sestupny — jiz v roce 2004 lezel na hranici tzv. Sedé zony a nyni se se

svymi hodnotami pohybuje zhruba uprostied Sedé zony.

Graf Altmanova indexu finanéniho zdravi
spole€énosti Barum Continental s.r.o.
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Graf 18: Altmanuv index financniho zdravi

3.2.4.2. Index IN 2001

Pro celkové hodnoceni podniku v ¢eskych podminkach je ukazatel IN 2001
vhodnéj$i nez Altmantiv index finan¢niho zdravi. Tento ukazatel je oznaCovan jako
index duvéryhodnosti a urcuje nakolik podnik tvofi hodnotu. Ve svém vypoctu zahrnuje
likvidity, aktivity a zadluzenosti. Zde je taktéZ vhodné, aby byl index IN 2001 co
nejvyssi. Pokud je jeho hodnota nizsi nez 0,75, podnik spé&je k bankrotu, pokud se
pohybuje v rozmezi 0,75 — 1,77, nachazi se podnik v tzv. Sedé zoné neboli v priméru a
pokud je hodnota ukazatele vyssi nez 1,77, podnik tvoii efektivné hodnotu pro

vlastniky.

IN = 0,13 x1 + 0,04 x2 + 3,92 x3 + 0,21 x4 + 0,09 x5|
x1 = Aktiva / Cizi zdroje
x2 = EBIT / Nékladové uroky
x3 = EBIT / Aktiva

x4 = Vynosy / Aktiva
x5 = Obézna aktiva / (Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni avéry

61



Dle indexu IN 2001, ktery je pro ceské spolecnosti vhodnéjsi, dosahuje
spolecnost Barum Continental vybornych vysledkl.. Ukazatel mé sestupny trend, ovSem
1 v poslednim analyzovaném roce se stale nachazi v kategorii podniki, které efektivné
vytvaii hodnotu pro své vlastniky, tudiz ji v blizké budoucnosti zadné finan¢ni potize

nehrozi.

Graf indexu IN 2001 spole€nosti Barum

Continental s.r.o.
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Graf 19: Index IN 2001

3.2.4.3. Indikator bonity

Indikator bonity se vyuZiva hlavné v némecky mluvicich zemich. Cim je
hodnota ukazatele vyssi, tim je financné-ekonomické hodnoceni firmy lepsi. Pojem
bonita odrazi miru schopnosti, moznosti nebo kvalit podniku. Taktéz se da vyjadit jako
schopnost klienta fadné plnit své zavazky. Vysledky ukazatele — stejné jak u ostatnich
ukazatelll soustav — by mély byt co nejvyssi. Pokud je hodnota mensi nez -2, situace ve
firmé je extrémné Spatnd, hodnota mensi nez 0 Spatnou situaci, hodnota mensi nez 1
vykazuje o urcitych problémech ve firmé, hodnota mensi nez 2 vykazuje o velmi dobré
situaci a s hodnotou vyssi nez 2 se setkdvame u extrémné prosperujicich spolecnosti.
B=1,5x1+0,08x2+10x3+5x4+0,3x5+0,1 x6
x1 = CF / Cizi zdroje
x2 = Aktiva / Cizi zdroje
x3 = Zisk pted zdanénim / Aktiva
x4 = Zisk pted zdanénim / Trzby
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x5 = Zasoby / Trzby
x6 = Trzby / Aktiva

Indikator bonity ve firm¢ Barum Continental se z celkového pohledu pohybuje
na hranici urCujici extrémné vybornou prosperitu. Trend ukazatele je sice sestupny,
ovsem s ptihlédnutim k této vysoké urovni, na které se spolecnost nachézi, se nejedné o

ohrozujici faktor.

Graf indikatoru bonity spoleénosti Barum
Continental s.r.o.
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Graf 20: Indikator bonity

3.2.5. Souhrnné hodnoceni finan¢ni analyzy firmy Barum Continental s.r.o.

Ve vSech kapitolach jsem se zabyvala finan¢ni analyzou spolecnosti Barum
Continental s.r.0. a to v letech 2003 — 2006. Z komplexniho pohledu na firmu je zfejmé,
ze si spolecnosti vede dobfe a je velmi pravdépodobné, ze svého cile, ¢imz je expanze
na svétové trhy, dosahne. Také lze dle vyvoje trendu ukazateld fici, ze pokud se néjaké
potize ve firm& vyskytnou, urcit¢ to nebude v fadu nékolika piiStich let. To ovSem
dokazuje i fakt, Ze spoleCnost mezirocné neustale navysuje svij majetek a neustale
rozSifuje a modernizuje vyrobu. Nyni si hospodafeni spolecnosti Barum Continental

s.r.0. rozebereme podrobnéji:
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Majetek a kapital — nejvétsi zménu v majetku spoleCnosti mizeme pozorovat u
pozemku spolec¢nosti, kdy jich v roce 2005 odprodala 20 % - jednalo se o odprodej
nepotiebnych a v budoucnu nevyuzitelnych pozemki, které se do firmy dostaly v etapé
jeji privatizace. Pievazujici polozkou aktiv spole¢nosti jsou obézna aktiva, kterad
neustale prudce rostou, spolecnost tedy patii do kategorie kapitdlove lehkych firem. Zde
nastdva v poslednich letech zajimava zména hlavné u zasob spole¢nosti — navySuje se,
diky spole¢nostem CVP a CHTT, které spolupracuji pouze se spolecnosti Barum
Continental a dodavaji do ni jiz hotové vyrobky, které jsou pro Barum zbozim. Plny
ucinek této situace se vsak projevil az v roce 2006. Dalsi vyznamnou skute¢nosti, kterou
lze z analyzy vycist, je, Ze firma nemé Zadné bankovni véry a vypomoci, coz svéd¢i o
prosperité firmy - firma ma dost vlastnich prostiedkl a nepotiebuje se vazat na externi
pujcky. V ptipadé potieby je pro ni navic vyhodnéjsi si plij¢it od matetské spolecnosti.
Také zaznamendvame neustdly nardst penéznich prostiedki u polozek vysledkt
hospodaieni - a to hlavné nerozdéleny zisk minulych obdobi po zdanéni ureny na
vyplatu dividend pro své vlastniky. Prostiedky se na tomto G¢tu hromadi, jelikoz
vlastnici s vyplatou ¢ekaji na obdobi, kdy bude tato vyplata pro n¢ danové optimalni.
Rozdilovi ukazatelé — z rozdilovych ukazatel jsme se o spole¢nosti doveédéli, ze
nema potize s financni stabilitou a ma tedy celkové dostatek volného kapitalu
k uhrazeni svych zavazkii. HorS§i situace ovSem nastavd, pokud by spolecnost
potiebovala finan¢ni prostfedky ihned, na tcétech a v hotovosti jich totiz vzhledem

k odCerpavani financi matetskou spole¢nosti moc nema.

Likvidita se pohybuje v priméru, ovSem do budoucna je potieba dat pozor na to,
Ze ma sestupny charakter, ktery by mohl pifedpovidat budouci nedostatecnost pii kryti
kratkodobych zavazkd. V soucasné dobé je vSak spole¢nost schopna uspokojovat své
vétitele, tudiz je pro né dostatecné veérohodnd. Pii posuzovani likvidity z pohledu
placeni svych prave splatnych zavazkl je vSak situace Spatnd, pfi¢inou jsou pravidla
financovani koncernu, kterd mimo jiné stanovuji, Ze Barum Continental veskeré své
volné prostfedky odevzdava matefské spolecnosti, tudiz dochéazi ke zkresleni ukazatelii
likvidity.

ZadluZenost spolecnosti Barum Continental s.r.o. je velmi nizka, jevi se tedy pro
vétitele jako vérohodna a nebude pro ni problém ziskat dodatecné zdroje, aniz by

musela zvysit kapital. Je tedy ziejmé, ze spolecnost preferuje financovani z vlastnich
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zdrojii. Sama firma vSak své dluhy splaci velmi rychle, ¢imz dokazuje, ze se fadi mezi

finan¢né zdravé podniky.

Z analyzy aktiv spolecnosti lze vycist, ze aktiva jsou vysoka a meziro¢n¢ se stale
zvySuji, ovSem ukazatelé také vypovidaji i o vysokych trzbach spolecnosti, které
neustale rostou. Firma taktéz velmi rychle obraci své zdsoby a to i1 pfes to, ze jsou
fizeny ve velkém mnozstvi. Tato skute¢nost je dikazem toho, Ze fizeni zasob je ve
firmé kvalitni. Co se vSak ty¢e doby obratu pohledavek, zde je situace horsi a firma by

se na ni méla zaméfit.

v

Ziskovost spolecnosti je prijatelna, ovSem klesa, coz je zaptic¢inéno hlavné velmi
rychlym narGstem kapitalu, stagnaci zisku spole¢nosti, ale hlavné zvySujici se
konkurenci na trhu. Hospodafeni managementu s financemi je ov§em na dobré urovni,

stale je tedy vlastnikiim pfinaSen uzitek.

Pokud mluvime o provoznich ukazatelich a to konkrétné o nakladovosti vynosu,
1ze tici, ze ndklady na vynosy jsou dostatecné nizké, tedy piijatelné. Jen je potieba si
v budoucnosti dat pozor, aby nepokracoval trend této ndkladovosti, jelikoz je rostouci a
mohlo by to mit na firmu neblahy vliv. Péknych vysledkti firma taktéz dosahuje u
materialové naroCnosti vynosu, jelikoz se ji dafi je meziro¢né¢ snizovat a firma tedy

s materidlem a energii ve vyrob¢ hospodaii efektivné.

Souhrnné Ize fici, ze se situace ve firm¢ Barum Continental s.r.o. mirné zhorsuje
— vykazuje o tom analyza Altmanova indexu a indexu IN. Tato situace je zplsobena
vlivem rastu konkurence a vyrazné draz§imi vstupy. I pfesto je vSak spoleCnost stale

finan¢né zdravym podnikem, ktery efektivné vytvaii hodnotu pro své vlastniky.
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4. NAVRHY RESENIi, HODNOCENI PRINOSU NAVRHU RESENI

Podle vysledkti analyzy finan¢niho zdravi spolecnosti Barum Continental s.r.0.
lze usoudit, Ze financni situace ve firmé je spiSe pozitivni, i kdyZ se najdou oblasti, na
které by se spolecnost méla vice zaméfit. V této kapitole se zaméfim na zjiSténé
nedostatky, které¢ vyplynuly z finanéni analyzy, a pokusim se navrhnout opatieni, které
by piispélo k vEtsi prosperité firmy.

Nejprve se zamétim na oblast, ktera se zda byt nejhorsi — na okamzitou likviditu,
tedy schopnost spole¢nosti dostat svym pravé splatnym zavazkiim. Pokud by spole¢nost
nebyla soucasti koncernu, jednalo by se o zavaznou situaci, kdy firma neni schopna
hradit své praveé splatné zdvazky. OvSem vzhledem ke svému cClenstvi v koncernu
Continental AG, je spole¢nost vazana pravidly financovani koncernu, mezi které mimo
jiné patii, Ze Barum Continental s.r.o. musi odevzdavat vSechny své volné finan¢ni
prostiedky matefské spolecnosti formou vnitrokoncernovych urocenych pujcek, coz
zpusobuje zkresleni v analyze likvidity.

Oblasti, ktera vSak lehce zaostava za ostatnimi, je doba splaceni dluhu. Tato
situace ma uzkou spojitost s problematikou likvidity, kterou jsem se zaobirala vyse —
firma ma navic vysoky stav kratkodobych zavazkii, coz je ucet, ktery svym objemem
pokryva témét celou kategorii cizich zdroj. V roce 2003 byla sice doba splaceni dluhu
velmi kratkd, coz bylo zpiisobeno hlavné extrémné vysokym stavem provozniho cash
flow, ovSem v dalSich letech se tato doba rychle prodluzuje. Pokud by chtéla firma dobu
splaceni dluhu zkratit, bylo by tfeba opét zvysit provozni cash flow tak, jak se ji to
podaftilo v roce 2003.

Spole¢nost Barum Continental s.r.o. by se taktéZ méla sousttedit na dobu obratu
svych pohledavek, ta je totiz pfili§ dlouhd a jeji trend navic vykazuje zhorSujici se
tendenci. Mlze toho dosdhnout urychlenim inkasa pohledavek, coz se promitne ve
snizeni stavu prostiedkll pravé na uctu obchodnich pohledavek. I po pfijeti tohoto
navrzeného opatieni a zkraceni doby obratu pohledavek, by vSak méla spole¢nost tento
ucet vice sledovat — pokud se totiz doba zkrati vice nez je doporuceno, mohla by se
spolecnost dostat do situace, kdy budou jeji zdkaznici nespokojeni, jelikoz na né bude
vyvijen prili§ vysoky tlak na urychleni plateb.

Dalsi oblasti, na kterou by bylo dobré se zaméfit, je ziskovost, a to hlavné

vynosnost z celkového kapitdlu. Na zacatku sledovaného obdobi byla situace jeSté na
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vynikajici Grovni, ovSem trend ukazatele poukazuje na pokles ziskovosti. Pfi¢inu je
tteba hledat hlavné ve velmi rychlém nariistu kapitdlu spolecnosti a stagnaci zisku.
Ziskovost lze pak zvySit nartstem zisku — napiiklad restrukturalizaci portfolia
nabizeného sortimentu — nebo provedenim dikladné nakladové analyzy. Nejdilezitéjsi
ovSem je se zam¢fit na korekci riistu kapitalu spolecnosti, ktery narasta piili§ rychle, a
to az 0 3 — 6 mld. ro¢né.

Velmi dualezitym ukazatelem je taktéz ziskovost ztrzeb a ta, jak je patrno
z grafu, neustale klesa. Tato situace je zfejmé zptisobena velkym tlakem konkurence, a
to 1 tlakem konkurence nov¢ vznikajicich firem. Taktéz je ziejmé, ze spolecnost Barum
Continental s.r.0. je vzhledem ke svému predmétu podnikdni zavisla na svych vstupech
a ty jsou hlavné v posledni dobé podstatné drazsi. Znamena to tedy, Ze i kdyZz spole¢nost
rozsifuje vyrobu, tak to stale nestali ke zvySovani své ziskovosti. Reseni této situace

vidim ptedevsim ve zvyseni konkurenceschopnosti svych vyrobkil vici konkurenci.

Ve svych navrzich vychazim zvysledki, které jsem ziskala provedenou
analyzou finan¢niho zdravi spolec¢nosti a z podkladii, které mi spolecnost poskytla.
Pokud budou mé navrhy spole¢nosti pfijaty, je vzhledem k velikosti podniku vhodné

tyto navrhy dale rozpracovat a pfizptisobit jednotlivym sektorim fizeni.

67



5.ZAVER

V této bakaldiské praci jsem se zabyvala zhodnocenim finan¢ni situace
spole¢nosti Barum Continental s.r.o., kterd podnika v gumarenském primyslu a jejim
hlavnim vyrobnim programem je vyroba pneumatik vSech kategorii a jejich
komponentt. Spole¢nost je nejen nejvétsim Ceskym vyrobcem pneumatik, ale také
nejvetsim evropskym zavodem na vyrobu pneumatik. Nejvyznamnéj$im strategickym
cilem spolecnosti je v soucasnosti proniknout se svymi vyrobky na svétové trhy.

Prvni kapitolu jsem vénovala seznameni se se spoleCnosti, jeji bohaté historii
vcetné vstupu do koncernu Continental, jeji situaci na trhu, ale hlavné specifikaci cild,
kterych jsem se pokusila dosahnout. Jednalo se hlavné o porozuméni finan¢ni situace ve
firm¢ na zaklad¢ rozsahlé financni analyzy a komplexni zhodnoceni vSech silnych a
slabych stranek spolecnosti. Vychézela jsem hlavné z vyro€nich zprav spolecnosti, ale i
z informaci poskytnutych ve spolecnosti a samoziejme z piislusné literatury.

Pro hlubsi porozuméni problematiky finanéni analyzy jsem nasledné
sesumarizovala teoretické poznatky nacerpané z literatury a uplatnila je v dalsi casti
bakalarské prace, a to v analyze konkrétni spolecnosti, kterou je v mém piipade
spolecnost Barum Continental s.r.o. Zaméfila jsem se zejména na strukturu majetku a
kapitalu spolecnosti, jeji likviditu, rentabilitu, zadluzenost a dal§i analyzy a jejich
vysledky jsem demonstrovala prostfednictvim tabulek, grafii, ale i slovnich popisi.

Ze ziskanych poznatkii jsem se na zavér soustfedila jen na ty, které vykazuji o
jistych problémech ve spolecnosti, pokusila jsem se identifikovat jejich pfi¢iny a
navrhnout feSeni, které by pomohlo dané potize odstranit. Pfi tivahach, jak zlepSit
situaci problematickych oblasti jsem se snazila vyhnout obecnym doporuc¢enim a
uvedené navrhy jsem pfizpusobovala konkrétnimu stavu spolecnosti Barum Continental
S.I.0.

Cile definované v tvodu mé bakalaiské prace povazuji vzhledem k poskytnutym
zdrojiim za splnéné a pevné véfim, ze mé navrhy pfispéji k zlepSeni situace ve firmé,

jejimu budoucimu rozmachu a vétsi prosperite.
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