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Anotace
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|. Teoretickd ¢€ast prace
1. Uvod

Pro svou diplomovou praci jsem si vybral téma ,Hockni finakni situace
firmy a navrhy na jeji zlepSeni“. Pomoci figaih analyza se pokusim odhalit problémy
v hospodgeni spolénosti a jejich piciny.

V dnesni dob se neustéle émi ekonomické progdi a spolu sétnito zmenami
dochéazi ke zgmam i ve firméach, které jsou s@asti tohoto prosedi. Pokud chce byt
firma v sokasné dob pii sveém hospodani UsgsSna, neobejde se bez rozboru své
financni situace. NepsgjSi rozborovou metodou je finami analyza, ktera je
vyuzivAna p hodnoceni usfnosti firemnich strategii Wimné néavaznosti na
ekonomické progedi.

Finartni analyzu si Ize f@dstavit jako rozbor kterékoliwinnosti, @i které je
nutné uvazovat o pémich acase. Tato analyza jeelr¢ provadna i na nejednodusi
arovni feba v rodig, ale pro dely této diplomové prace pouziji slojgi variantu na
arovni podniku. Finagni analyza ma idezitou vypovidaci schopnost jak pro
management,dfitele a jiné externi uzivatele.

V prvni ¢asti mé prace se z@miji na ziskané teoretické poznatky z oblasti
finantni analyzy, které byly nezbytné pro praktick@ast, vys¥tlujici zakladni
pouzivané pojmy a jednotlivé ukazatele slouziciiskani patbnych dat pro
hodnoceni finagni situace podniku.

Druhacast je zar‘ena na finaéni analyzu severomoravského podniku, ktery
(na gani vedeni podniku) nese proely této prace nazev Protektor X s.r.o. Cilem je
prostednictvim této analyzy zhodnotit podnikatelskéinnost vySe uvedené firmy
v letech 2004 - 2007. Prvni polovina praktickésti se sougdd’'uje na rozbor &etnich
vykazi (rozvahy a vykazu zisku a ztraty), a druha polavise ¥nuje analyze
ponerovych ukazatél a analyzu soustav ukazdiel

Zawrecna faze této prace odhaluje slaba mista hogpoddirmy a obsahuje
taktéZz navrhova opiéni, ktera by mohla firshpomoci k vylepSeni jeji hospod&é a

finan¢ni situace.



Cilem je nejenom identifikovat slabé stranky podni¥edstavujici budouci
hrozby pro jeji efektivnéinnost, ale taktéz it i silné stranky, kterych by mohla firma

vyuZzit jako zakladni stavebni kamen pro vylepSejiispuiasné situace.
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2. Uvod k finan éni analyze

2.1 Predmét a cil finan ¢ni analyzy

Finartni analyza podniku je pojimana jako metoda hodnioderaniniho
hospodé#eni podniku, i které se ziskana datdéidi, agreguji, powiuji mezi sebou
navzajem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledkguzalni souvislosti mezi daty a
uréuje se jejich vyvoj. Tim se zvySuje vypovidaci swmost zpracovavanych dat,
zvysuje se jejich informiai hodnota[11}.

Finartni analyza je za#tena na identifikaci probléim silnych a slabych stranek
piedevsim hodnotovych prodepodniku. Informace ziskané pomoci fidahanalyzy
umoziuji dosgt k urtitym zawram o celkovém hospodeni a finakini situaci podniku,
piedstavuji podklad pro rozhodovani jeho managemdiiie jit i o diti pohled, kdy
analyze je podrobena pouze vybraw@t finagniho hospodani podniku. Nkdy se
hovai o finartni analyze jako o metédozboru, ve které hraji dominantni roli fira

sastky asas[11]?
Cilem finargni analyzy je zpravidla:

posouzeni vlivu vniniho i vrgjSiho prostedi podniku
analyza dosavadniho vyvoje podniku

komparace vysledkanalyzy v prostoru

analyza vztath mezi ukazateli

poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti

analyza variant budouciho vyvoje a ¥ylmejvhodrjSi varianty

SN N N N NN

interpretace vysledk véetre navrhi ve finartnim planovani arizeni

podniku

1 SEDLACVEK,j.: Finanéni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 3 ISBN
987-80-251-1830-6

2 SEDLACEK,J.: Finané¢ni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 3-4 ISBN
987-80-251-1830-6
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Hlavnim dkolem finatini analyzy je pokud moZzno komplekposoudit Grovi
sowasné finatni situace podniku, tedy finani zdravi podniku. Finami zdravi
podniku je mozZné posuzovat na zakiathopnosti podniku udrZet vlastni existenci a
produkovat efekty pro vlastniky ve foénto nejlepsich vysledk[4].® Zarover by
snahou finaéni analyzy nidl byt odhad budouciho vyvoje jednotlivych ekononyick
veli¢in. Dale by se rla snaZit o vytveeni zakladu pro mozny odhad &mve vyvoji

trendi. Ucelem je odbor&posoudit hospodgkou a finatini situaci podniku .

2.2 Subjekty vyuZzivajici finan ¢ni analyzy

Kazdy subjekt vyuzZivajici finami analyzy m& zajem ziskavat informace o
¢innosti podniku, které se liSi u kazdé skupiny jéimancnim vztahem k dané firén
Tyto uzivatele Ize rozdit na:

Dlouhodobi Writelé — i pres dlouhodoby vztah s podnikem se v praék
zajimaji o dlouhodobou solventnost dané firmy aéalo kratkodobou likviditu, ktera
by mohla pedznamenat mozné budouci problémy. Jejich zajelakiéz sousedn na
finanéni budoucnost firmy a fjmy spol€nosti do doby splatnosti dlouhodobych
zavazk.

Kratkodobi v éritelé — neni pro & podstatné, zda je firma ziskova, ale spiSe to
jak je schopna plnit své zavazky. Do této skuppeki predevSim dodavatelé
obchodnici¢i banky. | kdyZz jsem zminil vySe, Ze pro tuto skupineni dlezita
ziskovost daného podniku, rgdse @iklangji ke spolupraci sémi firmami, které jsou
vice ziskové, jelikoz ty jsou pro budouci spolupramohem perspektisi, nez
podniky még ziskové.

Akcionéri — jejich zdjem je sousdn predevsim na miru rizika a ziskovost
vloZeného kapitalu, o vysi dividend (padi#e zisku). Kromi toho se analyza z pohledu
akciond&u zanttuje taktéz na solventnost, likviditu a odhad budducxekavanych

vynodi z vlastniho kapitalu.

3 KONECNY, M.: Financni analyza a planovani, 4. vydani Brno, PC-DIR Real 2005, 83 stran, str. 15 ISBN
80-214-1279-8
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Zakaznici — zpisob, jakym je firma schopna plnit své zavazky je ¢o
zé&kazniky nejvice zajima.

Konkurenti — tyto zase nejvice zajima analyza z mozného pdrdyv své
sowasné pozice s konkurenci.

Manazeri — swij zajem musi souidit nejenom na to, jakym @apobem
maximalizovat hodnotu akcii, ale taktéZz na vniméméncni situaci podniku vSech
ostatnich skupin uzivatefinancni analyzy (nap akciond, vetitela apod.)

Zaméstnanci — tuto skupinu bude nejvice zajimat to , zda je firsthopna
poskytnout jistotu zawstnani, dale pak poskytovana mzda a saejo# socialni jistoty
a perspektivy.

Stat a jeho organy— pro stat a jeho organy jsou udaje ziskané ndma
analyzy dilezité pro kontrolu d&govych povinnosti, kontrolu podnikse statni €asti. Je
mozné dekavat zajem o finamim stavu podniku se statni zakadzkotegpat Udaje pro
statistiku.

Burzovni makléii — ti vyuzivaji finagni analyzy k lepSimu rozhodovani o
svych obchodni transakcich.

Analytici, danovi poradci, etni znalci, ekonométi poradci — tm zase
slouzi analyza k ziskani gebnych informaci o spalaosti, k mozné a ipsné
identifikaci nedostatk a ke stanoveni navrhovych ofmati.

Jak je vidt, kazdy subjekt vyuziva analyzu ke svémield, ale co je pro
vSechny spolkné je jeji pateba k posouzeni dosavadniho vyvoje, odhadu budomucih
vyvoje a Winit ta nespravgjSi rozhodnuti.

2.3 Vychozi informa éni zdroje finan ¢éni analyzy

Finartni analyzasamo#ejm¢ bude vychazet ztenych inform&nich zdrof.
Informaini zdroje maji odliSnou dostupnost, ale olkefm rozdtlujeme na informace
interni a externilnterni informace se bezproseédre dotykaji analyzované firmy,
nicméré ne vSechny interni informace jsourege dostupné. K viejré dostupnym
informacim, které sedin¢ vyuZivaji pro zpracovani zakladni firgm analyzy, pat

data z detni zaérky. Ugetni zavrka (etnich jednotek podle zékona @etnictvi

13



zahrnuje rozvahu (bilanci), vykaz zisku a ztratgidohu, ve které je zahrnuighled o
peréznich tocich a fghled o zminach vlastniho kapitalu. Tyto informace jsou také
ponerné snadno dostupné, odhlédneme-li od faktu, Ze savif}a musi poéitat se
znanym ¢asovym zpoz¢him (3 - 9 ndsiair podle typu spoknosti). Budeme-li chtit
dohledat informace tykajici se iegn¢ obchodovatelnych spaleosti, pak je
nejednodusi dostupnostas webové strankgeské narodni banky, které zodpovidaji za
trh s cennymi papiry[d].

Krome téchto dat pdaf k internim daim udaje z vnitropodnikovéhoétnictvi,
podnikové statistiky, podklady z Useku prace a mendini snernice podniku apod.
Mimo jiné je mozno vyuZivat také nefinan informace, k nimz pét informace o
produktivitt prace, objemové mnozstvi vyrabk sluzeb. Ne vSechny &chto dat jsou
verejné dostupné, ale dkteré z nich (jako ndap produktivitu prace nebo objemoveé
mnoZstvi vyrobl a sluzeb) je mozné ¥ist z vyr@ni zpravy. Je jasné, Ze pokud budete
mit pristup k internim informacim, pak budou vysledky lgma presrgjSi a nebude
potieba tolik vyuZit kvalifikovaného odhadu[?].

Externi informace pochazeji z v&Siho prostedi a tykaji se tedy nejen podniku
jako takového, ale také domaciho a zatsr@ho okoli podniku. Do této kategorie fiat
informace plynouci z mezinarodnich analyz, analy@odniho hospodstvi ¢i
odwtvovych analyz, ale také informace z oficialnichtistik, burzovni informace z
odborného tisku. K nefingnim informacim tohoto typu patpostaveni na trhu,
konkurence, op&ni vlady, kvalita managementu atdf9].

Finartni analyza je specifickym typem analyzy, jejimz smiyslge provést
zhodnoceni finatniho hospod&ni. Finakni analyza pdt k nejdilezit¢jSim nastrajm
financniho fizeni. Analyza je uZitma pro prow¥ieni dat z minulosti, dopémi
vypccitané hodnoty podniku ip koupi takovéhoto podniku, je vychodiskem pro
sestavovani finamiho planu. Existujittzné cilové skupiny uZivatielfinanéni analyzy.

NejbeZreji vyuzivaji analyzu managementiitelé a investti. Podle cilové skupiny a

+RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 17 ISBN 987-80-
247-2481-2

5 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydan{ Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 19 ISBN 987-80-
247-2481-2

6 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 19 ISBN 987-80-
247-2481-2
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podle &elu finartni analyzy je mozno vyuzZivatizné zdroje informaci. Fin&ni

analyza vychazi n&sgji z téchto nejdilezitéjSi informaci, které jsou dtniho

charakteru: Rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaemwznich tocich[9].

2.4 Kritéria srovnatelnosti

Pro srovnatelnost udajfinancni analyzy ma pni@ady vyznam obsah¢atnich
dat podnikuCasovéa srovnatelnost je umaha obect uznavanou zasadowdetnictvi o
stalosti metod, podle niz nesmi podnikgmit v pribéhu roku postupy &ovani, ani
principy ocdiovani nebo zjgsoby odpisovani. Vyjimag Ize takové zrény uskuténit -
az na pelomu roku, jestlize se jimi dosahneérn€jSiho a pravdigjSiho zobrazeni
skutetnosti[11]®

Prostorova srovnatelnostétnictvi je mnohem obti&jsi, nebd rizné podniky
mohou odliSnym zfsobem vyuZivat prostor, ktery jim ponechava praupfava
Gcetnictvi. Ri mezinarodnim srovnavani je srovnatelnost poalmé&vic ztizena vlastni
Gpravou @etnictvi kazdé zegn jinym kulturnim a socialnim prastdim, odliSnou

legislativou a Getnimi tradicemi[11f.

7RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 19 ISBN 987-80-
247-2481-2

8 SEDLACVEK,j.: Finanéni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 10 ISBN
987-80-251-1830-6

o SEDLACEK,J.: Finané¢ni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 11 ISBN
987-80-251-1830-6
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3 Metody analyzy

Vysledkem rozvoje matematickych, statickych a ekortych wd bylo
umozréno, aby v ramci finaini analyzy vzniklo &kolik zpisohi hodnoceni finainiho
zdravi firmy, které lze us8re aplikovat. Ri realizaci finagni analyzy je nutné brat
ohled na pmeérenost volby metod, ktera musi bytingna s ohledem nacélnost,
nakladnost a spolehlivost.

Kazda pouzita metoda nejenze musi mit vZzdstrepu vazbu na cil, ktery ma
splnit, ale zaroue by u kazdého analytikati analytické spolénosti nmeéla z
profesionalniho hlediska fungovat minimélsebekontrola toho, zda sk&me pouzita
metoda nejlépe odpovida vggnému cili. Obecantotiz plati, Ze ¢im lepSi metody, tim
spolehligjsi zawry, tim nizsi riziko chybného rozhodnuti a tim vy$@adje na
Uspsch[9].*°

V ekonomii se obvykle rozliSuji dvarigtupy k hodnoceni ekonomickych
proces. Jsou jimi: Fundamentalni analyza a analyza te&ldniFundamentalni analyza
je zaloZzena na znalostech vzajemnych souvislostizi mekonomickymi a
mimoekonomickymi procesy. Opira se o &m&a mnozstvi informaci a odvozuje 2éy
zpravidla bez algoritmizovanych postupNaproti tomu technickd analyza vyuZziva
matematické, matematicko-statistické a dalSi adliggzované metody ke
kvantitativnimu zpracovani dat a naslednému posduggsledki z ekonomického
hlediska. Je vSakigjmé, Ze obafiistupy jsou si porrné blizké, protoZze hodnoceni
vysledki technické analyzy by bylo velmi obtizné bez "fumdmtalnich” znalosti
ekonomickych procés Je proto zpravidla nezbytne, aby se oba typyyanatajems
kombinovaly[9]*

Finartni analyza pdt do technickych analyz, protoZze vyuziva matemstibk
postup. Z pravidla vyuziva dvskupiny metod a to elementarni, které budou r@Gaebr
podrobrji a metody vySSi. Tyto vySSi metody neap&tmetodam univerzalnim a jejich

pouZiti je zavislé nejenom na podreéfdich znalostech matematické statistiky, ale i na

10 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 40 ISBN 987-80-
247-2481-2

11 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 41 ISBN 987-80-
247-2481-2
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hlubSich teoretickych a praktickych ekonomickychlestech. K jejich aplikaci je nutné
kvalitni softwarové vybaveni a jejich vyuziti nenpraxi Bzné. ®mito metodami se

zabyvaji specializované firmy.

3.1 Elementarni metody finan ¢éni analyzy

Jsou velmicasto pouzivané pro svou vyjmini nenarénost a dostaujici
vypovidaci schopnosti vystiipMuzeme jetlenit do fiznych skupin, které jako celek

ve svém dsledku znamenaji celkovy rozbor hospiasta podniku.

3.1.1 Analyza absolutnich (stavovych) ukazatel

Zahrnuje v sob predevsim horizontalni a vertikalni analyzu a vych@égolozek
aktiv a pasiv.

Analyza trendi (horizontélni analyza)ktera srovnava sdéasné udaje s udaji
z predchozich let (je potana absolutni a procentni &na). Zde je pdeba gipomenout
nutnost tvorby dlouhyckkasovychiad, jelikoZz pi dostaténém pdtu udajp je mozné
odhadnout trend, ktery &uje snér a tempo budouciho vyvoje.

Pii interpretaci z&aneme tak, Ze u horizontalni analyzy si v rdamci Wamych
vysledki zvyraznime hodnoty, které se &mly nejvyrazrjSim zpisobem. Jsou
nejdilezit¢jSi proto, Ze jejich zina pravdpodobr nejzasad§i zasahla do vysledk
firmy. Pfi provadni finaréni analyzy se iive stat, Ze polozek, které se vyraznym
zpasobem zmnily, bude velmi mnoho. Interpretace by pak mohlg lyvelmi
nepehlednd. V takovéemifpad: se vyberou polozky, které v absolutnim vygd maji
zdsadyjSi vyznam (nap polozky ostatnich aktiv byvaji z hlediska absoilb
vyjadieni még vyznamnou poloZzkou nez &ma aktiva). Kazdou takovouto zasadni

zmeénu je nutno okomentovat sloys ohledem na vztahy k hospoetai firmy[9].*2

Procentni rozbor (vertikalni analyza)zabyva se vnihi strukturou absolutnich
ukazatel a vychazi seipni jen z udaj jednoho roku. Posuzuje jak strukturu aktiv,tak

12 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 90 ISBN 987-80-
247-2481-2
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strukturu pasiv a usnadje srovnatelnostdgtnich vyka# s gredchozim obdobi . Ve
skute&nosti se jedna o panjednotlivych poloZek &etnich vyka# a k celkové sumh
aktiv, nebo pasiv. Ziskané vysledky jde¥ité sprava interpretovat.

Pti interpretaci musime vzdy dbat na to, abycho#h ma pangti obor podnikani
dané firmy, nebo podle toho budou odliSné vysledky hodnoceni. iNgnimyslova
firma obecw dava pednost financovani vyvazenému, respektive kloniciseu k
vlastnimu kapitalu. Obchodni spoh®st ve ¥tSi mie vyuziva kratkodobé zdroje
financovani a jeji kapitalova struktura je vice loakna cizim zdrajm financovani,
stejre tak stavebni spoteosti, které vSak ve své strukéu davaji pednost
dlouhodobym finaénim prostedkim[9].13

3.1.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatel

Analyza rozdilovych ukazateti — zabyva se pouze analyzotch &etnich
vykazi, které v sob nesou tokové polozky tzn., ze jdie@evSim o vykaz ziska ztrat a
vykaz cash flow. Kdamto ukazatel pati predevSim rozdily mezi souhrnem polozek
kratkodobych aktiv a souhrnemcitych polozek kratkodobych pasivigty pracovni
kapital).

Cisty pracovni kapital je né&gsgji uzivanym ukazatelem vygtenym jako
rozdil mezi celkovymi okZnymi aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy. Ty imau
byt vymezeny od splatnosti 1 rok az po splatnostsimi, coz umoiuje oddlit
Uhradu kratkodobych dluh(zavazk), od técasti, ktera je relativh volna a kterou
chapeme jako dity financni fond. Pro finatniho manaZzeraipdstavuje tento fond

sousast olszného majetku financovanou dlouhodobym kapitaleinfi1

Analyza tokovych ukazateti (cash flow) se zamsiuje na vyjadeni vnitni

financni sily podniku. Snazi se zjistit jak je dany pddschopen vytvidt vlastni

13 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 86 ISBN 987-80-
247-2481-2

14 SEDLACEK, J.: Finan¢ni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 35 ISBN
987-80-251-1830-6
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hospodéské cinnosti pebytky, které jsou pouzitelné Kk financovani exigteén
duleZitych poteb.

Vykazy CF se v zas&dsestavuji za cely podnik v bilam nebo retrogradni
formé. Obsah vykazu je darcélem, za kterym se sestavuje, pozadovanym rozsahem
pouzitou metodou vypgtu. Bilancni (horizontélni) usp@dani vykazu umdilije
odélerg vykézat zdroje pefinich prostedki a jejich uZiti. Ceska legislativa se
priklonila k retrogradnimu (vertikalnimu) usf@aani, neb umoziuje sledovat tvorbu
financnich zdrofi odctlen¢ ve vSech zakladnich podnikovy@mnostech (provozni,

investini a finargni)[11].*

3.1.3 PFima analyza intenzivnich (pom érova analyza) ukazatel G

Tento typ analyzy pé#t k ttm nejlEzngji pouzivanym. Porrovou analyzu
fadime k zakladnim nastfop finanini analyzy. Porrovy ukazatel je mozné vypiat
jako pongr jedné nebo &kolika Cetnich polozek &etnich vyka# k jiné polozce, nebo
jiné skupirg. Swij zajem by ndla soustedit pouze na ty poény, které se vztahuji ke
konkrétnimu problémdi rozhodnuti.

Hodnoty, které vyp&itame pouzitim této analyzy ndm poskytuji zékladni
informace o rysech firmy. K zvySeni jejich vypouvidlaschopnosti se pouziva jejich
porovnani s obvyklymi hodnotami v oboru. Tvorbowmdyvych ukazatél se vceské
republice zabyva Ministerstvo {onyslu a obchodu. Srovnava vysledky firem na
zakladk statistickych uddj a volrg piistupnych dat.

Pomerové ukazatele iedstavuji uceleny soubotrqustavujici desitky ukazatel
které jsou rozéleny do skupin na ukazatele likvidity, ukazatelatadility, ukazatele
aktivity, ukazatele zadluzenosti, finam struktury a ukazatele kapitdlového trhu. Prvni
Ctyii ukazatele vyuziji v praktick@&asti této prace, proto jim bude fatasledujici

podrobrEjSi teoreticky rozbor, ktery zahrnuje i jejich vyjeob.

15 SEDLACEK, J.: Finan¢ni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 46 ISBN
987-80-251-1830-6
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3.1.3.1 Ukazatele rentability (ziskovosti)

Rentabilita (vynosnost vloZzeného kapitalu) jeéfitkem schopnosti podniku
vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investétankapitalu. U &chto
ponerovych ukazatel se nejasgji vychazi ze dvou zakladnicktétnich vykas, a to z
vykazu zisku a ztraty a rozvahy ardz klademe samégjmé na vykaz zisku a ztraty,
neba v nekterych pramenech byva rentabilita zdiovana za vyraz ziskovost.
Ukazatele rentability jsou ukazatele, kde secitateli vyskytuje ®jaka polozka
odpovidajici vysledku hospoigmi (obvykle se tedy jedna o tokovou velu) a ve
jmenovateli &jaky druh kapitadlu (coz je stavova wfia), respektive trzby (coz je
velicina tokovd). Co Ize jeStrici obecrk je fakt, Ze ukazatele rentability slouzi k
hodnoceni celkové efektivnosti dati@nosti. Jedna se o ukazatele, které jedn&rgna
budou nejvice zajimat akcia®aa potencialni investory, avSak i pro ostatni skup
maji swij nesporny vyznam. Ukazatele rentability byasovéradk mély mit obecr
rostouci tendenci. Jiné dopoamé hodnoty nebyvaji uétsiny éZn¢ pouzivanych
ukazatel uvadny[9].'°

Obecr je rentabilita vyjatbvana porrem zisku kcastce vlozeného kapitalu.
Pokud by se ®&li analyzovat pojmy, které do zakladniho pgmvstupuji, pak je nutno
konstatovat, Ze ani zde neni vyklad ve vSech pdécmic odbornych pramenech stejny.
MuZzeme se setkatiznym vykladem jak vloZeného kapitalu, tak vykladkzi jako
takového. Zisk je kategorie, ktera je sama oé¢sedmi Sirokd. V zasadlze vSak
hovait o téchto kategoriich, které mohodznymi zpisoby vstupovat do jednotlivych
ukazatel rentability[9] "

Pro finargni analyzu jsou nejdeZitéjSi tii kategorie zisku, které je moznédist
piimo z vykazu zisku a ztraty. Prvni kategorii je ERkisk pged odétenim arok a
dani) a odpovida provoznimu vysledku hospeda Ve finakni analyze se vyuZziva

tam, kde je nutno zajistit mezifiremni srovnanicWgzi se z faktu, Ze i kdyZz budou mit

16 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 51 ISBN 987-80-
247-2481-2

17 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 52 ISBN 987-80-
247-2481-2
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firmy stejné déové zatizeni, maji rozdilnou bonitu z hledisk#itelského, tudiz by
mohla vySe Urok ovlivnit ndhled na tvorbu vysledku hospéelai v hlavni
podnikatelske&innosti. Druhou kategorii je EAT - zisk po z&annebo takéisty zisk,
jde u tucast zisku, kterou je mozneld na zisk k rozdleni (dividendy prioritnich a
kmenovych akciond) a zisk nerozéleny (slouzi k reprodukci v podniku). Ve vykazu
zisku a ztraty jej nalezneme jako vysledek hospmuiaza BzZné &etni obdobi.
Kategoriecistého zisku se vyuziva ve vSech ukazatelich, ktedhoti vykonnost firmy.
EBT - zisk ged zdagnim, tedy provozni zisk jiz snizeny nebo zvySenfinancni a
mimoradny vysledek hospotkni, od kterého jeStnebyly odeéteny dag. Vyuzijeme
jej tam, kde chceme zajistit srovnani vykonnostierfi s rozdilnym dsvym
zatizenim[9]:®

Vlozeny kapital je z hlediska vyuziti v jednotlidygongrovych ukazatelich
rentability rovréZz rozporuplnou kategorii, nicmé&neho vyklad je jas§si z toho
pohledu, jaky ukazatel rentability budeme pouZiu&e zji¥ovani rentability jsou

pouZivany v praxi nejvice tyto ukazatelef8]:

ukazatel rentability celkového vioZeného kapitalu;
ukazatel rentability viastniho kapitalu
rentabilita odbytu

SR NEENEEN

rentabilita naklad

s

Rentability viozeného kapitalu ( ROI ) - pati k nejdilezit¢jSim ukazateim,

jimiZ se hodnoti podnikatelskénnost firem. Vypgita se takto:

_ EBIT + nakladovéiroky
Celkovykapital

ROI

Ukazatel vyjatuje s jakou dinnosti gisobi celkovy kapital viozeny do podniku,

nezavisle na zdroji financovani. Celkovy kapitégstavuje stavovou veéinu, my vSak

18 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 52 ISBN 987-80-
247-2481-2

19 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 52 ISBN 987-80-
247-2481-2
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potrebujeme vyjatit miru zisku za utity interval, v tmz byly vloZzené prostdky
vazany. Proto se pracuje obvykle émérem €chto veltin na p@&atku a konci obdobi,
coz vSak nefispeje k wrnéjSimu obrazu v fipact, kdy se stav velin v pribéhu

sledovaného obdobi vyrazmenil[11].%°

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu ( ROA ) ~yjadiuje celkovou
efektivnost firmy, jeji vydlecnou schopnost, nebo také prodok silu. Vypadet je

mozné provést dle nasledujiciho vztahu:

ROA = EB'IT |
CelkovaAktiva

Odrazi celkovou vynosnost kapitdlu bez ohledu naztgakych zdraj byly
podnikatelské&innosti financovany. Ukazatel hodnoti vynosnoskaeého viozeného
kapitalu a je pouzitelny pro &eni souhrnné efektivnosti. Lze ém také hovéit jako o
ukazateli hodnoceni minulé vykonnosidicich pracovnik Finartni struktura je v
tomto gipadt irelevantni, hodnoti se schopnost reprodukce &apitVstupuji zde
piirozere také vSechny oblasti podnikatelskinosti tak, jak jsme si je vymezili v
ramci vykazu cash flow, tj.&in&cinnost, finakni ¢innost asinnost investini[9].*

Cim vy33i je hodnota ukazatele, tim lepsi je situarganizace. Tento ukazatel
se vyuziva pedevSim v souvislosti s finamim planovanim aizenim hospodéke
¢innosti organizace.iPpodrobrgjSim rozboru tohoto ukazatele je mozné odhalitélab
stranky hospodani se ssfenym majetkem a nalézt nejvha@Bi opateni pro jejich

odstragni.

Rentabilita vlastniho kapitalu ( ROE ) - vyjadiujeme vynosnost kapitalu
vloZzeného akciorfé ¢i vlastniky podniku. Vypdet je mozné provést dle nasledujiciho

vztahu:

20 SEDLACEK, J.: Finanéni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 56 ISBN
987-80-251-1830-6

2t RUCKOVA, P.: Finanéni analjza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 53 ISBN 987-80-
247-2481-2
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ROA ="l
Vlastnikapital

Mira ziskovosti z vlastniho kapitélu je ukazatel@imZ vlastnici (akciond,
spolenici a dalSi investd) zjiStuji, zda jejich kapital $inasi dostatény vynos, zda se
vyuZiva s intenzitou odpovidajici velikosti jejighvestEniho rizika. V citateli se
obvykle uvadicisty zisk po zda#ni, avSak ve jmenovateli j¢eba zvaZovat, které z
fondd bude vhodné vypustit (n&p je-li fond ugen k budoucimu rozteni
zanestnandm). Pro investora jetdezité, aby ukazatel ROE byl vySSi nez uroky, které
by obdrzel pi jiné form¢ investovani (z obligaci, terminovaného vkladu, etiavych
cennych papitr apod.). Tento poZzadavek je oprémy, nebd investor nese poémé
vysokeé riziko. Z toho @vodu se ma za to, Ze cena vlastniho kapitalu péagerforng
dividendyc¢i podilu na zisku je vySSi nez cena ciziho kapjtalacena ve forgharoku.
Jinymi slovy vlastni kapital je drazsi nez cizi kap To je vyznamnéiprozhodovani o
strukture zdroji. Bude-li tedy hodnota ROE dlouhodohizSi nebo rovna vynosnosti
cennych papir garantovanych statem (poklaéimi poukazky, statni obligace ap.),
podnik bude nejspi$ odsouzen k zaniku, tidbhwestor se bude snazit investovaiijsv
kapitél jinde, vynos§sim zpisobem[11F?

Rentabilita trzeb ( ROS )— jsou to por&ry, které v¢itateli zahrnuji vysledek

hospodé&eni v fiznych podobéach a ve jmenovateli obsahuiji trzby.

ROS = £

Trzby
Charakterizuje zisk vztazeny k trzbam. TrZzby venowateli gedstavu;ji trzni
ohodnoceni vykoi podniku za ufité ¢casové obdobi (rok, &sic, tyden, den). Vykony
doke zndmé z doby centralniitzeni n&fi vykonnost podniku (mnozstvi vyrobk

sluzeb vyprodukovanych v tité dok®), tj. jak &inné vyuzije vSechny své prasky

22 SEDLACEK, J.: Finan¢ni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 57 ISBN
987-80-251-1830-6
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(kapital, personal, budovy, stroje) k vyteai hodnot, s nimiz se uchazi fizen trhu.
Teprve trzni uznani vysledkprace podniku stanovi jejich cenu, ktera se donjked
vrati k pokryti naklad a k vytvaeni zisku. Trzni Usfnost je podmina mnoha
faktory, mezi nimiz skutha hodnota vyrohk¢i sluzeb nemusi byt vzdy rozhoduijici.
Hraje zde roli i marketingovéa strategie, cenovatiyal, reklama, médni vlivy, nalady

verejnosti aj[11]*

Rentabilita nakladia ( ROC ) - predstavuje poiry, které v¢itateli zahrnuji

vysledek hospodani v iznych podobach a ve jmenovateli obsahuji celkokéads.

Zisk

ROC = —
Celkovénaklady

Jedna se o pomocny ukazatel, ktery je vSak gpdls rentabilitou trzeb a

Mrivriw s

vypovida o ziskovosti hospoigkécinnosti organizace ve vztahu k jejim naklad

3.1.3.2 Ukazatele aktivity (analyza vyuZziti aktiv)

M¢ti jak efektivie podnik hospoda se svymi aktivy. M&-li jich vice, nez je
Ucelné, vznikaji mu zbytmé naklady a tim i nizky zisk. Ma-li jich nedostatpak se
musi vzdat mnoha potenciélrvyhodnych podnikatelskychfifezitosti a pichazi o
vynosy, které by mohl ziskat. Obvykle se wjad podolz ukazatel vyjadtujicich
vazanost kapitalu ve vybranych poloZzkach aktiv sipabratovost aktiv (jako inverzni
podoba vazanosti aktiv) nebo dobu obratu aktiviggnou pstem drir) [11].%

2 SEDLACEK, J.: Finanéni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 59 ISBN
987-80-251-1830-6

24 SEDLACEK, J.: Finan¢ni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 60 ISBN
987-80-251-1830-6

24



Obrat celkovych aktiv, byva téZ oznéovan jako vazanost celkového vloZzeného
kapitalu Informuje o relativni vykonnosti celkovyetktiv. Tento ukazatel je vyjéen

jako pongr trzeb k celkovému vioZzenému kapitaluf8].

Trzby
Celkovaaktiva

Obrat celkovychaktiv =

Udava pdaet obratek (tj. kolikrat se aktiva obrati) ¥igguSném roce. Jestlize je
vyuzivani aktiv podniku niz8i nez &t obratek celkovych aktiv, ktery zjistime jako
oborovy piimér, me¢l by podnik vyvinout snahu o zvySeni trzeb, nebont@o dojit k
odprodani skterych aktiv.

Obrat stalych aktiv je prevracenym ukazatelem relativni vazanosti stalych
aktiva tudiz trpi stejnymi nedokonalostmi. M& vyangii rozhodovani o tom, zda
poridit dalSi produkni dlouhodoby majetek. NizSi hodnota ukazatele m&mér v
oboru je signalem pro vyrobu, aby zvysila vyuzifirobnich kapacit, a pro finani
manaZery, aby omezili investice podniku[fi]Obrat stalych aktiv se vyptia

nasledujicim zfisobem:

Trzby

Obrat stalychaktiv = ————
Stalaaktiva

Tento ukazatel poskytuje informace o tom, jakymisgbem firma vyuziva
fixnich aktiv @i dosahovani trzeb. Firma by s€lmsnazit o co nejvyssi hodnotu tohoto
ukazatele, jelikoz jeho vySSi hodnota vypovida m,tde firma expanduje, a niz by

navySovala finaini zdroje.

25 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 60 ISBN 987-80-
247-2481-2

26 SEDLACEK, J.: Finanéni analjza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 61 ISBN
987-80-251-1830-6
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Obrat zasob -je mozZné jej nazyvat ukazatelem intenzity vyuzdéisob a
nasobek toho, kolikrat se kazda polozka zastteim roku proda a také udéava kolikréat

je kazda tato polozka znovu usklgda. Vypdket je nasleduijici:

Trzby
Zasoby

Obrat zasob=

Pokud ukazatel vychazi ve srovnani s oborovyriimprem giznivy (vyssi,
znamena to, Ze podnik nema zlkiyte¢ nelikvidni zasoby, které by vyZzadovaly
nadbyténé financovani. febyte&né zasoby jsou sami@jm¢ neproduktivni (vyvolavaji
vySSi naklady na skladovani, jsou v nich umrtvengriéni prostedky, které musi byt
dophovéany cizimi zdroji) a fedstavuji investici s nizkym nebo nulovym vynosem.
Vysoky obrat zasob row#d podporuje dvéru v ukazatel &né likvidity. Naopak fi
nizkém obratu a nepamé vysokém ukazateli likvidity Ize usuzovat, Zze pddma

zastaralé zasoby, jejichz realna hodnota je nigZiaena oficialéy uvedenda v Eetnich
vykazech[11F’

Doba obratu zasob ukazuje intenzitu vyuziti zasob a je udana ve dnech
Vyjadiuje délku doby, po kterou jsou zasoby vazany v pdom. Vypaita se
nasledujicim zfisobem:

Zasoby

Doba obratu zasob= ————
Trzby/ 365

Udéava piimérny paset dmi, po réz jsou zasoby vazany v podnikani do doby
jejich spoteby (jde-li o suroviny a material) nebo do dobyiciejprodeje (u zasob
vlastni vyroby) U zasob vyrolika zboZi je ukazatel rovh indikatorem likvidity,

protoZe udava et dni, za 2 se zasoba prami v hotovost nebo pohledavku[1%].

27 SEDLACEK, J.: Finanéni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 62 ISBN
987-80-251-1830-6

28 SEDLACEK, J.: Finanéni analjza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 62 ISBN
987-80-251-1830-6
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Doba obratu pohledavek ukazuje kolik dni se majetek vyskytuje ve férm
pohledavek. Také je moZné interpretovat tento ukhzako doba, za kterou jsou

pohledavky splaceny. Vygda se nasledujicim apobem:

Pohledavky

Doba obratu pohledavek = —
Trzby/ 365

Pouziva se ip hodnoceni &u - Pohledavky z obchodnich vztah/ypocita se
jako pongr praimérného stavu obchodnich pohledavek &ngérnym dennim trzbam na
obchodni Ggr. Vysledkem je p&et dni, béhem nichz je inkaso pén za kazdodenni
trzby zadrZzeno v pohledavkéach. Po tutémrnou dobu musi podnikekat na inkaso
plateb za své iz provedené trzby. Dobu obratu gudotek je uzZitgné srovnat sd¢znou
platebni podminkou, za které podnik fakturuje skézi. Je-li delSi nezé&ina doba
splatnosti znamena to, Zze obchodni pdrtneplati své &y veas. Udrzuje-li se tento
trend déle, i by podnik uvazovat o op@nich na urychleni inkasa svych

pohledavek[11f?

Doba obratu zavazki ukazuje za kolik dni jsou zavazky vipméru splaceny

Vypocita se nasledujicim apobem:

Kratkodobé zavazky
Trzby/ 365

Doba obratu zavazka =

Obecr je mozno konstatovat, Ze doba obratu zawazk méla byt delSi nez
doba obratu pohledavek, aby nebyla naruSena dmawvnovaha ve firca Nicmérg
tento ukazatel ize byt velmi uzitény pro &fitele, ¢i potencidlni ¥titele, ktei z rgj

mohou vyist, jak firma dodrZuje obchodmivérovou politiku[9]°

29 SEDLACEK, J.: Finanéni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 63 ISBN
987-80-251-1830-6

30 RUCKOVA, P.: Finanéni analjza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 61 ISBN 987-80-
247-2481-2
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3.1.3.3 Ukazatele zadluZenosti a finatni struktury

Tyto ukazatele poskytuji informace podniku o torkyjge vztah mezi cizim a
vlastnim financovanim podniku. ¢/ zadluzenost podniku, ktera se da definovat jako
rozpiti v jakém firma pouziva k financovani dluhyiud® zadluZzenosti nemusi vzdy
znamenat negativni jev. ZvySovani zadluZzenostiengispét k celkové rentabilit, coz
vede k zvySovani trzni hodnoty. Sasre se vSak podnik stava finame nestabilni.

K analyze zadluzenosti slouzi cetdda ukazatél z nichZz upozornim jen na ty, které

vyuZziji v praktickécasti.

Celkova zadluZzenostje zakladnim ukazatelem Vyjage se jako powr
celkovych zavazk a k celkovym aktiium. Je mozné odm mluvit, jako o ukazateli

véritelského rizika. Vypoet tohoto ukazatele je nasledujici:

Cizi kapital

Celkovazadluzenog = ————
Celkovaaktiva

Cim je wtsi podil vlastniho kapitalu, tim jestéi bezpénostni polSta proti
ztratam ¥fitelu v pripack likvidace. Proto wtitelé preferuji nizky ukazatel zadluZenosti.
Vlastnici na druhé strarhledaji &tSi finaréni paku, aby znasobili svoje vynosy (vydani
novych akcii by totiz znamenalo sniZeni vlastniavhlasovacich prav dosavadnich
akciondu). Je-li ukazatel vysSi nez oborovyap®r bude vSak pro spalrost obtizné
ziskat dodatné zdroje bez toho, aby nejprve zvySila vlastniitiéhpVeritelé by se
zdrahali podniku fjcovat dalSi penize anebo by pozadovali vysSi Urakovo

sazbu[11}*

31 SEDLACEK, J.: Finan¢ni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 64 ISBN
987-80-251-1830-6
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Koeficient zadluZenosti vypovida stejé jako celkova zadluZzenost o rostoucich
¢i klesajicich dluzich ve firemni struki Vypaiet tohoto koeficientu je nasledujici:

Cizikapitél
Vlastnikapital

Koeficient zadluzenogi =

Celkova zadluZzenost roste linearaz do 100 %), zatimco koeficient
zadluZenosti roste exponenci@laz k co.Ve finatni analyze se vyuziva iigvracena
hodnota tohoto ukazatele, kterd byva @powana jako mira finami samostatnosti
podniku. Pokud podnik vyuzZiva vyragnleasingové financovani, ¢h by analytik
pricist objem leasingovych zavazkodle smlouvy k objemu ciziho kapitalu, nébo
budouci leasingové splatky nejsou zachyceny ¢etnictvi (rozvaze) najemce. V
podstat jde o stejny dluh jako u splatekdiu[11] .32

Urokové kryti vypovida o tom, kolikrat j@vySuje zisk zaplacené kapitalové
aroky. Lze jej vypditat takto:

EBIT
Nakladové&iroky

Urokovékryti =

Urokové kryti ukazuje, jak velky je bezpmstni polsth pro Wiitele. V
zahranti jsou za doportené hodnoty ozravany hodnoty dosahujici trojndsobku nebo
i vice. Tyto hodnoty jsou dopafavany proto, Ze je ptgba myslet na fakt, Ze po
zaplaceni uarok z dluhového financovani by &nzistat je& dostatény efekt pro
akciond&e. Podminka takto vysoké uravarokového kryti je logicka, neBgodniky,
které dosahuji vysSihastu trzeb jsou schopny v mnohegts&im rozsahu vyuZzivat cizi
kapital, protoZze budou schopny platit fixtdstku Uroku. Neschopnost platit Grokovée
platby ze zisku rize byt znakem bliZiciho se Gpadkufd).

32 SEDLACEK, J.: Finanéni analyza podniku, 1. vydani Brno, Computer Press, 2007, 149 stran, str. 64 ISBN
987-80-251-1830-6

3 RUCKOVA, P.: Finanéni analjza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 59 ISBN 987-80-
247-2481-2
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Koeficient samofinancovanije ozn&ovan jako doplkovy ukazatel k ukazateli
celkové zadluZzenosti. Seet €chto dvou ukazatélby mel ptiblizné dosahnout hodnoty

jedna. Vypdaita se:

Vlastnikapital
Celkovéaktiva

Koeficient samofinancovani =

Rl

hodnoceni celkové fin&ni stability podniku, avSak musimefildédnout k jeho
navaznosti na ukazatele rentability. Vypovida o tgakacast celkovych aktiv je kryta

vlastnimi zdroji.

Koeficient miry finanéni samostatnosti (KMFS) je prevracena hodnota
ukazatele zadluZenosti vlastniho kapitalu . \&fose nasledujicim apobem:

Vlastnikapital
Cizikapital

KMFS =

Vypovida o tom, kolikrat pokryje vlastni kapitallkeve zavazky.

3.1.3.4 Ukazatele likvidity

Samotny pojem likvidita se pouziva ve vztahu Kk iliki¢ urcité slozky majetku
nebo také ve vztahu k likviditpodniku. Likvidita utité slozky majetku fedstavuje
vyjadieni vlastnosti dané slozky majetku rychle a bekéretraty hodnoty serpmenit
na perzni hotovost. Tato vlastnost byva wkteré literatile ozn@ovana jako
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likvidnost. Naproti tomu likvidita podniku je vyj&enim schopnosti podniku uhradit
véas své platebni zavazky[¥.

Nedostatek likvidity vede k tomu, Ze podnik nenh@men vyuZit ziskovych
piilezitosti, které seippodnikani objevi (coz souvisi s opafgim postojem z hlediska
rizikovosti projekfl), nebo neni schopen hradit sw&hé zavazky, coz tize vyustit v
platebni neschopnost a vést k bankrotu. Existujly f@#ima zavislost mezi pojmy
solventnost a likvidita, nicménneni mozné je ve své podstatantnovat. Vzajemna
zavislost ¢chto pojmi je pak nejjednodusSim &gobem vysttlitelnd na té, Ze

podminkou solventnosti je likvidita[$F.

Okamzita likvidita (OL) je taktéZz oznévana jako likvidita 1. stugh jelikoz
je to zékladni vymezeni likvidity, do kterého vatijipjen ty opravdu nejlikvidgsi
polozky rozvahy byva oziavana jako likvidita 1. stugn predstavuje to nejuzsSi
vymezeni likvidity. Vstupuji do ni jen ty nejlikvidjSi poloZky z rozvahy. Vypeet této

likvidity je nasleduijici:

_ Fin.majetek
Kratkodobédluhy

M¢eii schopnost firmy splatit okamzitsvé dluhy. Za finatmi majetek se
povaZuji penize v hotovosti a n&zhych &tech a taktéz jejich ekvivalenty (splatné

dluhy, Seky, sinky a volré obchodovatelné kratkodobé cenné papiry).

Pohotova likvidita (PL) se oznauje jako likvidita 2.stup& Tento typ ukazatele
vylucuje s oldZznych aktiv (OA) Witateli zasoby. Vypdita se:

__ OA- zasoby
Kratkodobédluhy

3 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 48 ISBN 987-80-
247-2481-2

35 RUCKOVA, P.: Finanéni analjza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 48 ISBN 987-80-
247-2481-2
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M¢ri pohotovou schopnost firmy platit své zavazky. h&zmych aktiv jsou

vylouceny malo likvidni obzna aktiva , ke kterym pgatmaterial, suroviny atd.

Bézn4 likvidita (BL) je ozn&ovana jako likvidita 3.stugna ukazuje, kolikrat
jsou schopny a¥Zzna aktiva pokryt kratkodobé zavazky ve féndeji hodnotu Ize zjistit
takto:

L = OA
Kratkodobédluhy

Tento ukazatel i budouci solventnost dané firmy, tedy jak by bgdpik
schopen uspokoijit své&fitele, kdyby v uéitém okamziku prornil vSechny své ofna
aktiva za hotovost. Podnik se snazi o to, aby htadtohoto ukazatele byla co nejvyssi,
protoZe ¢im jeho hodnota vySSi, tim je vySSi prgwddobnost zachovani platebni

schopnosti podniku.

3.1.4 Analyza soustav ukazatel U

Analyza soustav ukazatepredstavuje takové metody, které vyuzivaji who
pone¥rovych ukazatél a kombinuji je. Jeji podstatou je sestavit jedraby model,
ktery by zobrazil vzajemné vazby mezi ukazateliSifyd fddu. Tento model potom
vytvéii souhrn &chto ukazatel, které pak mzeme rozkladat na dalsi dilukazatele a
dostat se az k detéarh.

Do skupiny soustav ukazateje mozné zadit vice ukazaté| které lze vyist
v prislusné literatte, ale ja se za#im jen na ty , které vyuzivdm v praktickésti.

Dulezitou skupinu v oblasti soustav ukazataloii metody @elow vybranych
ukazatel - tyto metody maji spobmosti g@iradit jeden vysledny hodnotici koeficient,
ktery do znané miry usnadni rozhodovani o stabiki nestabili¢ financniho zdravi
firmy. Do této kategorie p#t Bonitni modely - jsou zaloZeny na teoretickych
poznatcich a umadiji posuzovat firmy s &Sim souborem podnikatelskych subjekt
resp. s oborovymi vysledky, jsou zavislé na mndzdat o vysledcich v daném oboru,

vyhodou €chto model je mozZnost stanoveni pozice v oboru; bankrotni ehod maji
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informovat 0 moZnosti hroziciho bankrotu v blizkédbucnosti a vychézeji z
predpokladu, Ze ve firtndochazi jiz gkolik let pred Upadkem k gitym anomaliim,

které signalizuji budouci problémy[4.

3.1.4.1 Bankrotni modely

3.1.4.2
Altmanav model je typickym gikladem souhrnného indexu hodnoceni.

Vychazi z prop&tu globalnich indek, respektive index celkového hodnoceni.
Mimoiadna oblibenost tohoto modelu v podminkaCleské republiky vychazi
pravdEpodobré z jednoduchosti vypidu. Tento vypoet je stanoven jako sdet hodnot
péti béznych pordrovych ukazatdi, jimzZ je @ifazenaiizna vaha, z nichz nejtéi vahu
ma rentabilita celkového kapitalu[®].

Pfi vypoctu je nutné rozliSovat, zda je spahest obchodovatelnagi
neobchodovatelna na burze. V praktickdsti vyuzivAm vypéet Altmanova indexu
financniho zdravi pro spotmost, ktera nep#t do skupiny firem viejne
obchodovatelnych na burze. Tento vifgbje nasledujici:

v

CPK 4 0847+ E—ﬁT +3107* EBIT 4 0,420 % +0,998* =

Z=0,717*
A

Index véFitelsky IN95 je ¢eskym pokusem o nalezeni postupu, ktery by
umozioval odhad posouzeni finémiho rizika ceskych podniik z pohledu s&tovych
ratingovych agentur. Index je schopen vyuzivaumgtzéeskych detnich vykaa a
jest zahrnout zvlastnosti sdasné ekonomické situace&eské republice. Jeho vyt
je tento:

A EBIT
+

o5 =Y+ A s, LEBIT T OA ZPL

V3 V4*_+V5* +V6*
U A A KZ + KBU T

3 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 45-46 ISBN 987-
80-247-2481-2

37 RUCKOVA, P.: Finanéni analjza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, 2007, 176 stran, str. 73 ISBN 987-80-
247-2481-2
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Symboly V1 az V6 znamenaji vahy, podébjako v Altmano¢ modelu.
Dulezitym rozdilem od Altmanova modelu jsouizné velikosti &chto vah pro
jednotliva od¥tvi ekonomiky, avSak musime vyjmout koeficienty ¥2/5, které jsou
ve vSech odstvich totozné. Konkrétni hodnotgcdhto vahovych koeficieit pouZziji
v praktické ¢asti, ale na tomto misten zminim, Ze pouZziji koeficienty pro plastovy
pramys| (OKEC — DH).

Index vlastnicky IN99 vznikl o pér let pozgi,nez index ¥fitelsky. Respektuje
takovou skuténost, Ze pro investora neni ptady obor podnikani, ale schopnost
podniku efektive nakladat se s¥enymi prostedky. Vlastnicky index lze vypdtat
nasledujicim zf,sobem.

A EBIT

IN99 = -0,017* — +4573* OA
Ccz

(OA/KZ + KBU)

+0,481* Vy%’# 0,015+

Je mozné si povSimnout, Ze IN99 pouziva oproti IN@echny koeficienty
standardni bez ohledu na obor podnikani.

Aby byly vysledky co nejobjektiv)si, je lepSi tyto ukazatele hodnotit ve
vzajemném kontextu. Hodnoceni konkrétnich vysiediude interpretovano v jiz

zminéné praktick&asti.
3.1.4.3 Bonitni modely

Jejich snaha je pomoci bodovych ohodnocetit tonitu analyzované firmy.
Tyto modely jsou velmi zavislé na kvalizpracovani databaze péravych ukazatel u
oborovych konkurerit

Ve své analyze vyuzivam soustavu bilsich analyz dle Rudolfa Douchy a to
konkrétre Bilancni analyzu | a Bilatni analyzu 1l. Vzhledem k velkému mnozZstvi
pouzivanych ukazatiel neuvadim teoretické vypty tady, ale jsou umishy
v prehlednych tabulkiche¢etns vypovidacich hodnotthto analyz v z&ru praktické

éasti.
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Il. Praktickd ¢ast prace

4. Charakteristika analyzovaného podniku
4.1 Uéel analyzy

Pfi hodnocentinnosti analyzovaného podniku jejim vrcholovym veide, byly
zjisttny ne ilis lichotivé z&éry. Firma shledala druhou polovinu roku 2007 po
podnikatelské strance jako velmi neé&pou. Toto donutilo management sgolesti
k raznym krokim, které by mohly veést k vylepSerinnosti firmy v nasledujicich
letech. Jednoho &eni managementu, ktery je se mnou zatowepiibuzenském
vztahu, zaujalo téma diplomové prace pro rok 20B®dnoceni efektivnicinnosti
podniku a navrhy na jeji zlepSeni“ . Mnou vypraaoégprace by mu totiz mohla
poslouzit pi feSeni situace v podniku a navic by to pgpainasleda i pro firmu bylo
vyhodné i z ekonomického hlediska. Jelikoz jseréte tdok jeS€ Zadnou pedstavu o
diplomové praci nei, jeho navrh jsemifal a s vysledky mé praci vas seznamim.
Pfipominam jen skutaost, Ze si vedeni firmy n&go zveejiovat oficialni nazev,

takZe pro dely této prace pouzivam nazev sgolestiPROTEKTOR X s.r. o.

4.2 Zakladni udaje o firm é

PROTEKTOR X s. r. 0. je vyrobni spolénost zaloZzena 1.ledna 2004. Jedna se
o ¢eskou firmu se zahrafiim managementem. Podnik je uréist primyslové zésa
jednoho moravského kraje. Firma se tedy pohybyjeostedi, kde je soustdné velké
mnoZstvi spolénosti, s kterymi byl navazany dodavatelsko ddtelské vztahy.
V souwasné dob ma 33 zaréstnand.

Hlavni naplni firmy je vyroba plastovych prodiiktsvaovani a povrchova
Uprava kow. Konkrétré se tato firma zabyva vyrobou plastovych a kombamyeh
(plast + Zelezo) protektortubuldrnich produkt se zavitovym koncem, dale pak

transportnich rain pro grepravu rour a trubek zejména préely ropného prmyslu.
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Tyto protektory poskytuji efektivni ochranu rourtaubek i dopraw, a to proti
poskozeni P padu, neodborné manipulaci, poSkozenisgiené nejznivymi vlivy
pocasi a okolniho prosdi.

Bohaté zkuSenosti v tomto obofadi spolénost PROTEKTOR X s. r. 0. mezi
vyznamné exportéry. &Sina jejich produkt miii vyhradre na zahrarini trhy. Mezi
hlavni zemd vyvozi pati Francie, Italie, Nizozemi, Velk4 BritAnie, Spajearabské
emiraty, Saudska Arabie.

Udéleni licence firmou Drilltec z USA, ktera je &@vym leaderem v tomto
oborovém odgtvi, tedy ve vyrob zavitovanych trubkovych protekifora ochrannych
piepravnich systéi je nesmirnou vyhodou analyzované firmigivjeji konkurenci.
Tato skuténost firmé umoziuje udrZzovat si stabilni pozici na evropském trjelikoz

Evropa je protektdmm Drilltec zn&né nakloréna.

4.3 Analyza konkuren ¢niho prost fedi (Porter dv model)

Vyjednavaci sila odratela

4 + odkeratelé jsou vyznamné spoteosti
v + kvalita vyrobku a znika je pro odbratele kltova
v - menSi mnoZstvi odbatell v daném odgtvi

Vyjednavaci sila dodavatei

4 + s. 1. 0. je pro své dodavatele vyznamnymcéoalielem

4 - ndkupy vstup jsou pro firmy velmi dlezité

Hrozba vstupia novych konkurenta

v + vstup na trh je pro nové konkurenty velmi obtizny
4 + vyvoj na trhu Ize ozri jako rovnovazny
4 - mezi hlavni konkurenty ptsilné spolénosti
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Hrozba substituta

v
v

+ substituty prakticky neexistuji z vySe zrmého divodu vlastnictvi licence

+ vysoka kvalita nabizenych vyroipk

Rivalita firem p dsobicich na daném trhu

v
v
v

+ vysoké vstupni naklady
- existence fimého konkurenta v kraji

+ niZ8i naklady vlivem zkuSenosti v oboru
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5. Analyza absolutnich (stavovych) ukazatel
5.1 Vertikalni analyza

VertikdIni analyza je procentni rozbor zakladnictetdich vykaa. Jejim
hlavnim cilem odhalit vyvoj jednotlivych poloZzekchto vyka#i a jakou nérou se
podileji na celkové su#nJelikoZ jsou hodnoty ziskané pertikalni analyze vyjagneé
v procentech, Ize je déd porovnavat jak s hodnotami n&lich konkurent, tak i
celym oborovym odgtvim

5.1.1 Vertikalni analyza rozvahy

Pri vypoctu vertikalni analyza rozvahy se postupuje takjetimotlivé polozky
uréitého (etniho obdobi rozvahy vztahujeme k celkové Kinsung. VSechny
vypaocitané hodnoty je pak vhodné spréwnterpretovat. V této analyze jdéegevsim o

rozbor majetkoveé struktury (aktiva) a kapitalowiktury (pasiva).

5.1.1.1 Vertikélni analyza rozvahy - aktiva

Je to velmi jednoducha analyza, ktera nam poskytdggmace prosednictvim
Ucetnich vyka# o ekonomické situaci dané firmy. Co séeystruktury aktiv, tak ndm
analyzaiika, do jakych polozek firma investovalaigkapital a zda p této investici
brala v potaz hledisko vynosnostifi Réchto investicich jsou dana dta obecna
pravidla, které v nasledujicim odstavci nastinim.

Napr. pro podnik by bylo mnohem vyna$gi investovat do dlouhodéjsich
slozek aktiv, protoze jejim prdasdnictvim Ize dosdhnout mnohertsi vynosnosti nez
investici do kratkodobych sloZzek. Nejm¢évynosnou sloZzkou jsou p&mi prostedky
v hotovosti, které ngmaseji danému podniku Zadny vynos. V realné praxiSak az
takto jednoduché neni. Pémg v jakych maji byt kratkodobé a dlouhodobé sloZzky
rozvahy jsou spiSerfedueny povahou oditvi, ve kterém podnik provadi svéinnost.
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VySe jsem zminil, v jakém podnikatelské piedi se analyzovana firma pohybuje a
s ohledem na tuto oblast podnikani provedu naslednalyzu.

Nejprve poskytuji vysledky vyaiia jednotlivych polozek péebnych k analyze
(viz. tabulka ¢.1) a pak tyto vysledky interpretuji. Pro lepSi namar gredstavu z&azuji
vysledky analyzy v grafické poddbTento postup vyuzivam v celé praktickésti,
takZze uz na ¢ nebudu v dalSim fibéhu upozoiiovat.

Tabulka ¢.1: Vertikalni analyza rozvahyaktiva

Stav k 31. 12.
fadek 2004 2005 2006 2007
Polozka v roz- | Absolutni % Absolutni % Absolutni % Absolutni %
vaze Castka Castka Castka Castka
AKTIVA CELKEM 1 32 027 | 100,0% 39 875 | 100,0% 46 886 | 100,0% 50 767 | 100,0%
Stéla aktiva 3 4158 | 13,0% 5947 | 14,9% 5763 | 12,3% 3807 7,5%
Dlouhodoby nehmotny majetek 4 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Dlouhodoby hmotny majetek 12 4158 | 100,0% 5947 | 100,0% 5763 | 100,0% 3807 | 100,0%
Pozemky 13 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Stavby 14 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Stroje, pristroje.. (movité véci) 15 4015 | 96,6% 4863 | 81,8% 4699 | 81,5% 2485 | 65,3%
Péstitelské celky trvalych porostd 16 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Zakladni stddo a tazna zvirata 17 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 18 143 3,4% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Nedokonéeny DHM 19 0 0,0% 1054 | 17,7% 1064 | 18,5% 1267 | 33,3%
Poskytnuté zalohy na DHM 20 0 0,0% 30 0,5% 0 0,0% 55 1,4%
Opravna polozka k majetku 21 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Dlouhodoby finanéni majetek 22 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
ObéZna aktiva 30 24271 | 75,8% 31124 | 78,1% 38322 | 81,7% 45203 | 89,0%
Zasoby 31 11255 | 46,4% 16 015 | 51,5% 20718 | 54,1% 23506 | 52,0%
Dlouhodobé pohledavky 38 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Krétkodobé pohledavky 44 11950 | 49,2% 14209 | 45,7% 14259 | 37,2% 19857 | 43,9%
Finanéni majetek 52 1066 4,4% 900 2,9% 3345 8,7% 1840 4,1%
Ostatni aktiva 57 3598 | 11,2% 2804 7,0% 2801 6,0% 1757 3,5%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Majetkova struktura

Vyvoj majetkové struktury firmy PROTEKTOR X, s. 0. se neztotaije
s vyvojem na ktery jsme zvykly v figlusném oboru podnikani. Literatura dogaije,
Ze u vyrobnich spobmosti se preferuje majetkova strukturéikjpnéna ke stalym
aktivim, nebd vyrobni program je zpravidla n&m@jSi na majetkové zabezfni nez
poskytovani sluzeb. U analyzované firmy Ize jed@dméici, Ze podil stalych aktiv na
celkovych aktivech wase je velmi maly, coZ je mozné hodnotit jako jeslmi
negativni, neb signalizuje o neefektivnim nakladanim seéremymi prostedky. Podil

obéZnych aktiv v jednotlivych letech je naopak fiegient vysoky a ma v jednotlivych
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letech stoupajici tendenci. V roce 2007 dosahupé 88lkovych aktiv. Z 52% atin&
aktiva tvai zasoby a 43,9% kratkodobé pohledavky. Zasobydngdivych letech
analyzuji pozdji . Nejlépe je mozné vyvoj majetkové strukturyéase sledovat na

nasledujicingrafu ¢.1.

Graf ¢.1: Vyvoj aktiv
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Zdroj:Vlastni zpracovani za pomoci softwaru FinAnalysis

Zatimco v roce 2004 byl zaznamenan &&v podil v polozce kratkodobych
pohledavek, v roce 2005 maiji nejvyssi podil zasdlyento vyvoj pokréuje az do roku
2007 .

Pro porovnani s oborovymi hodnotami jsou pouZityiciani analyzy
ministerstva pimyslu a obchodu z let 2004 az 2007[i3Pro vyrobu plastovych
vyrobki je vykazovana gmeérnd majetkova struktura v jednotlivych letech a to

Hmotny a nehmotny majetek 33%
Zasoby 26%

Kratkodobé pohledavky 34%
Finartni majetek 5%

Ostatni aktiva 2%

ASERNEE N NN

38 MPO 2008: Analyza vyvoje ekonomiky a odvétvi. (http://mpo.cz/dokument 37802.html, verze
z 18.12.2007)
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Vidime, Ze situace v analyzované firie odliSna. Podnik vykazuje majetkovou
strukturu s nizSim podilem stalych aktiv a vySSiodifem zasob nez je v oboru

obvyklé.

Struktura zasob

Zasoby (material, polotovary, vyrobky, <s@st) podniku jsou spojené
s vysokymi néklady. Jsou v nich vazany gen prostedky, které se uvolji az
v momen¥ prodeje vyroblk. Kazda spolénost by se tedy #éa snazit o to, aby jejich
zasoby byly co nejnizsi. Tedy vedeni podniku b§lonvyvinout snahu o to, aby byly
vyrobni ¢innost. Dale pak, aby néklady na jejich skladovanudrzovani byly co
nejmensi vetré nejoptimalijSiho a nejefektivijSiho logistického propojeni. VSechny
tyto vySe uveden&nnosti museji byt provaay ve vzajemném souladu.

Vyvoj struktury zasob, ma u analyzovaného podmilgednotlivych letech
rostouci tendence. Situace je tedy odliSna v paoivs oborovymi hodnotami, kde se
hodnota zasob pohybuje v letech 2004 — 2007amgmu okolo 26% celkovych aktiv.
Zvysuijici se zasoby v jednotlivych lete¢innosti podniku jsou velmi ddb viditelné

na nasledujicingrafu ¢.2.

Graf ¢.2: Zasoby
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Zdroj:Vlastni zpracovani za pomoci softwaru FinAnalysis
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Ve vSech analyzovanych letech se na rostoucichbaébonej¥tsSi mérou podili
material na sklafl V letech 2004 — 2006 séastky investované do materialu
pohybovaly mezi 70-80% z celkovych zasob. V roc@728oSlo ke snizeni materialu na
56% celkovych z&sob, avSak tento zvySujici se vgedipdily rostouci hotové vyrobky
na sklad. Je nutné zjistit zda tato skat®st nepiznivé neovlivnila rentabilitu podniku.
(viz. kapitola 7.1). KlepSi pedstavivosti tohoto vyvoje nam nejlépe poslouzi

nasledujicgraf ¢.3.

Graf ¢.3: Vyvoj struktury zasob

(Gdaje v tis. K&)
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Zdroj:Vlastni zpracovani za pomoci softwaru FinAnalysis

5.1.1.2 Vertikalni analyza rozvahy - pasiva

Pokud se posuzuje rozvaha z hlediska strukturyvp@sinutné mit na mysli
vynosnost kapitalu, kterou oviiuje skuténost z jak drahych zdmbjfirma své aktiva
Ziskala. VSeobe@&nsamozejme plati, Ze pro podnik je mnohem vyhagBi financovat
aktiva z kratkodobych zdrbj protoZe dlouhodobé zdroje jsou podstatakladijsi.

Je tedy lepSi pro podnik minimalizovat zdroje diodbbé a ufednostiovat
zdroje kratkodobé? Za kazdou cenditdrne, jelikoz tim spoknost podstupuje velké
riziko insolventnosti, protoZze podnik v daném ok#dmmebude mit paéebné finadni
prostedky. Tyto problémy s likviditou se mohou pak prajeii ziskavani obchodnich

a bankovnich Grt.
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Snaha podniku je tedy takova, Ze se své ftinamprostedky snazi ziskavat
s tiznych zdraoj a tim finagni riziko diversifikovat.
Pro spravnou interpretaci vysladikpouziji jako v gedeSlé analyze aktiv

srovnani s oborovymi hodnotami.

Tabulka ¢.2: Vertikalni analyza rozvahy - pasiva

fa- 2004 2005 2006 2007
dek abs. index abs. index abs. index abs. index
b c 7 8 9 10 11 12 11 12
PASIVA CELKEM 62 32027 | 100,00 | 39875 | 100,00 | 46886 | 100,00 50 767 | 100,00
Vlastni kapitl 63 3459 10,80 1207 3,03 9 808 20,92 17415 | 34,30
Z&kladni kapitél 64 200 0,62 200 0,50 200 0,43 200 0,39
Z&akladni kapital 65 200 0,62 200 0,50 200 0,43 200 0,39
Vysledek z hospodareni z minulych let 77 0 0,00 3259 8,17 1007 2,15 9608 | 18,93
Nerozdéleny zisk minulych let 78 0 0,00 3259 8,17 3259 6,95 11 860 23,36
Neuhrazend ztrata minulych let 79 0 0,00 0 0,00 -2252 -4,80 -2 252 -4,44
Vysledek hospodareni (+/-) 80 3259 10,18 | -2 252 -5,65 8 601 18,34 7 607 14,98
Cizi zdroje 81 27 854 86,97 | 37949 95,17 ] 36443 77,73 32755 | 64,52
Krétkodobé zavazky 94 27 854 86,97 | 28232 70,80 | 32360 69,02 28672 | 56,48
Z&vazky z obchodniho styku 95 23 504 73,39 | 27136 68,05 | 27185 57,98 23478 | 46,25
Zavazky ke spole¢nikiim a sdruzenim 96 2237 6,98 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Zavazky k zaméstnanciim 97 335 1,05 371 0,93 762 1,63 680 1,34
Zavazky ze socialniho zabezpeceni 98 214 0,67 483 1,21 1021 2,18 2167 4,27
Stat - darfiové zavazky a dotace 99 1412 4,41 147 0,37 3286 7,01 910 1,79
Jiné zavazky 102 152 0,47 95 0,24 106 0,23 1437 2,83
Bankovni Gvéry a vypomoci 103 0 0,00 9717 24,37 4083 8,71 4083 8,04
Bé&Zné bankovni Gvéry 105 0 0,00 9717 24,37 4083 8,71 4083 8,04
Ostatni pasiva a p fechodné U éty pasiv 107 714 2,23 719 1,80 635 1,35 597 1,18
Dohadné Ucty pasivni 111 714 2,23 719 1,80 635 1,35 597 1,18

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z hlediska vertikalni analyzy strany pasiv, tedy pikdové struktury
s pihlédnutim k oborovym hodnotam, 1Z&i, Ze, firma &chto hodnot poZadovanych
nedosahuje. AvSak zvySujici &astky v poloZce vlastniho kapitalu, by mohlycsavat
k lepSim zitkim. Pokud by firma ofi v nasledujicich letech produkovala zisk a
naloZila by snim jako #edeslé roky, doSlo by k optimalnimu rozvrzeni kapité
struktury daného podniku pro dany obor podnikangba’ obecr plati, Ze vyrobni
firmy maji z hlediska kapitalové struktury tendene zvySené ni¢ vyuzivat vlastni
zdroje financovani. Tato skutsost vSak v konsmém disledku niize znamenat vliv na

oblast rentability, nelibvlastni zdroje financovani jsou zpravidla nakkgdinnez cizi
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zdroje financovani. Podnik ma mit p&wlik kapitalu, kolik potebuje. M&-li kapitalu
mére, zpisobuje to poruchy v jeho chodu a je tzv. podkagibabn. ZadluZuje se u
svych dodavatéla timto kratkodobym cizim kapitalem jsou krytdouhodoba aktiva.
Podnik se tak stava platebneschopnym a ztiato z nejetsi prava@podobnosti jeho
konec. Jak tyto skuteosti ovlivni rentabilitu daného podniku rozebertéto préaci

pozcEji pii analyze porérovych ukazate.

Vyvoj struktury pasiv

Tabulka ¢.3: Vyvoj struktury pasiv

fadek 2004 2005 2006 2007
Absolutn Absolutn Absolutn Absolutn
Polozka Vv roz- i % i % i % i %
vaze ¢astka ¢astka Castka ¢astka

100 100 100

PASIVA CELKEM 62 32 027 % 39 875 % 46 886 | 100% 50 767 %

Vlastni kapital 63 3 459 11% 1207 3% 9 808 21% 17 415 | 34%

Zéakladni kapital 64 200 6% 200 | 17% 200 2% 200 1%

Kapitélové fondy 68 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%

Fondy ze zisku 73 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Vysledek z hospodareni z 270

minulych let 77 0 0% 3259 % 1007 10% 9608 | 55%
187

Vysledek hospodareni 80 3259 | 94% -2 252 % 8 601 88% 7607 | 44%

Cizi zdroje celkem 79 27 854 87% 37949 | 95% 36 443 78% 32755 | 65%

Rezervy 82 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%

Dlouhodobé zavazky 87+104 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%

94+105+10 100 100 100

Kratkodobé zavazky 6 27 854 % 37 949 % 36 443 | 100% 32 755 %

Ostatni pasiva 107 714 2% 719 2% 635 1% 597 1%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ze predeslétabulky ¢.3 Ize tici, Ze mezironé dochazi k navysSovani vlastniho
kapitalu a to neroztiovanim vysledku hospo#éeni EZného obdobi. Firma produkovala
vroce 2005 ztratu coz vyvolalo sniZzeni v oblagtistniho kapitalu. Cizi zdroje
prozatim znéné prevysuji vlastni zdroje, avSak jejich procentuaponer k celkovym
pasivim se sniZzuje. Pro porovnani s oborovymi hodnotgmou pouzity oficialni
analyzy ministerstva pmyslu a obchodu z let 2004 az 2007[i%3].Pro vyrobu
plastovych vyrobk jsou oborové hodnoty kapitalové struktury v jedingth letech

nasledujici:

3 MPO 2008: Analyza vyvoje ekonomiky a odvétvi. (http://mpo.cz/dokument 37802.html, verze
z 18.12.2007)
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Vlastni zdroje 37%
Rezervy 2%
Zavazky 55%
Uvéry 5%

Ostatni pasiva 1%

AN NEENEEN

Porovnanim s oborovymi hodnotami Zjifeme, Ze kapitalova struktura podniku
vroce 2007 se ve své podstattotoziuje s oborovymi hodnotami. Tento vyvoj je

nejlépe viditelny na nasledujicim grafu:

Graf ¢.4: Vyvoj struktury pasiv
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Zdroj:Vlastni zpracovani za pomoci softwaru FinAnalysis

Nevyvazena kapitadlova struktura by mohla znameaéencialni problémy z
hlediska rentability, neho vlastni kapital pedstavuje zpravidla drazsi formu
financovani nez kapital cizi. Otazkou je, zda vtiukiastnich zdraj nevyplyva z

nedostatku jinych moznosti ziskavani firemnich tjeatk.

5.1.2 Vertikalni analyza vykazu zisk G a ztrat

Ve vykazi ziski a ztrat se pouZiva jako zéklad pro procentni wgaducité
poloZky velikost trzeb (trzby = 100%), coZz znamerévSechny polozky vykazu v

daném roce jsou vyjéeny jako procento z trzeb, dosazenych v tomto rBcecentni
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vyjadreni jednotlivych komponent je viastprechodem od ifimé analyzy absolutnich
ukazatel k technice ukazatélpomérovych. Vypaitané hodnoty analyzy jsou uvedeny

v tabulce é.4.

Tabulka ¢.4: Vertikalni analyza vysledovky

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007
dek | vKé& v % v Ké v % v Ké v % v K& v %
b C
TRZBY CELKEM 0 | 42291 | 100,00| 58226 | 100,00 | 140202 | 100,00 | 81 149 | 100,00
Trzby za prodej zboZi 1 800 1,89 0 0,00 1168 0,83 0 0,00
Néklady vynaloZené na prodané zboZi 2 582 1,38 256 0,44 1289 0,92 0 0,00
Obchodni marze 3 218 0,52 -256 -0,44 -121 -0,09 0 0,00
Vykony 12 | 43038 | 101,77 | 59278 |101,81| 138127 | 98,52 | 85365 | 105,20
Trzby za prodej vlastnich vyrobkua a sluzeb 13 | 41 491 98,11 57524 | 98,79 138591 | 98,85| 79762 | 98,29
Zména stavu vnitropod. zasob vlastni. vyroby 15 1574 3,72 1754 3,01 -464 -0,33 5603 6,90
Vykonné spotreba 18 | 35406 83,72 | 49459 | 84,94 | 101999 | 72,75| 58293 | 71,83
Spotieba materialu a energie 19 | 26 980 63,80 37088 | 63,70 76358 | 54,46 | 44655 | 55,03
Sluzby 20 8426 19,92 12371 | 21,25 25641 | 18,29 | 13638 | 16,81
Pridana hodnota 21 | 7850 18,56 9563 | 16,42 36 007 | 25,68 | 27 072 | 33,36
Osobni naklady 30 3816 9,02 8334 | 1431 15396 | 10,98 | 18217 | 22,45
Mzdové naklady 31 2827 6,68 5997 | 10,30 11 092 791 13242 | 16,32
Néklady na socialni zabezpeceni 32 940 2,22 2088 3,59 3880 2,77 | 4597 5,66
Socialni néklady 33 49 0,12 249 0,43 424 0,30 378 0,47
Dané a poplatky 34 4 0,01 13 0,02 61 0,04 35 0,04
Odpisy DHM a DNM 36 743 1,76 0 0,00 2238 1,60| 1192 1,47
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 44 0 0,00 702 1,21 443 0,32 1387 1,71
Zustatkova cena prodaného dl. majetku a mat. 45 0 0,00 0 0,00 0 0,00 1135 1,40
Ostatni provozni vynosy 46 | 20 628 48,78 46 0,08 137 0,10 215 0,26
Ostatni provozni néklady 48 | 20 712 48,97 126 0,22 4090 2,92 149 0,18
Provozni vysledek hospoda feni 51 3203 7,57 1853 3,18 14802 | 10,56 | 7946 9,79
Vynosové roky 52 0 0,00 175 0,30 455 0,32 1 0,00
Nékladové aroky 53 0 0,00 35 0,06 1151 0,82 271 0,33
Ostatni finanéni vynosy 54 2725 6,44 844 1,45 2718 1,94 1790 2,21
Ostatni finanéni naklady 57 1332 3,15 5076 8,72 4 364 3,11 1862 2,29
Finan €ni vysledek hospoda feni 58 | 1393 3,29 -4092 | -7,03 2342 | -1,67 -342 | -0,42
Dari z pfijmu za béZnou ¢innost 59 1337 3,16 0 0,00 3859 2,75 0 0,00
- splatna 52 1337 3,16 0 0,00 3859 2,75 0 0,00
Vysledek hospoda feni za béZnou éinnost 55 3259 7,71 -2254| -3,87 8 601 6,13 | 7604 9,37
Vysledek hospoda Feni za G éetni obdobi 63 3259 7,71 -2254| -3,87 8601 6,13 7 604 9,37
Hospoda fsky vysledek p Fed zdan énim 64 4 596 10,87 -2254 | -3,87 12 460 8,89 | 7604 9,37

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Struktura trzeb

Struktura trzeb vypovida o tom , Ze ngfim zdrojem fijmu dané firmy jsou
trzby z prodeje vlastnich vyrobka sluzeb. Ostatnifjpmy jsou v procentualnim
vyjadieni zanedbatelné. Ne&p&i trzby podniku Ehem celé doby jehotugobeni byly
zaznamenany v roce 2006 a to 138 591 0800\Knasledujicim roce, tedy v roce 2007
se objem trzeb snizZil zhruba na polovinu, coz mEfirym gislibem do budoucnosti.
Prad se ast trzeb zastavil a naopak zna snizil se budu snazit objasnit pégd
Prevahu trzeb vlastnich vyrobka sluzeb v celkovych trzbach nejlépe dokumentuje
nasledujicgraf ¢.5:

Graf ¢.5: Vyvoj trzeb
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Zdroj:Vlastni zpracovani za pomoci softwaru FinAnalysis

Struktury vynosa a nakladi

Poskytuje pehled o vyvoji naklail a vynos v jednotlivych letech. Pro
dosazeni nejlepSich hospéskdych vysledl firma usiluje o co nejvysSi trzby a zardive
0 co nejniz8i ndklady. Pokud rostou nakladyjipak neznénénych podminkach, sdci
to o Spatné hospodarnosti podniku, naproti tomuudoke firng poddi naklady
shiZovat, je to znamka lepSiho vyuZzivani vSech mytro nevyrobni progedky, coz je
dobrym pedpokladem pro tvorbu vysSSiho zisku. Jak se ploddirmé plnit tyto

zakladni cile ukazuje nasledujtabulka ¢.5:
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Tabulka ¢.5: Struktura vynos a naklad:

Rozbor struktury Réa- Ugetni obdobi
dek 2004 2005 2006 2007
a b 1 2 3 4
Provozni naklady 61 263 58 188 125073 79 021
Provozni vynosy 64 466 60 026 139 875 86 967
Provozni vysledek hospodareni 29 3203 1838 14 802 7946
Finanéni naklady 1332 5111 5515 2133
Finanéni vynosy 2725 1019 3173 1791
Finanéni vysledek hospodareni 50 1393 -4 092 -2 342 -342
Dani z piijmu za b. ¢&. 51 1337 0 3859 0
Vysledek hospodareni za b. &. 55 3259 -2 254 8 601 7 604
Mimoradné néklady 56 0 0 0 0
Mimoradné vynosy 57 0 0 0 0
Dani z pfijmu za mimof. €. 58 0 0 0 0
Mimoradny hospodarsky vysledek 61 0 0 0 0
Néklady celkem 63 932 63 299 134 447 81 154
Vynosy celkem 67 191 61 045 143 048 88 758
Vysledek hospoda feni za G €. obd. 63 3259 -2 254 8 601 7 604
Vysledek hospodareni pred zdanénim 64 4 596 -2 254 12 460 7 604

Zdroj: Vlastni zpracovani

Firma v jednotlivych letech produkuje zisk krédmmoku 2005, kdy vykazuje
ztratu. Pokud se zadivame na strukturu vynas naklad podrobwji vidime, ze
provozni vysledek hospoitni byl v tomto roce jeStkladny, avSak ztratu v daném roce
zagicinily vysokeé finargni naklady. Podrols§im nahlédnutim dodétni vykaz bylo
zjisténo, Ze polozkou, ktera takto vyznagnmwvlivnila vysledek hospodani jsou
kursové ztraty. Tedy néjanivy vyvoj kurzu eura i dolaru a Spatné za&jist proti
tomuto vyvoji byl rozhodujici ve ztratovém obdoBiSak zda se s ohledem na dalsi
VyVoj, Ze se firma z této zkuSenosti potiu a nalezitymi opadéenimi dokazala tyto

ztraty v nasledujicich letecltimérerg eliminovat.

5.2 Horizontalni analyza

Horizontélni analyza firmy hleda odpall na otazky: O kolik se zénily
jednotlivé polozky finatinich vykaz v ¢ase anebo o kolik % se Zmly jednotlivé
polozky v ¢ase? Procentualni vyjghi je vyhodwjsi v okamziku, kdy hodlame
uskuté&nény rozbor podrobit hlubSimu zkoumani - tedy oborouésrovnani; navic

procentni vyjateni nam umozni rychlejsi orientacicislech. Vyjadeni v absolutnich
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¢islech vSak nezavrhujeme, n&bodm umozni objektivijSi pohled na jednotlivé
poloZky z hlediska jejich absolutniilézitosti. Jak jiz bylofe¢eno, rozbor rize byt
zpracovan bdi v mezir@nim srovnani jakéetzovy index, nebo fize byt uskuténéno
srovnani s vychozim obdobim pomoci bazického ind€Xkem horizontalni analyzy je
vSak v obou fipadech absolutn relativré zmefit intenzitu znén jednotlivych polozek.
vypovidaci schopnost [9f.

Pri absolutnim vyjateni postupujeme tak, Ze od hodnoty &érem obdobi
odetteme hodnotuigdchézejiciho obdobi.

Pokud bychom ckti zménu coZz je mnohem iphledrjSi, nez pedeSly
zpisobem, protoZze nam umafe srovnavani ukazateli s konkuregnimi firmami,
postupuje se tak, Ze od hodnotzbého obdobi odéeme hodnotuigdchoziho obdobi,
vydélime predchazejicim obdobim a vynasobime stem.

Pri interpretaci vysledk horizontalIni analyzy je lepSi si zvyraznit hodnadtieré
se znénily nejvyrazréjSim zpsobem. Jejich idezitost spoiva v tom, Ze jejich zéna
pravdEpodobré nejzasad§ji zasahla do vysledkfirmy. Pri tomto postupu rive vSak
nastat situace, Ze polozek, které se vyraznyfisapem znanily, bude velmi mnoho.
Interpretace by pak mohla byt velmi tiepledna. V takovémifpact je lepSi vybrat
polozky, které v absolutnim vyjéehi maji zasadisi vyznam (nap polozky ostatnich
aktiv byvaji z hlediska absolutniho vyj&thi még vyznamnou poloZzkou nez &ma
aktiva). Kazdou takovou zasadni @m pak okomentuji slowns ohledem na vztahy k
hospodé&eni firmy.

Je nutné vSak podotknout, Ze interpretace vysledikze byt u kazdéhoiena,
protoZe existuje spousta nazara stejnou problematiku.Zdahto divoda tedy mohou

byt interpretace na jednotlivé analyzované probléimpé.

40 RUCKOVA, P.: Finanéni analyza, 2. vydani Praha, Grada Publishing, Praha, 2007, 176 stran, str. 90 ISBN
987-80-247-2481-2
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5.2.1 Horizontalni analyza rozvahy

5.2.1.1 Horizontalni analyza rozvahy - aktiva

Tabulka ¢.6: Horizontalni analyza rozvahy - aktiva

TEXT fa4- | Zména 2004 - 2005 | Zména 2005 - 2006 | Zména 2006 - 2007
dek abs. index abs. index abs. index
b c 14 15 16 17 18 19

AKTIVA CELKEM 1 7848 1,25 7011 1,18 3881 1,08
Pohledavky za upsany vl. kapital 2 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Stala aktiva 3 1789 1,43 -184 0,97 -1 956 0,66
Dlouhodoby hmotny majetek 12 1789 1,43 -184 0,97 -1 956 0,66
Samostatné movité véci a soubory
movitych véci 15 848 1,21 -164 0,97 -2214 0,53
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 18 -143 0,01 0 0,00 0 0,00
Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 19 1054 0,00 10 1,01 203 1,19
Poskytnuté zalohy na DHM 20 30 0,00 -30 0,03 55 0,00
Opravna polozka k nabytému majetku 21 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Obézna aktiva 30 6 853 1,28 7198 1,23 6881 1,18
Zasoby 31 -2 329 0,87 4703 1,29 2788 1,13
Material 32 -3 806 0,75 5284 1,46 -3610 0,78
Nedokon¢ena vyroba a polotovary 33 1768 23,67 -1 038 0,44 -219 0,73
Vyrobky 34 -14 0,99 574 1,39 5822 3,87
ZboZi 36 =277 0,82 -117 0,91 795 1,70
Krétkodobé pohledavky 44 9348 2,92 50 1,00 5598 1,39
Pohledavky z obchodniho styku 45 8424 11,88 -2 931 0,68 3183 1,51
Pohledavky ke spole¢nikiim a sdruzenim 46 2352 3,80 3891 2,22 620 1,09
Stét - dariové pohledavky 48 -1 560 0,53 -941 0,47 962 2,14
Jiné pohledavky 51 132 -0,32 31 1,97 833 14,22
Finan¢ni majetek 52 -166 0,84 2 445 3,72 -1 505 0,55
Penize 53 524 3,03 467 1,60 101 1,08
Uéty v bankéach 54 -690 0,15 1978 17,76 -1 606 0,23
Ostatni aktiva - p fechodné u &ty aktiv 57 -794 0,78 -3 1,00 -1 044 0,63
Casové rozlieni 58 -794 0,78 -3 1,00 -1 044 0,63
Néklady pfiStich obdobi 59 =794 0,78 -3 1,00 -1 044 0,63

Zdroj: Vlastni zpracovani

Sestavenim rozvahy na zaldachorizontalni analyzy byl zji8h vyvoj
jednotlivych poloZek aktiv a pasiv spotmsti v ¢ase. Vypdtem byl objeven nést
celkovych aktiv 0 25% v roce 2005, v roce 2006 &018 v roce 2007 o 8%. Je patrne,
Ze postupé Kklesajici naist celkovych aktiv zdiicinil pokles stalych aktiv ( resp.
samostatné movitégei a soubory movitych &ci jejichz pokles byl v roce 2006 3% a
v roce 2007 dokonce 47% a to diky aebeni). Naist stalych aktiv v roce 2005&n
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na sw¥domi vznik nedoko¥eného dlouhodobého majetku. &ha aktiva postupn
kazdym rokem rostou. V roce 2005 byl tentoisézpisoben zvySenim materidlovych
zasob, nedoka®nou vyrobou, pohledavkami z obchodnich viatahpohledavkami za
spole&niky. V roce 2006 to byly materialové zasoby a pdAlvky za spotamiky a v
roce 2007 se o to zaslouZily vyrobky na sklagivySovani materialovych zasob a jejich
nasledné snizeni &ki o zlepSeni z&sobovaci strategie podniky. VyrazmgSeni
vyrobki na sklad v roce 2007 vSak nejsou dobryrfigibem pro budoucnost. de to
mit své divody ( nap. zakazka s odipem vyrobki na z&atku roku 2008.)

Pokles zasob v roce 2005 bych spi$esqudil snizené vyrabv tomto roce.
ProtoZe nejvyznandBi polozkou struktury z&sob je material, podnilol#dvtakové
zasoby materialu, které by nejvice odpovidabgdpokladané vyrabv roce 2006.
Vzhledem k tomu, Ze se fidnpoddilo ziskat vice zakazek a zvysila vyrobu, zasoby
zaznamenaly nést. V roce 2007 je tento niéat zpisoben vysi neprodanych vyrabk
které #Zistaly na skladl Tato skut&nost niZze mit d¢ vyswtleni. Podnik ma
domluvenou velkou zakazku naca#ku ledna, takZze vyrobky bude expedovat az
v nasledujicim roce, nebo zakaznik danou zakazimzaneznamychid/odi odmitl a
tim doslo k nakstu zasob vyrobk

Déle bych se pozastavil nad kratkodobymi pohledéuk Pokles pohledavek
muze byt interpretovan taktéz dvojimigmbem. Prvni zjsob interpretace spiva v
pozitivnim pohledu, ktery Ize &g@odnit vylepSenim platebni moralky agtatelx firmy
(coz je v8ak nutné e@¥it minimalné v rdmci ukazatél aktivity - tedy doby obratu
pohledavek). Druhy Zisob interpretace je negativni pohled na tuto skuatst, neb®
mohlo dojit k odlivu odbrateli. Opit je vSak nutno tuto skuteost ofit.

Kratkodobé pohledavky t¥d v prvnich dvou letech zhruba 50% a v dalSich
dvou 35% obznych aktiv . Nejvice se na této skinesti podili pohledavky
z obchodniho styku a pohledavky ke spoleim a sdruzenim . K vyrazjgimu
naristu doSlo v roce 2007 i v poloZce stat aalgé pohledavky , avSak z mého pohledu
tato skuténost neni az tak vyznamna. Spwlest néla velice uspsny rok 2006 a tim ji
vznikla wtSi daiova povinnost. Platila po cely rok 2007 vyssi zgloh da. Jelikoz se
v roce 2007 hospoikeky vysledek snizil a dava povinnost nebyla tak vysoka jako
placené zalohy, doSlo k pohledavce za fimam (fadem. Pibéh pohledavek

z obchodniho styku ma vykyvy. iileiny spatuji ve Spatné platebni moralce
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vyznamnych odérateli. JelikoZ tato poloZzka v roce 2007 vyznamrarostla, nila by
se firma nad touto situaci zamyslet a snazit gg@lgipSit (viz ndvrhova opsni).

5.2.1.2 Horizontalni analyza rozvahy - pasiva

Tabulka ¢.7: Horizontalni analyza rozvahy - pasiva

fa- Zména 2004 - 2005 Zména 2005 - 2006 Zména 2006 - 2007
dek abs. index abs. index abs. index
b C 7 8 9 10 11 12
PASIVA CELKEM 62 7848 1,25 7011 1,18 3881 1,08
Vlastni kapitél 63 -2 252 0,35 8601 8,13 7 607 1,78
Z&kladni kapitél 64 0 1,00 0 1,00 0 1,00
Z&akladni kapital 65 0 1,00 0 1,00 0 1,00
Vysledek z hospodareni z minulych let 77 3259 0,00 -2 252 0,31 8 601 9,54
Nerozdéleny zisk minulych let 78 3259 0,00 0 1,00 8 601 3,64
Neuhrazend ztrata minulych let 79 0 0,00 -2 252 0,00 0 1,00
Vysledek hospodareni (+/-) 80 -5511 -0,69 10 853 -3,82 -994 0,88
Cizi zdroje 81 10 095 1,36 -1 506 0,96 -3 688 0,90
Kratkodobé zavazky 94 378 1,01 4128 1,15 -3 688 0,89
Zavazky z obchodniho styku 95 3632 1,15 49 1,00 -3707 0,86
Zavazky ke spoleénikiim a sdruzenim 96 -2 237 0,00 0 0,00 0 0,00
Zavazky k zaméstnanciim 97 36 1,11 391 2,05 -82 0,89
Zavazky ze socialniho zabezpeceni 98 269 2,26 538 2,11 1146 2,12
Stat - darfiové zavazky a dotace 99 -1 265 0,10 3139 22,35 -2 376 0,28
Jiné zavazky 102 -57 0,63 11 1,12 1331 13,56
Bankovni Gvéry a vypomoci 103 9717 0,00 -5 634 0,42 0 1,00
Bézné bankovni Uvéry 105 9717 0,00 -5 634 0,42 0 1,00
Ostatni pasiva a p fechodné U éty pasiv 107 5 1,01 -84 0,88 -38 0,94
Dohadné ucty pasivni 111 5 1,01 -84 0,88 -38 0,94

Zdroj: Vlastni zpracovani

V oblasti vlastnich zdréjfinancovani doslo ke z&n¢ vysledku hospodani za
béZné obdobi. V roce 2005 doslo ke ztrdbkze tehdy byla zéma nejvyrazjsi. Je to
samozejm¢ jev negativni, neld firma by nela zajistit za idealnich podminek
permanentni ist a nejlife setrvaly stav. Pokles mohl byt gpben provéashou
modernizaci, ktera je spojena s vysSimi naklady,lmobylo vhodné osfit pii analyze
vykazu zisku a ztraty, ale na tomto miigim, Ze tomu tak neni.

V kategorii cizich zdrdj financovani dochazi k poklesu. Tato skatest je dana
shizovanim zavazk z obchodniho styku . V praxi by toélm znamenat, Ze firma

zlepSuje svoji platebni moralkuié svym dodavatéim. Myslim si, Ze v oboru, ve
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kterém firma podnika, jsou vztahy s dodavateli vim¥ dilezité. Mozné naruSeni
vzajemnych vztaln by mohlo vést ke zbyteym komplikacim p vyrobé. Je proto

dulezité, Wwasnym a pesnym pldnim zavazk k dodavatelm pristupovat co

nejobezetrdji a dbat na to, aby jejich vzdjemna spolupracelared oboustranné
spokojenosti. | kdyZz vyvoj dle horizontalni analyito polozky vykazuje zlepSeni,
mam podeteni, Ze firmadmto dilezitym oblastem newuje aZ takovou pozornost, jak
by si zasluhovaly.

DalSi poloZzkou pasiv, ktera stoji za povSimnutioujzavazky ze socialniho
zabezpeeni. Ty v pfibchu jednotlivych let rostou. Vroce 2007 byl agr o
1 146 000K. Vzhledem ktomu, Ze ma firma 33 z&tmand je tato castka pilis
vysoka. Pro roste dluh wgci této instituci? Firma neplati socialni a zdravgiojiseni
za sveé zarstnance. Podle mého odhadu skoro vice jakqku. Tato skuténosti neni
dobrym gislibem do budoucnosti. Poukazuje na mozné tinarproblémy firmy.
VSechny tyto teorie je nutné &\t vypoctem a naslednym rozborem ukazatédterych
se tyto fakta imo dotykaji. Co zaiiinilo tento negativni jev nam parbe odhalit
dalSi pfibeh analyzy.

Dale v kategorii cizich zdréjfinancovani doSlo k nastu vyuZiti kratkodobych
bankovnich Ust a to vroce 2005. Vroce 2006 pokles o 57% a rd@072
nezaznamenal Zadnou &nu. Z pohledu potencialnickéiitela neni tento vyvoj az tak
lichotivy. Z hlediska finatini stability u firmy zamtené na vyrobu by se da davat
piednost dlouhodobym zdiop financovani. Analyzovana firma nevyuziva
dlouhodobych G&ru, ale kratkodobych @i, které jsou z @ivodu nizSi rizikovosti
levngjSi a tudiz i pro firmu vyhodijSi. Vyvoj v kratkodobych bankovnich énech
naswdcuje tomu, Ze firma vroce 2005 vyuzila kratkodobyem) ktery z vice jak
poloviny splatila. Nejspi$ zazadala o prodlouzg@tsosti na dalsi rok, kterému bylo
vyhowéno, ale i pesto se ji dluznéastka nepodda splatit. Napovida tomu vyS&stky
kratkodobych bankovnich @k za rok 2007, ktera je totoznéd z rokem 2006. Pokud
piihlédneme kéastce dluhu &i instituci socialniho zabezpeni v roce 2007, ktery
jsem zmhoval vySe a této skutrosti, nenizu konstatovat nic jiného, nez to, Ze firma
ma& nejspis likvidni problémy. Jejich rozsah se pakuobjasnit poziji az po zjiséni
vSech moZnych skutaosti.
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5.2.2 Horizontalni analyza vykazu zisk G a ztréat

Tabulka ¢.8: Horizontalni analyza vykazu zisk ztrat

TEXT Fé{- Zména 2004 - 2005 Zména 2005 - 2006 Zména 2006 - 2007
dku abs. index abs. index abs. index
b c 14 15 16 17 18 19
Trzby za prodej zboZi 1 -800 0,00 1168 0,00 -1 168 0,00
Néklady vynaloZené na prodané zboZzi 2 -326 0,44 1033 5,04 -1 289 0,00
Obchodni marze 3 -474 -1,17 135 0,47 121 0,00
Vykony 4 16 240 1,38 78 849 2,33 -52 762 0,62
Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb 5 16 033 1,39 81 067 2,41 -58 829 0,58
Zména stavu vnitropod. zasob vlastni. vyroby 6 207 1,13 -2 218 -0,26 6 067 -12,08
Vykonna spotieba 8 14 053 1,40 52 540 2,06 -43 706 0,57
Spotfeba materialu a energie 9 10 108 1,37 39 270 2,06 -31 703 0,58
Sluzby 10 3945 1,47 13 270 2,07| -12003 0,53
Pridana hodnota 11 1713 1,22 26 444 3,77 -8 935 0,75
Osobni naklady 12 4518 2,18 7062 1,85 2821 1,18
Mzdové néklady 13 3170 2,12 5095 1,85 2150 1,19
Néklady na sociélni zabezpeceni 15 1148 2,22 1792 1,86 717 1,18
Sociélni naklady 16 200 5,08 175 1,70 -46 0,89
Dané a poplatky 17 9 3,25 48 4,69 -26 0,57
Odpisy DHM a DNM 18 =743 0,00 2238 0,00 -1 046 0,53
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 702 0,00 -259 0,63 944 3,13
Zlstatkova cena prodaného dl. majetku a mat. 20 0 0,00 0 0,00 1135 0,00
Ostatni provozni vynosy 25 -20 582 0,00 91 2,98 78 1,57
Ostatni provozni néklady 26 -20 586 0,01 3964 32,46 -3941 0,04
Provozni vysledek hospoda Feni 29 -1 365 0,57 12 964 8,05 -6 856 0,54
Vynosové Uroky 44 175 0,00 280 2,60 -454 0,00
Nékladové uroky 45 35 0,00 1116 32,89 -880 0,24
Ostatni finanéni vynosy 46 -544 0,61 1874 3,22 -928 0,66
Ostatni finanéni néklady 47 3744 3,81 =712 0,86 -2 502 0,43
Finan éni vysledek hospoda Feni 50 -4 148 -73,07 1750 0,57 2000 0,15
Dari z pfijmu za béZnou ¢innost 51 0 0,00 3859 0,00 -3.859 0,00
- splatna 52 0 0,00 3859 0,00 -3 859 0,00
Vysledek hospoda Feni za béZnou €innost 55 -5 513 -0,69 10 855 -3,82 -997 0,88
Vysledek hospoda Feni za Uéetni obdobi 63 -5 513 -0,69 10 855 -3,82 -997 0,88
Hospoda fsky vysledek p fed zdanénim 64 -5 513 -0,69 14 714 -5,53 -4 856 0,61

Zdroj: Vlastni zpracovani

5.2.2.1 Provozni vysledek hospodani

Provozni ¢innost je zakladem podnikatelsk&nnosti vyrobni firmy. Jiz
vertikalni analyza ukazala, Ze provozni hospskia vysledek byl ve vSech letech
kladny a Ze vykazovanou ztratu z roku 2005iaply kursové ztraty. Z vyvoje
provozniho vysledku hospoidmi je patrné, Ze extrémrdobry rok ve své provozni

¢innosti zaznamenala firma v roce 2006. Klesajisioyy roce 2007 jen podporuje vyse
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zminovanou doménku moznych probléfy s kterymi se firma potykd. Vyvoj
provozniho vysledku znézasje nasledujicgraf ¢.6.

Graf €.6: Provoznicinnost

Provozni ¢éinnost

160 000 16 000
__ 140000 14 000
5O
« 120000 L 12 000
£ 100 000 / L 10 000 &
> / X
g 80000 - 8000 g
\g‘ =
S 60000 L 6000 7
% 40000 | L 4000
pze

20 000 | L 2000
0 f f f - 0
2004 2005 2006 2007
C—1 Provozni naklady BN Provozni vynosy === Provozni vysledek hospodareni

ZdrojVlastni zpracovani za pomoci softwaru FinAnalysis

5.2.2.2 Finaréni vysledek hospodéeni

Ve vysledku hospodani z finagnich operaci se nejvice projevilo kolisani
kurzu dolaru a eura. Zatimco v roce 2004 se tegtmjvprojevil pozitivre, v dalSich
letech byl jeho vliv negativni. Ztrata vroce 200& toho dikazem. ZlepSeni
v nasledujicich letech znamena, Ze firma ufpijgt UsgSnou zajiSovaci strategii. U
tohoto vysledku hospoéeni je vSak obvyklé, Ze se pohybuje v zapornyishech.
Kladny vysledek hospodani obvykle byva pouze viipad, Ze firma disponuje
dostaténym mnozstvim finagnich prostedki, které niize vyhod® investovat. Tato
situace je vSak mérobvykla. Zpravidla firmy vyuzivaji cizi zdroje famcovani a zéth
je nutno platit nakladové aroky. Jak uz jsem s8evyminil, negativni vyvoj ve
vysledku hospodani z finagni ¢innosti zapicinil ztrdtu v roce 2005 a nevylepSil ani
celkovou situaci u vysledku hospddai za BZné &etni obdobi v roce 2006 a 2007.
V roce 2007 nebyl tentoidledek az tak dramaticky. | tento vyvoj je moZieélgvat v

nasledujici grafické podeékigraf ¢.7):
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Graf €.7: Financni dinnost

Finan €éni ¢innost

6 000 2000
_ 5000 \ — + 1000
)
v \ 1o
p 4000 . -
< +-1000 x
@' 3000 )]
! 1 )
£ \ 2000 <
S 2000 1 a5
8 1 -3000
2

1000 - L 4000

0 ‘ ‘ ‘ L 5000
2004 2005 2006 2007

‘ 3 Finan¢ni naklady N Financni vynosy ——4—Finanéni vysledek hospodareni

Zdroj:Vlastni zpracovani za pomoci softwaru FinAnalysis

5.2.2.3 Vysledek hospodani za EZnou ¢innost

Jak se tyto skutmosti projevily i do vysledku hospoidi z EZnécinnosti jsem
jiz nastinil ve vySe uvedenych Gvahach. Pro Upltedy v roce 2005 doslo ke snizeni
hospodé&ského vysledku zacfinou ¢innost oproti roku 2004 o 5513 00G:.KV roce
2006 doslo k navySeni o 10 855 000 & v roce 2007 sniZeni o 4 856 000. Ke&k ,
nez se dostanu k rozboru vyvoje trzeb je mozné yvjwysledku hospodani za

béZnoucinnost nahlédnout do nasledujicitn@fu ¢.8:

Graf ¢.8: Vysledek hospodani za BZnoucinnost
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Zdroj:Vlastni zpracovani za pomoci softwaru FinAnalysis
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Z vykazu zisku a ztraty je taktéz zajimave goéonani trzeb z vlastnich vyrobk
a sluzeb a vykonové sgeby. Tato zajimavost spiwa v tom, Ze trzby z prodeje
vlastnich vyroblk a sluzeb by ®ly za optimalnich podminek tiib nejvyznamujSi
poloZzku vynoé a steji tak vykonova spéeba musi tviit nejpodstat®jSi polozku
nakladi. Snaha o trvalyust trzeb by mila byt automatické a naopak u nakldmy mela
byt snaha opaa, tedy snizovat vykonovou spetbu. V kratSimtasovém horizontu by
mohla polozka trzeb vykazovat nestabilni hodnotyi vyrobé protektofi, se
piedpoklada vykyv v letnich &sicich, které jsou oztiavany v tomto odétvi jako
»Mrtvé”.

Z tabulky ¢.8 je patrné, Ze u obou polozek doSlo v roce 200dkigsu hodnot
s podobnou dynamikou. Trzby klesly o 42 %, vykonsepéteba klesla o zhruba 43 %.
Za ,pozitivni* je mozno povazovat, Ze pokles traz@d mirré nizSi dynamiku, nehbo
jedna korunu trzeb byla vyprodukovana s nizSinkiady nez v roceigdchozim. Tato
situace by mila firmu donutit hledat dalSi moznosti uplkatn produkce na trhu,
piipadré trzich novych. Z hlediska évitelského je mozné firmu povaZovat za
rizikovéjSi, neb@ z pohledu fina#tnich vysledk klesa uplatnitelnost produkce.
Nicmére nelze je&t vyvozovat kategorické zéxy. JiZ tel’ je ale jasné sifhlédnutim

k vyvoji v roce 2007, Ze situace ve figmeni nejlepsi.
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6  Analyza rozdilovych a tokovych ukazatel

6.1 Horizontalni analyza cash flow ( tokovy ukazate 1)

Z kazdodenniho Zivota vime, Ze stav naSiéinch &ta a kont se rni
nesmirg rychle. Tento fakt se nevyhyba ani podnikovémupbdseni. Z gchto
duvodi je nutné byt velice obégtny k vykazu cash flow a jeho nasledné analyze,
jelikoz tento vykaz podléha rychlému starnutfi Bnalyze by se #h vyuzivat jen
v pripadech, kdy mame k dispozici veSkeré interni imface a existuje tu moznost mit
je k dispozici vice jak jedenkrat z@lpoku. NejwtSi pozornost by #fa byt wnovana
provoznimu cash flow, jelikoz pokud je firma schaprajistit v této oblastiipvahu
piijmu nad vydaji, Ize hodnotit Zigob hospodani jako uspokojivy.

Jelikoz nemam k dispozici vSechny f&iiné interni informace, nebudu této
analyze ¥novat zvlastni pozornost. Snad jen podotknu, feditvdi zaporné provozni
cash flow vroce 2007, coZ jenom vice podporujestekci skuténost moznych
problémi v tomto roce. Kompletni vykaz cash flow mam zpreot a je sotasti

piiloh této prace. (vigprilohaé¢. 3.)

6.2 Cisty pracovni kapital ( rozdilovy ukazatel )

Je netastji uzivanym rozdilovym ukazatelem, ktery se v¥ipé jako rozdil
mezi celkovymi obZznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy. Tytluhy maji
ob¢znych aktivech tuwast finagnich prostedki, kterd je utena na brzkou uhradu
kratkodobych dluti, od técasti, ktera je relativhvolna a kterou chapeme jakocity
finanéni fond. Pro finatniho manaZera ipdstavuje tento fond s&ést olZzného
majetku financovanou dlouhodobym kapitalem. Vywigtého pracovniho kapitalu

(CPK) Ize sledovat v nasleduijitzbulce ¢.9:
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Tabulka ¢&.9: Cisty pracovni kapitél

Polozka Ra- Stav k 31.12.
dek 2004 2005 2006 2007
Obézna aktiva 30 24 271 31124 38 322 45 203
Zasoby 31 11 255 16 015 20718 23 506
Materidl 32 8171 11 454 16 738 13128
Nedokon¢ena vyroba 33 78 1846 808 589
Vyrobky 34 1469 1455 2029 7851
Zvitata 35 0 0 0 0
ZboZi 36 1537 1260 1143 1938
Poskytnuté zalohy na zasoby 37 0 0 0 0
Krétkodobé pohledavky 44 11 950 14 209 14 259 19 857
Finanéni majetek 52 1066 900 3345 1840
Krétkodobé zavazky 94 27 854 28 232 32 360 28 672
Bézné bankovni tvéry 105 0 9717 4083 4083
Kratkodobé zavazky celkem X 27 854 37 949 36 443 32 755
Pracovni kapital netto ( 7. 28 - 7. X) -3 583 -6 825 1879 12 448

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pti hodnoceni vyvoj€ PK je Zejmé, Ze o zaporngPK a tim i $patnou likvidity
podniku se zaslouZily v roce 2004 kratkodobé zayazk roce 2005 to byly kratkodobé
zavazky spoléné s bEznymi bankovnimi Usry. VylepSeni situace #gobily v roce
2006 rostouci zasoby, ferlevsim material na skiaa kratkodobé pohledéavky a v roce
2007 se o kladn¢PK postaraly rostouci kratkodobé pohledavky, saejog material
a také 7 milionova polozka vyrobka sklad.

Zastavim se u vyvoje v roce 2006 a 2007 kd¢RK kladny. VySe jsem uved],
Ze vroce 2006 zafEinily kladnou hodnotuCPK rostouci kratkodobé pohledavky a
zasoby. Kratkodobé pohledavky byly feay dw¥ma polozkami :

v Pohledavky z obchodnich vziah
4 Pohledavky ke spotaikim a sdruzenim

Pohledavky ke spotaikim a sdruzenim v tomto roce (2006) vzrostly zhruba o
4 000 000 K. Tento natst msl rozhodujici vliv na kladnou hodnottPK v tomto roce.
Z vyvoje tohoto dtu vSak vim, Ze pohledavka jesteni vypdadana a neniibec jasné
zda rekdy uspokojena bude, tak je kladna hodrn@R&K v roce 2006 hodnzavadjici.
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Rok 2007 vykazuje kladnou hodndflPK a to zhruba o 11 000 00 Kry35i,
nez v roce 2006. Velky vliv na této hodaotcly:

Pohledavky z obchodnich vztah
Pohledavky ke spoiaikim a sdruzenim
Stat — daove pohledavky

Vyrobky

AN NERN

Pohledavky ke spotaikim a sdruzenim vtomto roce (2007)staly
neznmeénény. Jejich hodnota je zhruba 7 000 00@ K Vyrobky na skladl narostly
piiblizné 6 000 000 K. UZ vySe jsem zmibval, Ze picin této skuténosti mize vicero.
Jednou z nich je odmitnuti zakadzky zékaznikem éhalruvyexpedovani zakazky
v nasledujicim roce. Nast zaznamenala i poloZka stat -ioé pohledavky. | tento
narist jsem vysutloval vySe. Tedy k phlédnutim k ¢mto skuténostem ndZu fict, ze
pokud plati u vyrobk prvni varianta ndistu je opt tvorba kladné hodnoty PK
zavadjici, jelikoZz by odmitnuté vyrobky by firma museda nejrychleji a z co nejmensi
ztratou zpe#it, coz bude v praxi¢gko proveditelné.. Pokud by vSak platila druha
varianta naistu ve vyrobcich, bylo by moznéci, Zze firma vroce 2007 kladnou

hodnotuCPK tvai . Vyvoj hodnotCPK je znézoréin na nasledujicirgrafu &.9:

Graf ¢.9: Pracovni kapital netto
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ZdrojVlastni zpracovani za pomoci softwaru FinAnalysis
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7  Analyza pom érovych ukazatel

Pomerové ukazatelé jsou rgsgji pouzivanymi ukazateli finami analyzy.
Vypovidaji o pordrech mezi vybranymi poloZzkamiétnich vykas. K tomu, aby byla
interpretace &hto ukazatél smysluplnd, musi existovat vzajemné souvislostzime
témito polozkami.

Diky analyze porrovych ukazatél je mozné porovnavat vysledky organizace
za delSi casové obdobi, né&sgji 3-5 let. Dale umo#iuje porovnavat vysledky
spole&nosti s jinou spokosti a pofipact je mozné porovnavat vysledky organizace
s oborovymi hodnotami, ve kterém firmagobi.

Souhrn ukazatélbyl jizZ podrobr rozebran \kapitole 3.3.1 Nyni se za&im
pouze na vypgtovoucast a interpretaci vysledkVypocty hodnot v jednotlivych letech
jsou kwili lepsi prehlednosti uvedeny v tabulkach.

7.1 Ukazatelé rentability

Obecrt je rentabilita vyjatbvana porrem zisku kiastce vlozeného kapitalu. U
téchto pongrovych ukazatel se nejastji vychazi ze dvou zakladnickétnich vykaa,

a to z vykazu zisku a ztraty a rozvahy

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu ( ROA ¥ vyjaduje ziskovost aktiv

bez ohledu na to z jakych zdidicizich¢i vlastnich) jsou financovany.

Tabulka ¢.10: Rentabilita vioZzeného kapitaluigpouziti EAT

TEXT

fa-

dek

2004

2005

2006

2007

v Ké

v Ké

v Ké

v Ké

Vysledek hospodareni za béZnou innost

3259

-2 254

8 601

7604

Celkova aktiva

32 027

39 875

46 886

50 767

ROA

0,1018

-0,0565

0,1834

0,1498

Zdroj: Vlastni zpracovani

Cim vy3si vyjde hodnota ukazatele, tim lepsi jeasiéuorganizace. Ukazatel

rentability celkového kapitalu je vyuzivamedevsim ve finatnim planovanim a@izeni
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hospodéské ¢innosti organizace. Jeho podréf#i rozbor je schopen odhalit slabé
stranky hospodeni se séfenym majetkem a najit vhodna napravna et

Z vypcetenych ukazatél je ztejmé, Ze firma nemariiis vysokou rentabilitu
celkového kapitalu. Nejlepsi situace byla v roc@&kdy spolénost zhodnotila 1 K
celkovych aktiv zhruba na 0,18 hélé Naopak je mozné si povSimnou zaporné
hodnoty v roce 2005. Pro mozné porovnani vyvoje R@#Adavam tabulku vypétu,

kde pouZziji provozni hospottky vysledek.

Tabulka ¢.11: Rentabilita vioZzeného kapitaluigouZiti EBIT

TEXT

a-

dek

2004

2005

2006

2007

v K&

v K&

v K&

v K&

Provozni hospodaisky vysledek

3203

1853

14 802

7946

Celkova aktiva

32 027

39 875

46 886

50 767

ROA

0,1000

0,0465

0,3157

0,1565

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vidime, Ze pi tomto vypdtu je hodnota v roce 2005 kladna a hodnoty v roce
2006 a 2007 vzrostly. Pokud je ditatele dosazen EBIT (Provozni hospisid
vysledek) pak ukazatel &fi silu aktiv podniku fed odpétem dani a nakladovych
aroki. Vyuziva se fi porovnavani podnik s miznymi daovymi podminkami a s

rozdilnym podilem dluhu ve fingnich zdrojich.
Rentabilita vlastniho kapitalu ( ROE ) — ukazatel, ktery hodnoti efektivnost
vloZzenych prosedki vlastniky, ¢i akcion&i, tedy miru vynosnosti investice. Je

klicovym g rozhodovani toho, zda se vyplati do firmy investio

Tabulka ¢.12: Rentabilita vliastniho kapitélu

TEXT

a-

dek

2004

2005

2006

2007

v Ké

v Ké

v Ké

v Ké

Vysledek hospodareni za béznou innost

3259

-2 254

8601

7604

Vlastni kapital

3459

1207

9 808

17 415

ROE

0,9422

-1,8674

0,8769

0,4366

Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnota ukazatele by #¢a byt vySSi nez hodnota rentability celkového

vloZzeného kapitalu. Z vygtenych ukazatél vyplyva, Ze spoknost vroce 2004

zhodnocovala vlastni

kapital

viozeny do podnikamira zhodnoceni

62

vSak



v nasledujicim roce ziiaé poklesla a vykazuje dokonce zapornou hodnotualSich
letech opt vykazuje kladné hodnoty.fiPcelkovém hodnoceni ukazatele vSak musime
brat v Gvahu také fakt, ze vySe vlastniho kapitéjpomeru k celkovému neni ifis

vysoka, a proto hodnota ukazatele vykazujemvejSi vysledky nez jaky je skutmy
stav hospoda&ni s majetkem

Rentabilita trzeb ( ROS ) — ukazatel ziskového ro&ip. Upozonuje na to,
kolik firma vyprodukuje zisku z jedné koruny trZzebze jej hodnotit jako zaklad

hodnoceni efektivnosti daného podniku.

Tabulka €.13: Rentabilita trzeb

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v Ké v Ké v Ké v Ké
Vysledek hospodareni za béZnou innost 1 3259 -2 254 8 601 7 604
Trzby 2 42 291 58 226 140 202 81 149
ROS 3 0,0771 -0,0387 0,0613 0,0937

Zdroj: Vlastni zpracovani

Je Zejmé, Zecinnost spolénosti byla ve vSech letech krénroku 2005
rentabilni. NejlepSiho vysledku dosahl podnik verd2007, kdy v 1 K trZzeb bylo
obsazeno 9 haté zisku. Ukazatel ROS ma \v@tajici tendenci, coz je pozitivni jev.
Zda se vSak, Ze vroce 2007 pracovala na objenb tszgiliS velkymi mzdovymi
naklady. Pokud ifthlédneme ke skudmosti, Ze firma fi skoro dvojnasobnych trzbach

v roce 2006 pracovala s naklady zhruba o 2 000KQ0QIZSimi, tak je toto mé tvrzeni

opodstatné. | v tom bych vid pficiny moznych problérinfirmy v roce 2007.
Rentabilita nakladid ( ROC ) -ukazatel rentability naklad vypovida o
ziskovosti hospodéké cinnosti organizace ve vztahu K jejim ndkled Jednd se o

pomocny ukazatellabulka ¢.14 ndm ukazuje vyvoj hodnot:

Tabulka ¢.14: Rentabilita naklad

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v K& v K& v K& v K&
Vysledek hospodareni za béznou innost 1 3259 -2 254 8 601 7604
Naklady 2 63 932 63 299 134 447 81 154
ROC 3 0,0510 -0,0356 0,0640 0,0937

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Ukazuje jak&ast z 1 K ,utopené” v nakladech se fighrwréati v podob zisku.
Snaha firmy je, aby hodnota tohoto ukazatele bylanejvysSi. Nez se pustim do
zawrecného hodnoceni vyvoje vSech ukazatedntability, doplnim jegtvySe zmigné

ukazatele o ukazatel nakladovossiulka ¢.15).

Tabulka €.15: Nakladovost

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v Ké v Ké v Ké v Ké

Naklady

63 932

63 299

134 447

81 154

Trzby

42 291

58 226

140 202

81 154

Néakladovost

15117

1,0871

0,9590

1,0000

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nakladovost ukazuje jak&st z 1 K trzeb gipada na celkové naklady. Firma

Ve vSech sledovanych letech vykazovala spuadst velky objem celkovych
nakladi vynakladanych na dosazeni hospséiého vysledku, ktery byl v roce 2005
dokonce zaporny. Toto neefektivni vynakladani néklzagicinilo nizkou,nebo wbec
Z&dnou rentabilitu. Zmibval jsem aZ §iliS vysoké mzdové naklady v roce 2007 a déle
jsou dosti vysoké naklady na material. Moznost byra levrgjSiho druhu materialu by
urcité firmé pomohlo ke zvySeni jeji efektivnosti. Firdai situace ve firm nasedcuje
tomu, Ze ma &i svym dodavatéim zavazky, které neni schopna splacet. Vyuziva tedy
moznosti dodavatelskych kratkodobychédy které je samdejm¢ nuti, nakupovat
material patebny pro vyrobu za mnohem vySSi cenu, nez by ji thyoZno nakoupit u
jinych vyrobdi. Dale by se firma &la snazit o zajighi dostaténeho mnozstvi zakazek
na pa@et zamstnand a tim zvysit produktivitu prace, jelikoz vyvoj eae 2007 byl
neuspokojivy.Cim vy33i bude mit podnik produktivitu prace timdbwy3ssi fidana
hodnota a firma bude efektig8i. VSechny tyto aspekty a jesStlalSi o kterych se
zminim pozdji hraji rozhoduijici roli v podnikatelsk&nnosti dané firmy. Betrs v3ak
firma v poslednich dvou letech vykazuje zisk, ®k¥y se mohlo zdat, Ze je vSe
v paradku.

Pro lepSi pedstavivost vyvoje ukazatetentability gidavam jejich vyvoj wase

v grafické podob (graf ¢.10).
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Graf ¢.10: Ukazatelé rentability
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Zdroj:Vlastni zpracovani za pomoci softwaru FinAnalysis

7.2 Ukazatelé aktivity

Meii efektivni hospod@ni podniku se svymi aktivy. Pokud jich m& podnik
vice, nez je poebnée, zvySuje to jeho naklady a tim sarepmé sniZuje i jeho zisk.
Pokud jich ma& naopak nedostatek, Gém vyuzit podnikatelskych fipezitosti k
produkci dalSich potencionalnich vyiiosSamoejm¢ i u téchto ukazatél jsou
vypoctené Udaje zapsany déeplednych tabulek (vilabulka ¢.16 a dalsi)

Obrat celkovych aktiv informuje o relativni vykonnosti celkovych aktiv a

vyjadiuje kolikrat se aktiva obréti za da#égsovy interval.

Tabulka ¢.16: Obrat celkovych aktiv

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v Ké v Ké v Ké v Ké
Trzby 1 42 291 58 226 140 202 81 149
Celkova aktiva 2 32 027 39 875 46 886 50 767
Obrat celkovych aktiv 3 1,3205 1,4602 2,9903 1,5985

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pri interpretaci tohoto ukazatele jéeba brat v Gvahu inflaci a odpisovou

politiku organizace. Organizace, ktera zvolila ndetazrychlenych &etnich odpis,
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bude vykazovat jiné hodnoty tohoto ukazatele nejamizace, ktera pouziva linearni
odpisy.

Hodnota ukazatele by v idealnifigac méla mit hodnoty mezi 1,6 — 2,9, coz
firma sphuje jak v roce 2006 a 2007. Podre¢jsi rozbor ndm ukazuje, Ze v roce 2006
jsou vysledky velmi uspokojivé, avSak v roce 20@7fisma udrZzuje velmi&sn: nad
spodni hranici tohoto ukazatele, tedy b§lamowiit, zda by nebylo vhodné s ohledem
na velikost trzeb vloZzeny majetek regulovat. Sygeh ale doportil navySovat trzby
zpst k hodnog, kterd byla produkovana v roce 20@mnz by se upravily vysledky
tohoto koeficientu na poZadovanou Urdv® tom, jakym zfisobem by rdla firma
navysSovat své trzby a tim vylepSit svou dosavadnias se zmiuji v kapitole 9.

navrhova opdeni.
Obrat stalych aktiv ndm dava informace o relativni vykonnosti s niiné
vyuziva fixnich aktiv s cilem dosahnout trz€bm vétsi je jeho hodnota, tim 1épe pro

firmu, jelikoZz expanduje, aniz by navySovala finanzdroje.

Tabulka ¢.17: Obrat stalych aktiv

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v K& v K& v K& v K&
Trzby 1 42 291 58 226 140 202 81 149
Stala aktiva 2 4158 5947 5763 3807
Obrat stélych aktiv 3 10,1710 9,7908 24,3280 21,3157

Zdroj: Vlastni zpracovani

Oborové hodnoty pro porovnavani se& mepodélo nikde ziskat, takze ip
hodnoceni tohoto ukazatele jsem vychazel ze vSedbenamych pravidel. Jeho
velikost by ngla byt vysSi, neZz hodnoty celkovych aktiv, coz farrme vSech letech
sphuje. NizS8i hodnoty nazdaji podniku , Ze neefektignvyuziva svych vyrobnich
kapacit a jsou varovanim pro management, ktery Blytiinto omezit své investice. |

zde si je mozné povsSimnout snizeni hodnoty tokowdicientu v roce 2007.

Obrat zasob je rekdy nazyvan jako ukazatel intenzity vyuZziti zasobdzava,
kolikrat je v pibéhu roku kazda poloZzka zasob podniku prodana a zoskiadrina.
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Tabulka €¢.18: Obrat zasob

TEXT

2004

2005

2006

2007

v K&

v K&

v K&

v K&

Trzby

42 291

58 226

140 202

81 149

Zasoby

11 255

16 015

23 506

23 506

Obrat zasob

3,7575

3,6357

5,9645

3,4523

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pokud je ukazatel roven 9, coz jaupkrna hodnota tohoto ukazatele v ¢,
je mozné miuvit o tom, Ze podnik neméepyt&né zasoby s nizSi, nebo nulovou
vynosnosti.

Kdyz se podivame na hodnoty ukazatele v jednathivietech zjistime, Ze to
nebude fipad této firmy. Firma z daleka nespje dopordeny limit tohoto ukazatele
ani v jednom analyzovaném roce. Tato situace dudsye tomu, Ze by mohl mit podnik
odbytové potiZe. LepSi vysledky v roce 2006 bylgsgen setlou vyjimkou, jelikoz jiz
v nasledujicim roce doslo k poklesu hodnoty tohdtazatele naiedeSlou hodnotu.
Pokud pihlédnu ke skutgnosti, Ze ma podnik zasoby v roce 2007 z 1/3reny
vyrobky na sklad, potvrzovalo by to vySe zminé odbytové problémy. Dale by tato
situace mohla nasgdcovat Umysinému ifgzasobovanim, avSak vzhledem Kk fiéran
situaci firmy, do které jsem ¢hprostednictvim této analyzy moznost nahlédnout, se
tato varianta zda nepraygbdobna. Myslim si, Ze sdasna situace podniku sama vede
k nakupu nezbyth nutného mnozstvi zasob pro svou vyrobu, takZze lim@ys
piedzasobovani n&ipada Uvahu. AvSak giblédnutim k hodnotam ukazatel roce

2004 a 2005 budou titd opateni k efektivnimu vyuzivani zasob (materialu) neafy
Doba obratu zasob udava pimérny paiet dni, v kterych jsou material a
suroviny vazany v podniku az po jejich smiitu, nebo u zasob vlastni vyroby nas

informuje o pétu dni jejich vazanosti v podniku do doby jich prodeje.

Tabulka €.19. Doba obratu zasob

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v K& v K& v K& v K&
Zasoba 1 11 255 16 015 20718 23 506
Trzby/365 2 116 160 384 222
Doba obratu zasob (ve dnech) 3 97,0259 100,0938 53,9531 105,8829

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Dle oborového pméru by n¥la byt hodnota tohoto ukazatele u vyrobnich
spol&nosti mensi jak 130 dn

S rovname-li hodnotu oborovéhoipwru s ukazateli jednotlivych let zjistime,
Ze ukazatel v jednotlivych letech spje poZzadavky daného oboru. Stav zasob vazanych
v podniku do okamziku prodeje je vSak v jednotlivyletech @zny. NejlepSi situace
byla v podniku v roce 2006 kdy hodnota tohoto ukalesbyla 53 dii. ZvySené hodnota
105 dri v nasledujicim roce 2007 je negativhim jevem, jatev predchazejicim
rozborech bylo zji®ho, Ze vroce 2007 astalo na skla#l priliS mnoho hotovych
vyrobki, coz vyrazg ovlivnilo vySi daného ukazatele. Pokud by tediad navyseni
vyrobki, byl pouze ten, Ze firma bude expedovat vyrobkyag@tku roku 2008, neni
nutné tomuto navyseniémnovat obzvlag velkou pozornost, jelikoz jeho vykazované
hodnoty jsou Hjatelné. V gipadt, Ze by divod byl v odbytu, musela by firma

podniknout nutné kroky k vylepSeni. Navodd§eni je nastém v kapitole 9.2).
Doba obratu pohledavek ukazuje kolik dni se majetek vyskytuje ve férm
pohledavek. Také je mozZné interpretovat tento ukhdzako doba, za kterou jsou

pohledavky splaceny.

Tabulka ¢.20: Doba obratu pohledavek

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v Ké v Ké v Ké v Ké
pohledavky 1 11 950 14 209 14 259 19 857
Trzby/365 2 116 160 384 222
Doba obratu pohledavek (ve dnech) 3 103,0172 88,8063 37,1328 89,4459

Zdroj: Vlastni zpracovani

Podle oborového pméru by nmela byt hodnota tohoto ukazatele u vyrobnich
spole&nosti mensi jak 60 dn

S rovnanim hodnot oborovéhaipréru s ukazateli jednotlivych let bylo zj&to,
Ze jeho hodnoty aZ na rok 2006iewysuji hodnoty v daném oboru. Cilem podniku je
stanovit pdet dni tak, aby odiratelé Zistdvali dluzni co nejkratSi dobu, tedy dobu,
ktera v piméru uplyne mezi prodejem na obchodniia gijetim pergz. Prodej na
obchodni t¥r je nakladny, protoZze podnikiphazi o uroky a navic podstupuje riziko,
Ze dluznik nezaplati. Samejmeé prodej na obchodni éwje v této oblasti podnikani
naprosto BZzny a nevyhnutelny. Bez nabidky tohot@tiy by se dany obchod nemusel
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viibec uskuténit. Hodnoty tohoto ukazatele nejsotizmivé, proto je nutné&novat této
oblasti pozornost, jelikoz poskytnuti obchodniharavpripravuje firmu o finagni
prostedky. V disledku své obchodni politiky se ude podnik dostat do velmi
negijemnych situaci, proto bychémoval zn@&nou pozornost vyram solidnich
partne.

Vyse jsem zminil mozZzné odbytové potize, je tedy méoZe firma v dsledku
téchto probléni poskytuje delSi ity splatnosti pro udrzeni svych obchodnich patiner
Pokud je tento vyvoj Zisoben Spatnou platebni moralkou obchodnich pdrtned by
podnik zauvaZovat o ogenhich k urychleni inkasa ze strany &diteli. K témto
opatenim se vratim v navrhovych opatich kapitola 9.1).

Doba obratu zavazli ukazuje za kolik dni jsou zavazky vaprru splaceny.
Jeho hodnoty mohou byt velmi uziteé pro efitele, ¢i potenciélni ¥fitele. Lze z nich

totiz vygist, jak firma dodrzuje obchodmivérovou politiku.

Tabulka €.21: Doba obratu zavazk

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v K& v K& v K& v K&
Zavazky z obchodniho styku 1 23 504 27 136 27 185 23 478
Trzby/365 2 116 160 384 222
Doba obratu zavazk u (ve dnech) 3 202,6207 169,6000 70,7943 105,7568

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obecrg je mozno konstatovat, Ze doba obratu zafrdzk mela byt delSi nez
doba obratu pohledavek

V porovnani s hodnotami ukazateloby obratu pohledavek je patrné, Ze firma
spliuje obecnou podminku pro tento ukazatel. VSechrdnbty v jednotlivych letech
jsou vySsi, nez u doby obratu pohledavek. Nictrgtoupajici vyvoj v roce 2007 oproti
roku 2006 neni fiznivy. Negativig to ovliviiuje pohled na firmu z pozicegtitela,
neba’ tato situace nazkaje horSi platebni morélku podniku. Vzhledem dodaiau
vyvoji analyzy budou tyto rostouci obavyiitelt opodstatiné. Je nutné tento ukazatel
dukladre sledovat, nehd nakup obchodniho @w umoziuje firmé zadrZzovani
pergznich prosiedki na uspokojovani vlastnich peb, avSak $ Ihaté splatnosti

vyzaduje okamzitou likviditu. Vzhledem ktomu, Zey birm& pomohl vylepsit
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v s

souwasnou situaci vstup ¥j$iho investora, tak by &a byt snaha podniku udrZovat

e

Na zavr opst nabizim shrnuti ukazatelaktivity v grafické podob (viz.graf
¢.1):

Graf €.11: Ukazatelé aktivity

Ukazatelé aktivity
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Doba obratu dluhl (ve dnech) Doba samoreprodukce

Zdroj:Vlastni zpracovani za pomoci softwaru FinAnalysis

7.3 Ukazatelé zadluzenosti

Tyto ukazatele poskytuji informace podniku o t@ky je vztah mezi cizim a
vlastnim financovanim podniku. 3 zadluZzenost podniku. ZadluZzenost se d& definovat
jako rozgti v jakém firma pouziva k financovani dluhyiad® zadluzenosti nemusi
vzdy znamenat negativni jev. ZvySovani zadluZenawstize pispét k celkové
rentabili€, coz vede k zvySovani trzni hodnoty. Sasré se vSak podnik stava finéme

nestabilni.

Celkova zadluzenostukazuje jakacast celkovych zavazkpiipada na jednu
korunu celkovych aktivCim wétsi je hodnota tohoto ukazatele, tim je podnik vice
zadluzen a zvySuje se timéfitelské risiko. Je nutné ji posuzovat v souvislosti
s celkovou vynosnosti. Vyjadgie se jako powrr celkovych zavazk a k celkovym

aktivam
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Tabulka ¢.22: Celkova zadluzenost

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v K& v K& v K& v K&
Cizi kapital 1 27 854 37 949 36 443 32755
Celkova aktiva 2 32 027 39 875 46 886 50 767
Celkova zadluZenost 3 0,8697 0,9517 0,7773 0,6452

Zdroj: Vlastni zpracovani

Neexistuje zadna realnd mira mezi zadluZenosti atelphi schopnosti.
VSeobect vSak plati, Ze pokud je zadluZzenositsv jak 50%, tak &titelé vahaji
s poskytnutim (&u a Zadaji vysSi arok. Porovnavanim hodnot se ardmimi
standardy vidime, Ze zadluZenost analyzované fis@ypohybuje &sné pod hranici
rizikovou pouze v roce 2007. \fgdeslych letech tuto hranici dokoncgesahla. Pro
vétitele tyto vysledky nejsouiflis lichotive, avSak mird klesajici tendence tohoto
ukazatele jsou patrné, coz by mohlo bifsiibem pro budoucnost. Santepr¢ firma se
touto strategii snazifigpét ke zvySeni rentability a to vlivem finami paky, avSak pro

stavajici a potencionalnétitele je tato strategie ndpustna.

Koeficient zadluzenosti ukazuje, kolik celkovych zavaikpripada na jednu
korunu vlastniho kapitalu. Ro#8je vypovidaci schopnostgreSiého ukazatele.

Tabulka €.23: Koeficient zadluzenosti

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v Ké v Ké v Ké v Ké
Cizi kapital 1 27 854 37 949 36 443 32 755
Vlastni kapital 2 3459 1207 9 808 17 415
Koeficient zadluzZenosti 3 8,0526 31,4408 3,7156 1,8808

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jestlize velikost tohoto ukazatele rosteéfitelské riziko stoupa , jelikoz tim
firma dava najevo, Ze nebude schopna platit suydiDopordena hodnota tohoto
ukazatel je mensi jak 0,7. Vidime, Ze podnik té&onii hranice ani zdaleka nedosahuje,
ba naopak ji sil&a prevySuje. Jelikoz je tento ukazatel spiSe jen jakplikovy k
ukazateli celkové zadluzenosti, potvrdil jsem supe &mito vysledky své Gvahy

z hodnoceni fedeslého ukazatele.
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Urokové kryti vypovida o tom, kolikrat je schopen zisk itgny analyzovanou
firmou prevysit zaplacené kapitalové uroky.

Tabulka €.24: Urokové kryti

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v K& v K& v Ké v Ké
EBIT 1 3203 1838 14 802 7 946
Néakladové uroky 2 0 35 1151 271
Urokové kryti 3 0 52,5143 12,8601 29,3210

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obecré plati, Zze pokud je tento ukazatel roven jednéjigmie firma na
zaplaceni svych urdkcely zisk. Bankovni standard u tohoto typu ukdzateoven 3.
Dobre fungujici podniky vykazuji hodnoty tohoto ukazaterozmezi od 6 do 8.

Z tabulky je patrné, Ze firmargsahuje dopokiené hodnoty a to vyraznZa
tohoto vyvoje by si tedy mohla dovolit i vysokou lkaevou zadluzenost. Tyto
skut&nosti jsou vSak velmi zavéjci, jelikoz firma z pevazné wtSiny ke své
podnikatelskécinnosti vyuziva dodavatelskych &, kterymi je zavdzana svym
dosavadnim &fitelam a musi akceptovat jejich ceny i kdyz byisbé stejné produkty
daly paidit nckde jinde a mnohem le¥jn. Toto pak niize byt jeden zwoda prod
podnik vyrabi z mnohem&t8imi néklady, nez by bylo nutné a snizuje talj isk.

Koeficient samofinancovaniudava jak&ast celkovych aktiv je kryta vlastnim

kapitdlem. Pomocid) hodnotime finatini stabilitu firmy.

Tabulka €.25: Koeficient samofinancovani

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v K& v K& v K& v K&
Vlasti kapital 1 3459 1207 9 808 17 415
Celkova aktiva 2 32 027 39 875 46 886 50 767
Koeficient samofinancovani 3 0,1080 0,0303 0,2092 0,3430

Zdroj: Vlastni zpracovani

N 1

Cim je hodnota tohoto koeficientu vy3si, tim méa pkdnnohem lepsi moZnosti
financovani. Ukazatel by ¢hmit hodnotu minimal& 0,3 ( lepSi by byla hodnota 0,5).
Pokud je tento ukazatel jeden z ridgZitéjSich ukazateél zadluZzenosti

hodnoceni celkové fin&ni stability podniku, lze tuto spaleost oznéit jako stabilni.
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Jiz pi vertikalni analyze pasivképitola 5.1.1.9 jsem zdrazioval, Ze strategie
podniku neroz&lovat zisk a navySovat nim vlastni kapitél je sp@vokud tedy firma
pokraiuje v nastoleném trendu i v roce 2008ibpizi hodnotu tohoto koeficientu
k hodnotam, které vykazuji vyznam$i oborovi konkurenti. AvSak je nutné
podotknout, Ze se firmaimsvé podnikatelskéinnosti dopousti spousty jinych chyb (viz

navrhova opdenikapitola 9), které tento pozitivni jev znehodnocuiji.

Koeficient miry finanéni samostatnosti je pfevracenad hodnota ukazatele
zadluzenosti vlastniho kapitalu . Poukazuje naktdikrat je schopen pokryt viastni

kapital spolénosti svoje celkové zavazky.

Tabulka ¢.26: Koeficient miry finatini samostatnosti

TEXT

a-

2004

2005

2006

2007

dek

v K&

v K&

v K&

v K&

Vlasti kapital

1

3459

1207

9 808

17 415

Cizi kapital

2

27 854

37 949

36 443

32 755

Koeficient miry finan €ni samostatnosti

3

0,1242

0,0318

0,2691

0,5317

Zdroj: Vlastni zpracovani

Firma zvySuje svou miru findni samostatnosti ze stejnychavedi
zminovanych pi hodnoceni fedchoziho ukazatele. Lze tetlgi, Ze firma pokryje vice
jak polovinu svych celkovych zavazklastnimi zdroji. AvSak stefnjako u gedeslého

koeficientu plati zmiené ,ale".

7.4 Ukazatelé likvidity

Pro finarkni rovnovahu firmy je likvidita nesmién dilezita, protoZze jen
dostaténg likvidni podnik je schopny dostat svym zavazkilis vysoké mira likvidity
vSak je nefiznivym jevem pro vlastniky, jelikoz ma firma finan prostedky vazany

v aktivech¢imz sniZzuje svou rentabilitu.
Okamzita likvidita je ozn&ovana jako likvidita 1. stugna predstavuje to

nejuzsi vymezeni likvidity. Nk schopnost podniku okam&izaplatit své kratkodobé

zavazky.
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Tabulka ¢.27: Okamzita likvidita

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v Ké v Ké v Ké v Ké
Finanéni majetek 1 1066 900 3345 1840
Kratkodobé zavazky + Bankovni Gvéry a vyp. 2 27 854 37 949 36 443 32 755
Okam?zita likvidita 3 0,0383 0,0237 0,0918 0,0562

Zdroj: Vlastni zpracovani

Okamzita likvidita je mifitko schopnosti firmy zaplatit okam&isvé kratkodobé
zavazky. Kdyz se pozo¥nzadivAme a porovname hodnoty ukazatele v jedrotiiv
letech s pedepsanymi hodnotami, které jsou Zadouci u vyrapoi€nosti WtSi nez
jedna zjistime, Ze vSechny sledované hodnoty likwidnalyzovaného podniku jsou
hluboko pod touto hranici. Uvidim, jak se bude ygwsituace i v dalSich ukazatelich
likvidity.

Pohotova likvidita je ozn@&ovéana také jako likvidita 2. Bii pohotovost
platebni schopnosti.

Tabulka €.28: Pohotova likvidita

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v Ké v Ké v Ké v Ké
ObéZna aktiva - Zasoby 1 13 016 15 109 17 604 21 697
Kratkodobé zavazky + Bankovni Gvéry a vyp. 2 27 854 37 949 36 443 32 755
Pohotova likvidita 3 0,4673 0,3981 0,4831 0,6624

Zdroj: Vlastni zpracovani

| v tomto ukazateli podnik vykazuje neuspokojivahoty. Jak vidime, ve vSech
letech Zistava firma dosti hluboko pod spodni hranici dopené hodnoty tohoto
ukazatele. Znamena to, Ze pokud byé¢lcitodnik vyrovnat své zdvazky, musel by na
to pouzit podstatnotast svych zasob. Z vySe uvedeného rozboru vimeagaeby jsou
tvoreny z nej¥tSi casti materidlem, jejichz prodej vipadt nutnosti uspokojeni
zavazki by mohl znamenat konec vyroby @vddu nedostatku pigbnych zdraj.

Bézn4 likvidita je likviditou 3. stups . Udava kolika korunami z ¢ébnych

aktiv je kryta jedna koruna kratkodobych zaviazk
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Tabulka €.29: Bézna likvidita

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007

dek v K& v K& v K& v K&
ObéZzna aktiva 1 24271 31124 38 322 45 203
Kratkodobé zavazky + Bankovni Gvéry a vyp. 2 27 854 37 949 36 443 32 755
Bézna likvidita 3 0,8714 0,8202 1,0516 1,3800

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pohledem naabulku ¢.29 Ize zjistit, Ze v roce 2006 a 2007 je firma schopn
kryt kratkodobé zavazky z ébnych aktiv, pesto se jejich hodnoty nedostali nad spodni
hranici poZadovanych hodnot.

V analyze ukazatéllikvidity je uzitecné zkoumat pokr mezi ukazatelemdiné
a pohotové likvidity. Vyrazé nizSi hodnota pohotové likvidity ukazuje natinou
vahu zasob v rozvaze podniku.

Z vyvoje vSech ukazatiellze usoudit, Ze firma mé vazné problémy s likwadit
Témito hodnotami je firma neustéle v situaci, kt@é dlouhodobého hlediska jen
velmi obtizré udrzitelna, neb® bude pro ni &zké ziskavani finamich prostedki od
veéfiteld, pro které by poskytnuti financi byldilis rizikové z hlediska navratnosti. Jaka
opateni doportit firmé k vylepSeni jeji situace uvedukapitole 9. Pro lepsi fehled

vyvoje ukazatdi likvidity piikladam nasledujiajraf ¢.12

Graf ¢.12 Ukazatef likvidity
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Zdroj:Vlastni zpracovani za pomoci softwaru FinAnalysis
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8. Souhrnné indexy hodnoceni

8.1 Bonitni modely

8.1.1 Douchova analyza I.
Je to soustavétyi zakladnich ukazatéla jeden ukazatel celkovy . Jde pouze o
orienta&ni pohled na situaci v podniku. Analyza je neni diéd @ zasadnich

rozhodnutich a na srovnavadznych podniki.

Tabulka ¢.30: Douchova analyza |

2004 2005 2006 2007
ukazatel stability S = vl.kapital/stala aktiva 0,8319 0,203 1,7019 4,5745
ukazatel likvidity L = (finan.majetek + pohledavky) / (2,17*kratkodoby cizi kapital) 0,2153 0,2466 0,2507 0,3487
ukazatel aktivity A = celkové vykony/ (2*celkova pasiva) 0,6719 0,7433 1,473 0,8408
ukazatel rentability R = (8*HV )/ vlastni kapital 7,5374 -14,94 7,0155 3,4931

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dosahuje-li hodnota tohoto ukazatele nad 1 je sysp®vazovan za dobry,
hodnoty mezi 0,5 a 1 jsou povazovany za unosné&nadip pod 0,5 jsou povaZzovany za
Spatné.

Tato analyza neni vhodndi gasadnich rozhodnutich & grovnavani iiznych
podnikii, jde pouze jen o orientai pohled na situaci v podniku, ktera se dle tohew

jako p@izniva.

8.1.2 Douchova analyza Il.

Je to soustava 17 ukazatel ¢tyr dilcich ukazatel a jednoho ukazatele
celkového, jde o soustavu ukazatebdnoticich podnik vétyiech zakladnich sénech.

Tento ukazatel Ize pouzit tam, kde je nutné nidrmace rychlé, ale i seriézni.
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Tabulka ¢.31: Ukazatele stability

Ukazatele stability 2004 2005 2006 2007

S1 = vlastni kapital / stéla aktiva 0,8319 0,203 1,7019 4,5745
S2 = (vlastni kapital/stala aktiva) * 2 1,6638 0,406 3,4038 9,149
S3 = vlastni kapital / cizi zdroje 0,1242 0,0318 0,2691 0,5317
S4 = celkova aktiva /((béz.bank.uvéry+kratk.fin.vypomoci+kratk.zavazky) *5) 1,1498 1,0508 1,2866 1,5499
S5 = celkova aktiva / (zasoby *15) 0,1897 0,166 0,1509 0,144
S = (2*S1+S2+S3+S4+2*S5)/ 7 0,7116 | 0,3181 | 1,2379 | 2,9525

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka ¢.32: Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity 2004 2005 2006 2007

L1 = (2*fin.majetek)/kratk.cizi zdroje 0,0765 0,0474 0,1836 0,1123
L2 = ((fin.majetek + pohledavky)/ kratk.cizi zdroje) / 2,17 0,2153 0,1835 0,2226 0,4573
L3 = (obé&Zné prostredky/ kratk.cizi zdroje) / 2,5 0,3486 0,3281 0,4206 0,552
L4 = (provozni kapitél / celkova pasiva) *3,33 -0,3726 -0,57 0,1335 0,8165
L = (5*L1+8*L2+2*L3+L4)/16 0,1518 | 0,1120 | 0,2296 | 0,3838

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka ¢.33: Ukazatele rentability

Ukazatele rentability 2004 2005 2006 2007

R1 = (EAT * 10)/ pfidana hodnota 4,1516 -2,357 2,3887 2,8088
R2 = (EAT * 8) /vlastni kapitél 7,5374 | -14,936 | 7,0155 | 3,4931
R3 = (EAT * 20) / celkové pasiva 2,0352 -1,1305 3,6689 2,9956
R4 = (EAT * 40) / (trzby +vykony) 3,029 -1,521 2,4699 | 3,5631
R5 = (EBIT * 1,33) / (provozni zisk + fin.zisk + mimoradny zisk) 0,9269 | -1,0847 1,58 1,3898
R = (3*R1 + 7*R2 + 4*R3 + 2*R4 + R5) / 17 4,7260 | -7,0748 | 45571 | 3,1398

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka ¢.34: Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2004 2005 2006 2007

Al=[(trzby + vykony)/2] / celkova pasiva 0,6844 0,7433 1,4855 0,8407
A2 = [(trzby + vykony)/4] / viastni kapital 3,1685 | 12,2784 | 3,5506 | 1,2254
A3 = (4*pfidanad hodnota)/(trzby + vykony) 0,7163 0,6453 1,034 1,2685
A = (A1+A2+A3) / 3 1,5231 4,5557 2,0234 1,1115

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka ¢.35: Douchova analyza .

Celkovy ukazatel Douchovy analyzy Il 2004 2005 2006 2007

Zdroj: Vlastni zpracovani

Stejre jako v gredchozim fipack i zde je hodnoceni stejné, tedy hodnoty nad 1
jsou povazovany za dobré (jedné se tedy o firmalsyan finanim zdravim, a proto
bonitni firmu), hodnoty mezi 0,5 az 1 jsou vysledkgedé zd& u kterych neni mozno
jednoznéné urcit mozny vyvoj firmy z hlediska financi, a hodngtgd 0,5 signalizuji

problémy v hospodani firmy.
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| v tomto ukazateli firma vykazuje uspokojivé vydky. Samokejmeé rok 2005
tomuto hodnoceni neodpovid4, ale na tomto émjigt vime, Ze firma v roce 2005
produkovala ztratu a takém byla zgisobena, takze bychom mohly v tomto okamziku

dany jev pehlédnout.

8.2 Bankrotni modely

8.2.1 Index v éritelsky IN95

Snahou je vyhodnotit fin&gni zdraviceskych firem vceském prosedi. Jde o
vysledek analyzy 24 vyznamnych matematicko-stakgth model podnikového

hodnoceni a praktické zkuSenosti z analyz vicgeuhioho tisic&eskych firem.

Tabulka €.36: Index ritelsky IN95

Index d tvéryhodnosti podniku IN95 2004 2005 2006 2007

x1 = CAlcizi zdroje 1,1498 1,0508 1,2866 1,5499
x2 = Zisk pred zdanénim + 0/nékl.. 0 -63,4 8,4726 29,059
x3 = Zisk pred zdanénim + U/CA 0,1435 -0,0556 0,208 0,1551
x4 = vynosy celkem/CA 2,0979 1,5309 3,051 1,7483
x5 = obézna aktiva/kratkodobé zav. 0,8714 1,1024 1,182 1,5766
x6 = 0,3*kratk. zav/vynosy celkem 0,1244 0,1388 0,0679 0,0969
index v éfitelsky IN95 7,33009 || -0,4074 || 6,63396 || 9,43759

Zdroj: Vlastni zpracovani

Je-li index IN vySSi nez 2, pak se jedna o podndolrym finagnim zdravim.
Nachazi-li se index IN v intervalu 1 - 2, jde onin s nevyhragnymi vysledky a s
potencialnimi problémy, nachazi-li se hodnoty \&8imz pasmu spektra.

Jsou-li hodnoty indexu IN nizsi nez 1, jde o projeancni neduZzivosti a firma
se velmi prav8podobrt ocitne v existetnich problémech.

K hodnoceni tohoto ukazatele budu pouzivat ¥fgpeztahujici se k roku 2007.

V tomto roce firma vykazuje dobré finam zdravi

8.2.2 Index vlastnicky IN99

Tento respektuje fakt, Ze z investorského hlediska primarni obor podnikéni,
ale schopnost nakladat se¢imnymi finargnimi prostedky. Vahy v #m jsou tedy

identické pro vSechny firmy n&g obory podnikani.
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Tabulka ¢.37: Index vlastnicky IN99

Index d tvéryhodnosti podniku IN99 2004 2005 2006 2007

x1 = Cizi zdroje/Celkova aktriva 0,8697 0,9517 0,7773 0,6452
x2 = Zisk pred zdanénim/Aktiva 0,1435 | -0,0565 0,2658 0,1498
X3 = Vynosy /Aktiva 2,0979 1,5309 3,051 1,7483
x4 = obézné aktiva/kratkodobé zav. 0,8714 1,1024 1,1842 1,5766
index IN 99 1,78124 || 0,62717 || 2,84745 || 1,75149

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pokud je IN ¥tSi jak 2,07 jedn& se o podnik s dobrym ficrdm zdravim. Jestli
se pohybuje mezi hodnotami od 0,684 do 2,07, pato jgredz\est potencionalnich
problémi a jestli je hodnota mensi jak 0,684, tak je tggwem finarkni neduZzivosti.

Hodnota tohoto ukazatele nazoge firmé moZnou existenci potenciondlnich
problémi.

Oba indexy jak IN95 tak IN99 je z hlediska co ngpsdivnéjSiho nahledu
potreba hodnotit v kontextu.

Vysledky obou indek nenaznéuji veritelam velké riziko, avSak potenciondélni
investory upozatuji na mozné problémy firmy. Pro vedeni firmy toysnelichotivé

zpravy, jelikoz by vstup silného investoradisivitalo.

8.2.3 Altman av index finan éniho zdravi

Tento vypdet je stanoven jako soet hodnot pti béZnych pongrovych
ukazatel, jimZ je gifazenatiznd vahaz nichz nejétsi vahu ma rentabilita celkového

kapitalu.
Tabulka ¢.38: Altmaniv index finadniho zdravi
Altman v (z-skdre) model 2004 2005 2006 2007
x1 = pracovni kapital/CA -0,1119 | -0,1712 0,0401 0,2452
x2 = nerozdéleny zisk/CA 0 0,0817 0,0695 0,2336
x3 = zisk pred zdanénim+U/CA 0,1435 -0,0556 0,208 0,1551
x4 = ZK/celkové zavazky 0,1242 0,0318 0,2691 0,5317
x5 = trzby/CA 0,0789 0,0204 0,0704 0,204
z-skdre 0,49653 | -0,1926 | 0,91716 | 1,28247

Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnoty nad 2,9 jsou uspokojivé, v rozmezi 1,2-A@vaime o Sedé z@&na
hodnoty od 1,2 signalizuji pafm¢ vyrazné finatini problémy.

Altmaniv index finargniho zdravi zéadil firmu i kdyz velmi &srg do oblasti

Sedé zobny, ve které nelze podnik hodnotit ani jalspiSny, ale ani jako podnik
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s velkymi problémy. Siihlédnutim k dosavadnimu §i¢hu analyzy, nezbyva nic
jiného, nez s ,altmanem“ souhlasit, jelikoz i j&@ngs doSel k zawru, Ze situace ve firgh
neni valna, ale neda se je8ibdnotit jako n&esitelna. \fasnymi zasahy a ogahimi a
jejich dikladnym dodrZzovanim je mozné dovést firmu k vgyym citim. V dalSi

kapitole 9. se zansim na navrhova opini.

80



lll. Zavéreéna ¢éast prace

9. Navrhova opat reni

Zawrecna cast me prace je zatiena na navrhové ogani, které by mohly byt
pro firmu navodem k vylepSeni jeji S@sné situace.

Nebudu zde vyjmenovavat slabé a silné stranky firiktgré jsou sotésti
SWOT analyzy (vizpriloha ¢.4) a byly postupé odhalovany v pibéhu analyzy, ale
zan®iim se jiz na konkrétni navrhy. Oblasti, kterym bytHel vénovat svou pozornost

jsou nasledujici:

Inkasa pohledavek
Prodej

Zasobhy

Vyrobni kapacity
Opravy stroj

Produktivita prace

NS N N N N S

Ziskani novych zakaznik

9.1 Opatreni k urychleni inkasa pohledavek

Jak jiz bylo zmigno, wtSina produki miti na zahrarini trhy a to do Francie,
Italie, Nizozemi, Velké Britanie, Spojené arabskéiraty, Saudska Arabie. Obchody
s €mito zengmi jsou sice vyhodné, avSakimpaSeji seboutadu rizik a problér, které
se musi firma snaZzit eliminovat #dit. Jednim z nich je i dlouha doba inkasa
pohledavek. O zkraceni doby inkasa pohledavek by&a firma pokusit naslednym
opatenim.

Bylo zjiStno, Ze inkaso od neevropskych zemi, trvaingru 2 — 3 nésice, coz
je velmi dlouh&d doba. Firma¢bem té doby musi vyréb nové produkty a tyto
prostedky nuti potebuje, protoze jsme visehu analyzy zjistili, Ze finatni situace

firmy neni nikterak uspokojiva a tyto zpaid si neniize dovolit. Jelikoz, ale Saudska
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Arabie pati k vyznamnym odérateiim, nebylo by v jejim z4mu o takového klienta
prijit.

Snazil bych se o urychleni inkasa poskytnutim sko@konto Ize definovat jako
sleva¢i srazka, ktera je poskytnuta dodavatelid’bpii platbé v hotovosti, nebo i
zaplaceni faktury i@d Ihitou splatnosti. Neznam sice mentalitichtto nérod, ale
vychazim ze zkuSenosti, Ze sniZzeni ceny zabilkabdého. Nejlepsi je samepre
platba gedem, ktera se zma velmicasto aplikovat. Proto by vySe skont&lanbyt pro
odkeratele co nejzajimaysi. K tomu, aby si firma mohla dovolit tento kaorif se
skontem je nutné, aby provéa svoji vyrobnicinnost co nejefektivji pii dostateéne
nizkych nakladech o jejichz sniZzeni se budu smézitalSich navrhovych opanich.

Je nutné brat v vahu taktéz cerfinpych zahrarinich konkurent a zjistit, zda
si vibec poskytnuti skonta, tak aby bylo pro zakazniikhodné, bude moci firma
dovolit. Pokud by vyrobni naklady neumim¥ali firmé poskytnuti poZzadované vySe
skonta, bude pro ni vyhodj§i pogemyslet o rozvazani spoluprace s timto klientem a
vynalozit prostedky vazané 2-3 #&sice v hotovych vyrobcich vyexpedovanych
zahrantnimu odRrateli, na ziskavani nového zakaznika s lepSi imtétenoralkou.
Tento zmsob Ize aplikovat na vSechny problémové klienty.e LtaktéZ nabizet
mnoZstevni slevy,izné bonusy a dalSi mozné vyhody k vylepSeni st@vaijfuace.
Nejlepsi by ovSem bylo, kdyby byla firma v takowezjzi, v které by ji ani takto dlouhé

Ihaty splatnosti nemohly nikterak ohrozit.

9.2 Opatreni k vylepSeni odbytovych potizi

Analyza ukazala, Ze se firma v roce 2007 dostalpatizi s odbytem. Na konci
roku zistalo na sklag dle rozvahy zhruba 8 mil. hotovych vyrablkBylo zjis€no, Ze
vyrobky nebudou vyexpedovany v nasledujicim rocke tato skuténost byla
zpisobena odmitnutim zakazky Ruskym édibelem, ktery viijnu 2007 perusil
s firmou spolupraci. Tento vyznamny adatel byl nespokojen s terminy dodrZzovani
zakazek firmou PROTEKTOR X s.r.0. Firma&la se svymi dodavkami, velndiasto
potize. Neustalé poruchy vyrobnich sir@g dopravni problémy zgobily nesplgni

zakazky v daném terminu. Ruska firma se rozhoddatomuto riziku s nedodrzeni
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zakazky pedejde vyminou dodavatele, takZe zruSila veSkerou spoluprdicmsu a
odmitla jiz vySe zmi&né vyrobené protektory.

Pokud chce firma vylepsSit svoji pozici na trhuygh €mto situacim usgne
piedchazet a vyvarovat jim. Zminil jsem, Zze k odchegznamného zakaznikaigpcly
potize s poruchovosti stfoja dopravni problémy. Kazda &hto zmirknych potizi
bude pednmétem samostatného navrhového opat, takze se jim t vénovat nebudu,
ale v tomto bod bych chél spiSe navrhnoutizna opateni, ktera by vedla k vylepSeni
vztahi ze zakaznikem tak, aby prého pist odstoupeni od spoluprace nebylo az tak
snadné.

V prvé fak je nutné si usdomit, Ze néklady na ziskani iz ztraceného
zakaznika jsou dkolikanasobn vyssSi, nez ziskani zakaznika nového. Proto jei leps
uspokojovat pdeby zakaznik tak, aby to co od firmy ziskali (produkt+kompletni
servis), vnimali jako adekvatni nahradu za nakladgré na uspokojeni své pelby
vynalozili. V sowasné dob se klade velky @az na vylepSovani dodavatelsko
odkeratelskych vztah a ani frma PROTEKTOR X s.r.o. by néla byt vyjimkou. Pro
upevréni obchodnich vztah by podnik nél zlepSovat proces dodani produktu,
dodrzovat terminy zakézek, zvySovat efektivitu ez odngnovat vyznamné
zékazniky.

Uveédomit si odchod vyznamného obchodniho partneravadiy z toho paic¢né
zawry, snazit se fedejit Emto skuténostem, to vSe by &o pomoci firme udrzet si
vétSinu svych nejvyznamgisich zakaznik i téch mér vyznamnych a tim eliminovat

odbytoveé problémy.

9.3 Opatreni k efektivnimu vyuzivani zasob

V zasobach jsou véazany nemalé predky, které jsou uvabvany az
prostednictvim trzeb hotovych vyrolik JelikoZ jsou z&soby spojené i se @rneni
néklady je nutné dbat na to, aby byly co nejmensi.

Prostory pro skladovani zasob a vyrobiminost si firma pronajima, proto musi
byt snaha o co nejefektig$i vyuzivani &hto prostor. O vyrobnich prostorach se
zminim g opatenich na efektivni vyuzZivani stfoyiz 9.4, ale tel’ se budu soustdit

vyhradré na naklady spojené se skladovanim a udrZzovaniobzas
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Firma se sice snazi udrzovat zasoby co nejnizgiscsamoiejme vyzadaly jeji
finanéni problémy (viz. analyza), proto jsou jejich ndkugmezené. Firma udrzuje jen
nezbytné nutné zasoby pro svou vyroliminost a vyrobené produkty okamZit
expeduje, takZze se snazi i o co nejmensi zasolmpegych produki Konec roku 2007
ukazal, Ze tato strategie v solkryva velké hrozby a to nedodrzovanim terimin
zakdzek a naslednou ztradtu vyznamného klientai?PToto fizeni zasob respektive
celého vyrobniho procesu je mibddre nar@né. Vyzaduje dodrZovani terniimejen
analyzovaného podniku, ale vSechtastréenych ¢lanki od dodavatdl, pres gipadné
distributory az k odératelim. NejkritictejSim ¢lankem celého procesu je v podminkach
Ceské republiky nedostat®d dopravni infrastruktura a takté? mala spolebtivo
doprav@. Myslim si , Ze to byl jeden z hlavnichiwvbdi odstoupeni vyznamného
partnera z Ruska, jelikoz prawselhavani této strategie firmy Z&nilo jiz vysSe
zmiréné nedodrzovani terminzakdzek. Firma sice sniZuje nédklady na skladovani
udrzovani zasob, avSak se &ma zvySuji naklady pepravni, protoZe je jasné, Ze
Vv pripact urgenci, musi firmy vyuzit nejdrazsi mozné drukgppavy. Spise bych zvolil
strategii zvySovani zasob (pojistné, obratové, rietdgicke), ktera by firh umoznila
VétSi casovy prostor jak pro vyrobu, tak i prdepravu i za cenu zvySeni nakiad
jelikoz Gjma z mozné ztraty dalSiho silného kliefitg mohla byt pro spotmost

mnohem citelSi.

9.5 Opatreni k efektivnimu vyuzivani vyrobnich kapacit

Je sice zavedettismEnny provoz, avSak otdzkou je zda objem prace vygadu
toto opateni a nebylo by odé&ei zavest provoz dvousmny, snizit tak mzdove
naklady a naklady vynaloZzené na energii a efelfivamyuzivat vyrobni kapacity
jednotlivych strofi. Maximalni vyuZiti a snaha o sniZzeni vyrobnickladi na jednotku
produkce je nejenom petna k moznosti poskytovani skonta (kapitola 9.1), ale
mela by byt jednim z pni@dych citi kazdé konkurence schopné firmy.

Podnik se musi snazit, aby byla‘iz&ni co nejdéle v chodu a abgsy gerusSeni
¢innosti acasy kdy je z&izeni Upl@& mimo provoz byly co nejnizsi. To,Ze se stroj ogitn
mimo vyuZiti mize zapicinit tteba nedostatek zakazek. Ziskdvanim novych zakiaznik

se zabyvam ¥kapitole 9.7.
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Je nutné pdtat s nepitomnosti pracovnika a byt na tuto situatippaven s
alternativnimieSenim. Nebylo by tedy odsi mit v zaloze zaSkoleného pracovnika,
ktery je schopen okaméinhahradit chybjici ¢lanek, aniz by doslo k delSimuegpuseni
chodu strojeCim vice takovych pracovnikfirma bude mit, tim Iéperpdejde moznym
pieruSenim. Nikde neni napsano, Zz€aohto situacich nefize zaskeit pracovnik z'ad
vrcholového vedeni firmy. Navic by to bylo velmigobivé a utité by to vylepSilo
pracovni moralku jednotlivych zaistnand.

Déale pak by peruSenic¢innosti zapicinit chyby v planovani. Tyto chyby by
mohly zpisobit nedostatek pracoviiiloro vyrobnicinnost. PedesSlé opaeni by mohlo
pomoci firme ziskat¢as na fijmuti a zaSkoleni novych pracoviiik

DalSim moznym dvodem by mohl byt nedostatek matekjaktery souvisi se
zasobovaci strategii (vikapitola 9.3) a taktéz by Spatnému vyuzivani vyrobniho

zaizeni mohly napomoci jehtasté poruchy (vikapitola 9.6).

9.6 Opatreni ke snizovani naklad & na opravy stroj o

Casté poruchy vyrobnich #iaenich mohou firr pasobit zn&né problémy f
jejich vyrobni ¢innosti a ohrozit dodrzovani terniirzakazek. Co rize pro firmu
znamenat nedodrzeni terminu zakazky jsem jiz popkapitole 9.2 Snaha podniku je
tedy eliminovat riziko poruchovosti stroje na minim a tim se vyhnout navyseni
nakladi a snizeni objemu vyroby a dalSim moznym komplikaci

Podle zjis¢nych informaci firma zaplatila za generélni oprajaednoho
soustruhu zhrub#&astku, kterd se velmi bliZidstce p&izeni jiz pouzivaného stroje.
S opravou se zalo vcervnu laiského roku a stroj stale ngth. Komponenty pro
opravu daného typu stroje jsou dovazenyémBcka a servisni firma, ktera provadi
opravy je z Prahy. Vipad ieSeni akutnich problémje toto z vyrobniho hlediska
nepipustné.

Firma se rozhodla v roce 2006ukvrozSireni vyrobni kapacity investovat do
nakupu straj, avSak piklad z fredeSlého odstavce naznge, Ze tato investice nebyla
velmi Us@sSna. Bylo mire¢eno, Ze jestpred ndkupeméthto stoji bylo vedoucim CNC
upozorino na to, Ze poruchovosichto strofi je zn&na, takZe by si jejich ndkup jést
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promysle a zvéaZzil jina alternativiSeni. | pesto se firma se rozhodla stroje nakoupit
s ohledem na vySi jejich nakupni ceny.

Pokud néklady na generalni opravy strggou opravdu tak vysoké, zvazoval
bych misto opravy stroje starého nakup novéhastiZjisem, Ze cena soustiulse
pohybuje v rozmezi od 1 500 00& ido 3 000 000 K dle toho o jaky stroj se jedna a
jsou dostupné na tuzemském trhu. K #&im a nejvyznamijSim vyrobd&m
soustrufi pati v Ceské republic€ KD Blansko Strojirna, CETOS, TOSHULIN, Skoda
Machina Tool, INTOS. K nejznagjsim zahrarinim zn&kam pati Johnford,

Jungheinrich, Chevaliere. UZ i lepSi komunikaci bych zvolil tuzemského vyrobce.

9.6 Opatreni ke zvySeni produktivity prace

Dosavadni pibéh analyzy nassd¢éuje tomu, Ze nizSi produktivita prace v roce
2007 byla zaficinéna Ubytkem zakazek odstoupenim vyznamného Ruskdtioabele.
Firma nebyla na tuto vzniklou situaadibec gipravena, snizila se tedyigana hodnota
a tim se sniZila produktivita prace. Ziskavani rbvygakaznii a zajiséni dostaténeho
mnoZstvi prace pro svég¢ldiky, coz povede ke zvySeni produktivity pragesi
nésledujickapitola 9.7.

ZvysSit produktivitu prace je mozné zlepSit i vykarsti pracovnii vyroby. Bylo
zjisténo, ze ve firm nejsou stanovené, Zadné oficialni normy naéramc¢i na
pracovnika. V fipact této firmy bych se snazil vytvib normu tak, aby udavala, kolik
kusi protektoti by mél obrobit jeden vyrobni&nik za jednu pracovni sinu (8h.).

Pt jejim stanovovani bych postupoval tak, Ze bycimégice kdy firma pla
vyuZziva vyrobnich kapacit vybral (dlégaeslého gizkumu) dva nejlepSi a dva nejhorsi
soustruzniky a sledoval jejich vyrob&dsy na vyrobu jednoho protektoru. Po ziskani
potrebnych dat bych z vyslednyafadi vypccital praimérnou hodnotu. Vyslednygas
bych bral jako vychozi pro stanoveni norenttpovyrobki za sménu na jednoho
pracovnika.

Tyto normy by slouzily jako podklad pro stanoverézud. V gipadt dodrzeni
norem bude mzda vyrobnickldika vysSi, nez v fipact jejich nedodrzeni. &kdo by

viv s

norem neni az tak slozité, jako pro pracovnika émémcného. Dle mého nazoru by
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méla byt timto zgisobem déavana najevo rozdilna vykonnosinikd, jelikoz
produktivrgjSi pracovnik si zaslouZi lepSi ohodnoceni, nezqwmaik még produktivni.
Naopak pro meéh vykonrgjSiho pracovnika bude norma a nasledné lepSi dirian
ohodnoceni fisobit jako motivani faktor. V gipac, Ze bychom vidi, Ze i pres
nesplni predepsanych norem podava pracovnik maximalni vykglo, by na mist i
toto nalezZi¢ ocenit. Finatini odnena je ten nejlepsSi Agob.

9.7 Opatreni k ziskavani novych zakaznik d

Ziskavani novych zakaznikzwtSovat objem zakazek, zvySovat vyrobug¢egto
pracovnich mist, tuit zisk, budovat image, dodrZzovat cile a koordinox&echny tyto
¢innosti tak, aby byl podnik schopen gbsp konkuregnim prostedi, to vSe by ®&lo
byt sokasti kazdodenniho Zivota vrcholového vedeni podniku

Ziskavani novych zakaznikje c¢innost z hlediska dlouhodobé existence a
udrZzeni své konkurence schopnosti nezbytna. Fiimé&gk nepkladd ilis vekou
dulezitost, jelikoz zatim spoléha na své kontaktyiautosti. Rok 2007 ukazal, Ze pro
aspech spolénosti na trhu jen spolehnuti se &asy minulé nestd, proto by ndla
vénovat mnohem&tSi pozornost této oblasti.

Zridil bych marketingové odtkeni, nebo aspo pozici marketingovyreditel,
jelikoz ve firmg prakticky neexistuje, kjehoZinnostem pdat i kromé jiného
vymezovani a vyl trht a druhu zakaznik VSechny paebné ukoly marketingu jsou
dostupné viiznych odbornych publikacich, takze je zde nebuddezbe citovat, spiSe
upozornim jen na neexistenci webovych stranek apabné firmy, ktera se tyka
propagace. Pokud se firma hodla dlouhadpiosadit na mezinarodnim trhu a chce se
na rém svoji pozici udrzet, &la by tento handicap co nejrychleji odstranit. Safejpne
vSechny ukoly marketingu jsou nendédulezité, takze jakékoliv vylepSeni stavajici
situace bude pro firmu efektivni

Navrhoval bych i¢as odcéasu provést marketingovy audit, ktery je vlgstn
jakymsi zkoumanim marketingového ptesti, cifi a strategii, ktery ma za ukolgitr
problémové oblasti a dalSi mozné marketingaWentosti. Jeho vyhoda spiwa v tom,
Ze \asré provedeny marketingovy audit aigledné dodrZzovani e firmg uSetit
nemalé finatni prostedky, které by musela vynaloZzit v budoucnu.
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Na za¥r tohoto opateni bych je&t podotknul, Ze bych se pokusil oslovit i
diive ztracené zakazniky a podnikl fmiiné kroky k jejich ziskani Zp

(Eurotechnology, Weatheford Oil Tools, Prime Group)

9.8 Moznosti dalSiho rozvoje

Jiz v Gvodu jsem se zminil, Ze se v&avsvé prace budu snazit odhalit slaba
mista podniku a pokusim se navrhnout tgaEt které by mohly vést k zvySeni
efektivnosti dané firmy a zaroketémito opatenimi pozitivieé ovlivnit vysledky
jednotlivych ukazatél, které byly vypéteny v praktick&asti.

Déle jsem vSak podotknul, Ze se pokusim upozomisiiné stranky, které by
mohla firma vyuzit jako stavebni kamen pro vylep&aé sodasné pozice. Pro firmu
je timto stavebnim kamenem licenceleda firmou Drilltec z USA.

Firma Drilltec je s¥tovym leaderem ve vyr@bplastovych a kombinovanych
protektofi tabularnich produkt se zavitovym koncem argpravnich systém Tyto
protektory poskytuji efektivni ochranu rour a trllggi dopraw a to proti poskozeniip
padu, neodborné pomoci, poskozenisgbené negznivymi vlivy pocasi a okolniho
prostedi. Produkty firmy Drilltec jsou vyr&py v USA, Argentig, Japonsku,
jihovychodni Asii a Mexiku. V Evrop ma firma zastoupeni pouze ve Velké Britanii,
kterd slouzi spiSe jako komundw centrala mezi Spojenymi staty a Evropou, ale
vyrobni podnik s&mito produkty v Evrop neni. JelikoZ maji prévprotektory Drilltec
v Evrop vybudované velmi slusné jméno, je po jejich pradak zné&na poptavka.
Zda se tedy, Ze jeji pozice na evropském trhunpedéle stabilni.

VSechny tyto skutosti stavi firmu PROTEKTOR X s.r.o. do fedi ped
konkurenci v daném oboru. Neéfgi konkurent na evropské trhu je §ska firma
TGT Budape$ a Patrem a.s. @eské republiky. Oprotiétto konkurenim ma viak
podnik vyhodu ve vySe zidvané licenci.

Lze konstatovat, ze firma PROTEKTOR s.r.0. je scl@opa trhu usfi, avSak
zda skuteén¢ usgEje a upevni svoji pozici, nebo se naopak z trhuatijtbude zéaleZet

jen ajen nani.
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10. Zaveér

Prace si klade za cil seznamit vrcholové vedemyfiPROTEKTOR X s.r.0.
s jejich finargni situaci a fedlozit navrhy na jeji mozné vylepSeni.

Ke splreni cile jsem pouzil jednoztiae jeden z nejdlezit¢jSich nastraj
finanéniho fizeni a tim je finani analyza, jejimz smyslem je provést zhodnoceni
finantniho hospodani a finadniho zdravi podniku a poskytnout svému uZivateli
vSechny mozné dostupné informace o danésfirdeji UspsSnost a kvalita je zavisla na
vstupnich informacich, k jejichz néj@zitéjSim zdrofiim pati Gcetni vykazy (rozvaha,
vykaz ziski a ztrat, vykaz cash flow).

Volba metody finaéni analyzy musi byt spolehlivd,céind a pimérena
z hlediska néklail Pro &ely této praci byly pouzity elementarni metody fiérai
analyzy, které zahrnuji analyzu stavovych ukasatehalyzu rozdilovych a tokovych
ukazateh, pfimou analyzu intenzivnich ukazatela analyzu soustav ukazditel
Vysledky vSech &hto elementarnich metod pak poslouzily k sestaveévirhovych
opateni, které by ly pomaoci firmg k vylepSeni jeji finaéni situace.

Pfi hodnoceni finaéni situace firmy v jednotlivych letech Ize konstay Ze se
vyvijela velmi fiznoroc. V roce 2004, kdy firma poprvé vstoupila na trhybjeji
vysledky velmi uspokojivé. Firma tvita zisk jenZ se rozhodla ve foémerozeleného
zisku v podniku ponechat a tim navysit vlastni t&@pizakazek na Gvod roku 2005 bylo
dost, takZze spoustaidodi k optimismu. Analyza vSak ukazala, Ze ma firmabpFmy
s likviditou a zadluZenosti v jejichZz ukazatelichkazuje hodnoty, které nedosahuji
doporwenych hodnot v daném oévi.

Rok 2005 byl ztratovy. Analyza prokazala, Zéicipou této ztraty, byl
negiznivy vyvoj kursu dolaru a eura (kursové ztrathejvice se tato z#ma oproti
piedeSlému roku projevila v ukazatelich rentabiliby ge pochopitelné.
jak 8,5 milionovy zisk ot nerozaluje a navySuje vlastni kapital. SniZzuje se
zadluzenost a vyrazrse vylepSila rentabilita, dokoncedama likvidita se posunuje bliz
k dopordenym hodnotdm. Vysledky okamzité likvidity, jsoucesi lepSi nez

v predeslych letech, avSak upoioji na to, Ze v fipact nutnosti firma neni schopna
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ani zdaleka pokryt své zavazky pohotovymiganmi prostedky a vysledky pohotové
likvidity jsou taktéZ neuspokojive.

Rok 2007 mdl dvé¢ faze. Prvni se vyvijela st&njako rok 2006 a vse
pieruSil veSkerou spolupraci Ziebdu ¢astého zpafovani zakazek neftsi obchodni
partner z Ruska (viz. navrhova ofeati kapitola 9.2) a na takovou eventualitu nebyla
firma vibec gipravena. Na skladziastalo 5 mil. neprodanych vyrobkfirma se dostala
do finartnich potizi a nebyla schopna plnit své zavazkyz§iui se poet zakadzek
piesto dokazala firma vyprodukovat zisk v hodnata 7,5 mil.

V souwasné dob se situace ve firthvyviji obdobr, jako ke konci roku 2007,
aspa co se tye plreni svych zavazk ZlepSila se situace v odbytu. Majitelé vyuZivaji
svych dlouholetych zkuSenosti v oboru a gddase jim zajistit vice zakazek. Problém
je troSku s witeli, ale i ti maji nesmirnou tefivost, jelikoz doufaji, Ze se firma z této
obtizné situace dostane.

A m¢ nezbyva nic jiného, nez doufat s nimi &y Ze ma navrhova opani

zminovana v kapitole 9 budou fikmeékterak prospsna.
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13. P¥ilohy

Priloha ¢.1: ROZVAHA

TEXT

2004

2005

2006

2007

dek v K& v K& v K& v K&
AKTIVA CELKEM 1 32 027 39 875 46 886 50 767
Pohledavky za upsany vl. kapital 2 0 0 0 0
Stala aktiva 3 4158 5947 5763 3807
Dlouhodoby hmotny majetek 12 4158 5947 5763 3 807
Samostatné movité véci a soubory
movitych véci 15 4015 4 863 4699 5485
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 18 143 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 1054 1064 1267
Poskytnuté zalohy na DHM 20 0 30 0 55
Opravna polozka k nabytému majetku 21 0 0 0 0
ObéZzna aktiva 30 24 271 31124 38 322 45 203
Zasoby 31 11 255 16 015 20718 23 506
Material 32 8171 11 454 16 738 13128
Nedokoncena vyroba a polotovary 33 78 1846 808 589
Vyrobky 34 1469 1455 2029 7851
Zbozi 36 1537 1260 1143 1938
Kratkodobé pohledavky 44 11 950 14 209 14 259 19 857
Pohledavky z obchodniho styku 45 7744 9198 6 267 9 450
Pohledavky ke spole¢nikim a sdruzenim 46 841 3193 7084 7704
Stat - dafiové pohledavky 48 3 346 1786 845 1807
Jiné pohledavky 51 19 32 63 896
Finan¢ni majetek 52 1 066 900 3345 1840
Penize 53 258 782 1249 1 350
Uty v bankach 54 808 118 2 096 490
Ostatni aktiva - p fechodné 0 &ty aktiv 57 3598 2804 2801 1757
Casové rozliseni 58 3598 2804 2801 1757
Naklady pristich obdobi 59 3598 2 804 2801 1757

fa- 2004 2005 2006 2007

dek v K& v K& v K& v K&
PASIVA CELKEM 62 32 027 39 875 46 886 50 767
Vlastni kapital 63 3459 1207 9808 17 415
Zakladni kapital 64 200 200 200 200
Zakladni kapital 65 200 200 200 200
Vysledek z hospodareni z minulych let 77 0 3259 1007 9 608
Nerozdéleny zisk minulych let 78 0 3259 3259 11 860
Neuhrazend ztrata minulych let 79 0 0 -2 252 -2 252
Vysledek hospodareni (+/-) 80 3259 -2 252 8 601 7 607
Cizi zdroje 81 27 854 37 949 36 443 32 755
Kratkodobé zavazky 94 27 854 28 232 32 360 28 672
Zavazky z obchodniho styku 95 23504 27 136 27 185 23478
Zéavazky ke spolec¢nikim a sdruzenim 96 2237 0 0 0
Zéavazky k zaméstnancim 97 335 371 762 680
Zéavazky ze socialniho zabezpeceni 98 214 483 1021 2167
Stat - danové zavazky a dotace 99 1412 147 3286 910
Jiné zavazky 102 152 95 106 1437
Bankovni Uvery a vypomoci 103 0 9717 4083 4083
Bé&Zné bankovni Uvéry 105 0 9717 4083 4083
Ostatni pasiva a p_fechodné U ¢ty pasiv 107 714 719 635 597
Dohadné ucty pasivni 111 714 719 635 597




Priloha ¢.2: VYKAZ ZISKJ A ZTRAT

TEXT fa- 2004 2005 2006 2007
dek v K& v K& v K& v K&
TRZBY CELKEM 0 42 291 58 226 140 202 81 149
Trzby za prodej zbozi 1 800 0 1168 0
Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 582 256 1289 0
Obchodni marze 3 218 -256 -121 0
Vykony 12 43 038 59 278 138 127 85 365
Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb 13 41 491 57 524 138 591 79 762
Zména stavu vnitropod. zasob vlastni. vyroby 15 1574 1754 -464 5 603
Vykonna spotreba 18 35 406 49 459 101 999 58 293
Spotreba materialu a energie 19 26 980 37 088 76 358 44 655
Sluzby 20 8 426 12 371 25641 13 638
Pridana hodnota 21 7 850 9 563 36 007 27 072
Osobni naklady 30 3816 8 334 15 396 18 217
Mzdové naklady 31 2827 5997 11 092 13 242
Naklady na socialni zabezpeceni 32 940 2088 3880 4 597
Sociélni néklady 33 49 249 424 378
Dané a poplatky 34 4 13 61 35
Odpisy DHM a DNM 36 743 0 2238 1192
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 44 0 702 443 1387
Zustatkova cena prodaného dl. majetku a mat. 45 0 0 0 1135
Ostatni provozni vynosy 46 20 628 46 137 215
Ostatni provozni naklady 48 20712 126 4090 149
Provozni vysledek hospoda feni 51 3203 1853 14 802 7946
Vynosové Uroky 52 0 175 455 1
Nakladové aroky 53 0 35 1151 271
Ostatni finanéni vynosy 54 2725 844 2718 1790
Ostatni finanéni naklady 57 1332 5076 4 364 1862
Finan €ni vysledek hospoda reni 58 1393 -4 092 -2 342 -342
Dari z pfijmu za béznou ¢innost 59 1337 0 3859 0
- splatna 52 1337 0 3859 0
Vysledek hospoda Feni za béznou €innost 55 3259 -2 254 8 601 7 604
Vysledek hospoda feni za U €etni obdobi 63 3259 -2 254 8 601 7 604
Hospoda fsky vysledek p red zdan énim 64 4 596 -2 254 12 460 7 604




Ptiloha €.3: VYKAZ CASH FLOW

TEXT 2005 2006 2007
Stav pen éznich prost fedkt a penéznich ekvivalent 0 na za¢atku G €etniho obdobi 1066 900 3345
Ugetni zisk nebo ztrata z b. &. pfed zdan énim -2 254 8 601 7 604
Upravy o nepen &Zni operace -140 2934 1402
Odpisy stalych aktiv 2238 1192
Zména stavu opravnych polozek, rezerv
Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -60
Vynosy z dividend a podilt na zisku
Vyucétované nakladové aroky bez kap. Grokl a vyuétované vynosové Groky -140 696 270
Pripadné Upravy o ostatni nepenézni operace
Clst.y’pen ézni tolfrz provozni vcmm_)stl p fed zdan énim, zm énami pracovniho 2394 11535 9006
kapitadlu a mimo fadnymi polozkami
Zmény stavu nepen éznich slozek pracovniho kapitalu 2874 -6 661 -11 068
Zména §taVL’va(°)hIe(_iav’ek z provozni ¢innosti a aktivnich ucta ¢asového rozliseni 2 466 949 4554
dohadnych u¢ta aktivnich
Zmévna §tavu krafkodpvb)g/ch zava'zku z provozni ¢innosti a pasivnich G¢td casového 10 100 1590 3726
rozliSeni dohadnych Gétd pasivnich
Zmeéna stavu zasob -4 760 -4 122 -2 788
Zména stavu kratkodobého fin. majetku nespadajiciho do penéznich prostfedkd a 0
ekvivalentu
Cisty pen &Zni tok z provozni é&innosti p Fed zdan &énim a mimo Fadnymi polozkami 480 4874 -2 062
Vyplacené droky s vyjimkou kapitalizovanych Grok [V} -35 -1151 -271
Prijaté uroky 175 455 1
Zaplacena da i z pfijmu za b.¢€. a za dom érky za minul& obdobi 2254 -3 859
PFijmy a vydaje spojené s mimo . Uéetnimi p Fipady
Prijaté dividendy a podily na zisku
Cisty pen éZni tok z provozni &innosti 2874 319 -2 332
Vydaje spojené s nabytim -1 759 -2 054 764
Prijmy z prodeje stalych aktiv 60
Pujéky a Gv éry sp Fiznénym osobam
Cisty pen ézni tok vztahujici se k investi  énf &innosti -1 759 -2 054 824
Cisty pen éZni tok vztahujici se k finan éni &innosti 0 0 0
Cisté zvySeni resp. snizeni pen éznich prost fedkt 480 4874 -2 062
Stav pen éznich prost fedkt a penéznich ekvivalent @ na konci G €etniho obdobi 1546 5774 1283




Ptiloha €.4: SWOT ANALYZA

OPPORTUNITIES - PRILEZITOSTI

4330

43

ROZVOJ A VYUZITI NOVYCH TRHU

NOVE MEZINARODNI OBCHODY
INVESTICE DO NOVYCH (LEPSICH)
VYROBNICH ZA RiZENi

NOVE PRODUKTY A SLUZBY
(ALTERNATIVNI VYROBA )

VYSSi PRODUKTIVITA PRACE
ORIENTACE NA MARKETING A
KOMUNIKACI (VNIT RNi | VN EJSI)
ZVYSENI KVALIFIKACE ZAM  ESTNANCU,
SKOLENI (STAZE V ZAHRANI Ci, KURZY)
PROHLOUBENI SPOLUPRACE S MISTNIMI
DODAVATELI

EXISTENCE SILNEHO PARTNERA ,
SPOLECNIKA (MOZNOST INVESTICE )

THREATS - HROZBY

43

SPATNA KVALITA VYROBK U A TIM |
ZVYSENI POCTU REKLAMACI
(NEDOSTATEK FINAN CNICH PROSTREDK U-
SUBSTITUCE MATERIALU , APOD.)
NEDODRZENI SJEDNANYCH TERMIN U
DODAVEK (POZASTAVENI VYROBY

Z DUVODU NEDOSTATKU FINAN CNiCH
PROSTREDK U APOD.)

NOVA KONKURENCE NA TRHU (MOZNA
ZTRATA STAVAJICIH ZAKAZNIK )
EXISTENCE KONKUREN CNi FIRMY

V BLIZKOSTI SIDLA FIRMY  (SNADNEJSI
UNIK INFORMACI , KONTROLA ...)
NESTABILNi VYVOJ KURZU EUR/CZK
RUST NAKLAD U NA VYROBU (MATERIAL ,
ENERGIE, PREPRAVA DO ZAHRANI I,
APOD)

RECESE NA TRHU (ODVETVI)

STRENGTHS — SILNE STRANKY

=N

=N
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-UMIST ENi PODNIKANI (PRUMYSLOVA
ZONA)

-EXKLUZIVNI EVROPSKE ZASTOUPENI
(LICENCE SVETOVEHO LEADERA V OBORU )
ZKUSENOSTI A ZNALOST OBORU ,
KONTAKTY MAJITEL U FIRMY

TYMOVA SPOLUPRACE , SOUDRZNOST
KOLEKTIVU (NIZST MANAGEMENT A
VYROBA)

LOAJALITAV UCIFIRM E

RELATIVNI STABILITA ZAKAZNIK U
(SPOLUPRACE OD DOBY VZNIKU FIRMY )

WEAKNESSES — SLABE STRANKY

=

=

NizKA PRODUKTIVITA

VELMI SPATNA KOMUNIKACE NA UROVNI
TOP MANAGEMENTU

JAZYKOVA BARIERA (ZAHRANI CNi
MANAGEMENT )

VYSOKE MZDOVE NAKLADY
SLABA (NYNi UZ SPATNA) REPUTACE
NEEXISTUJICI MARKETING FIRMY

VZDALENOST ZAKAZNIK 1 A KONCOVYCH
UZIVATEL U (SAUDSKA ARABIE , ATD.)




