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1 Uvod

Finan¢ni analyza je nedilnou soucésti finan¢niho fizeni kazd¢ spole¢nosti. Pfi spravném
zpracovani finan¢ni analyzy dochazi k efektivnimu fizeni spolecnosti v redlném Case. Zarovei
jsou dodrzeny zékladni podnikatelské cile to znamena stabilni vykonavani podnikatelské
¢innosti za ucCelem dosazeni zisku pfi stoupajicim rustu kvality prodeje a zachovani
spokojenosti klienti. Z dlouhodobého hlediska nelze rust zisku povazovat za zakladni cil
podnikani. Je potfeba se zamé&fit i na dalsi cile, napt. zvySovani trzni hodnoty nebo podilu
spolecnosti na trhu. Analyza finan¢ni situace spole¢nosti tedy slouzi jako jeden z nastroji,

pomahajicich k dosazeni stanovenych cil.

Jak znazvu této diplomové prace vyplyva, hlavnim cilem je obecné objasnéni
problematiky finan¢ni analyzy a jeji prakticka aplikace v konkrétni obchodni spolecnosti, kde
bude posouzena finan¢ni situace spolecnosti a jeji efektivnost ve smyslu finanéniho fizeni a
finan¢niho zdravi. Konkrétné se jednd o finan¢ni analyzu obchodni spole¢nost PCV Alfa s.r.0.,
ktera souhlasila s poskytnutim patfiénych materidli s moznosti nahlédnutim do celkové

¢innosti spolecnosti.

PCV Alfa s.r.0. je aktivné rozvijejici obchodni spolec¢nost se sidlem v Ostravé, ktera se
zamé&fuje na prodej Sirokého sortimentu zboZi pro vystavbu a opravy inZenyrskych siti s
hlavnim zaméfenim na vodovody, kanalizace a odvodnéni. Diky vice nez dvaceti péti leté

zkuSenosti na ¢eském trhu se jeji plisobeni neustale rozsifuje za hranice regionu.
Diplomova prace je obsahové roz¢lenéna do dvou hlavnich ¢asti, teoretické a praktickeé.

Prvni ¢ast, obsaZena v kapitole €. 2, pojednava o teoretickém rozboru finan¢ni analyzy,
predpokladech a metodach, které budou pouzity pii samotném provedeni analyzy. Hlavni
zkoumané oblasti financniho zdravi se prolinaji od platebni schopnosti spole¢nosti, ptes rizné
ukazatele aktivity, az po zkoumani zadluzenosti spole¢nosti. Tato kapitola také obsahuje

informace ohledné¢ primarnich zdroj informaci pro sestaveni analyzy a jejich uzivatelich.

Druhd ¢ast prace, obsazena v kapitolach €. 3 a 4 se zabyva prakticky rozkladem
jednotlivych ucetnich vykazli a néasledné provedeni financni analyzy spolecnosti. V tivodu
kapitoly dojde ke stru¢énému piedstaveni spolecnosti, kde budou uvedeny informace ohledné
historie spoleCnosti, organizacni struktury a objasnéni hlavni cinnosti, kterou obchodni
spole¢nost vykonava. Nasledné bude hodnoceno finan¢ni zdravi spolecnosti v asovém rozpéti

od roku 2014 do roku 2018.



Kapitola ¢. 3 pomoci pozorovani zmén ve sledovaném obdobi, zkouma a rozebirad
jednotlivé polozky hlavnich ucetnich vykazl. Informace, které jsou ziskany rozborem téchto

vykazi, slouzi jako podklad pro provedeni zvolenych testt.

Zkoumani finan¢niho zdravi spolecnosti je obsazeno v kapitole €. 4 a je systematicky
roztiidéno na ukazatele zkoumajici platebni schopnosti, ziskovost, provozni aktivity,
zadluzenost a test insolvence. Jednotlivé vysledky financni analyzy jsou komentovany
v prib¢hu provadéni testh. V zavéru této kapitoly dojde k celkovému shrnuti hlavnich

zkoumanych ukazatell a jejich vyhodnoceni.



2 Metody provedeni financni analyzy

Finan¢ni analyza je povazovana za velmi komplexni a obtiznou disciplinu. Rozsah a
vyuziti zavisi na samotnych schopnostech uzivatelti analyzy. Tato kapitola rozebird financni
analyzu z teoretického pohledu. Je zde popsana obecna podstata finan¢ni analyzy, jakozto i s
jejimi zakladnymi principy. Obecné slouzi k porozuméni jednotlivych vyznamu a spojitostem,
které jsou obsazeny v navazujici praktické ¢asti prace. Obecnou podstatou je také mysleno

roztiidéni uzivatelll analyzy a zdroju, ze kterych budou ziskany konkrétni informace.

2.1 Finan¢ni analyza

Hlavni cil finan¢ni analyzy je odhaleni slabych a silnych stranek firmy, zjisténi jeji
vykonosti a dal$ich finan¢nich ukazateld. Vypovidaci schopnost analyzy spoc¢iva ve zhodnoceni
ziskanych informaci, které zptehlediiuji a poskytuji dillezité nastroje pro fizeni spolecnosti.
Jsou to informace o rentabilité, zadluzenosti, likvidité, aktivité spolecnosti, ale i o tom, jak je
vnimédna vn&jSim prostfedi. Dulezitym podkladem pro sestaveni analyzy je fadné vedené
ucetnictvi. To slouzi k prekladu diverznich ¢isel a hodnot do smysluplného souboru, ktery je
ptehledny, porovnatelny a slouzi jako zdroj informaci o vykonosti firmy, problémech a
vyhlidkach. Informace ziskané pomoci finan¢ni analyzy jsou také dilezité pro véfitelé z
finan¢nich instituci a pro pfipadné nebo soucasné investory. Nejdilezitéjsi jsou informace z
finan¢nich analyz pfi jejich pouzivani uvnitt spole€nosti. Diky finan¢ni analyze ziskava vedeni
spole¢nosti moznost hodnotit vyvoj jednotlivych veli¢in v redlném Casem, ale také srovnavat

se svym nejbliz§im okolim na trhu véetné konkurence. (Higgins, 2012)

V bézném fungovani podnikli na redlném trhu nedochazi pouze k ekonomickému rtstu a
finan¢ni stabilité. Opakem financni stability je finan¢ni tiseni, ktera je spojena s velkymi a
malymi problémy napfi¢ oblastmi fizeni a hospodafeni podniku. Spole¢nost musi balancovat
mezi stavem finan¢ni tisné a stability. Neni moZzné zaméfit pozornost pouze na jediny problém,
ktery ohrozuje fungovani spolecnosti, nebot’ mize zakryt jiné budouci problémy. (Rickova,

2016)

Prvni, jednoduché formy finan¢ni analyzy vznikly brzy po vzniku samotnych penéz.
Vznikla potieba provadét jednoduché rozvahy, jak s prostfedky hospodafit. Prvni moderni
formy chapani finan¢ni analyzy vznikly ke konci 19. stoleti v USA, kde dochéazelo k
porovnavani rozdili v t€etnich ukazatelich. Prvni systematicky rozvoj zacal v prubéhu Velké

hospodarské krize, kdy nejvétsi problémy vznikaly ve spojitosti s platebni schopnosti podniku,



tedy likviditou. Moderni vyvoj finan¢ni analyzy zapocal kratce po rozvoji pocitact, které

vvvvvv

2.2 Uzivatelé financ¢ni analyzy

Nyni, kdyz byla definovdna podstata finan¢ni analyzy, bude v nasledujici kapitole
rozebréano, pro koho je financni analyza ur¢ena. Na prvni pohled se zd4, ze vysledky analyzy
vyuzivaji jenom finan¢ni manazeti spolecnosti. Ve skutecnosti jsou tyto informace velice silny
nastroj jak pro interni a externi uzivatele. Piesto, Ze tyto dvé skupiny nemusi mit spolecné

zajmy, bude pouzito toto ¢lenéni pro piehlednéjsi pochopeni jednotlivych uzivateli.

2.2.1 Interni uZivatelé

Interni uzivatelé maji nespornou vyhodu oproti externim uZzivatelim. Diky jejich
postaveni maji jednodussi ptistup k detailngj$im financnim ale i1 k nefinan¢nim informacim.
Konkrétné se jedna o informace ziskané z vnitropodnikového ucetnictvi, kalkulaci, vyrobnich

plant atd. Mezi hlavni interni uzivatele patfi:

a. Majitelé spolefnosti, ktefi si pomoci finan¢ni analyzy ovétuji, zda jejich vlozené
prostfedky ve formé investic, jsou ndlezité¢ zhodnocovany, fadn€ vedeny a dlouhodobé
generuji zisk. Pro vlastniky je nejdulezitéjsi vyvoj ukazatell, které zkoumaji trzni
hodnotu, vynosnost, nebo vztah mezi penéznich tokti k dlouhodobym zavazkim.
Ziskané informace pomahaji pfi ohodnocovani vedoucich zaméstnancii ve spolecnosti,
kteti s jejich majetkem pracuji.

b. ManazZeri spole¢nosti vyuzivaji informace pro své operativni a dlouhodobé
rozhodovani pfi fizeni spoleCnosti. Pro efektivni vyvoj spole€nosti se tato skupina
uzivatelll zajimé nejen o svllj podnik, ale 1 o finan¢ni situaci obchodnich partnerti a
konkurenénich podnikt figurujicich na spole¢ném trhu.

¢. Zaméstnanci nejsou primymi uzivateli informaci z finan¢ni analyzy. Jejich spojitost je
zaloZena na pfirozeném z4jmu na prosperité a finan¢ni stabilit€é své spole€nosti v
zavislosti na jejich zaméstnani, od kterého se odviji jejich vlastni hmotné zabezpeceni.

(Holeckova, 2008)

2.2.2 Externi uzivatelé
Informace, se kterymi tato skupina pracuje, jsou pievazné vetejné informace o vysledcich
vybrané spolecnosti. Jedna se o informace ziskané z vefejnych tc¢etnich vykazi, ukladanych na

databazi Ministerstva spravedlnosti Ceské republiky. (Ministerstvo spravedlnosti, 2012)



Mezi hlavni externi uzivatele patii subjekty, které maji ptimy kontakt s fungovanim

spole¢nosti. Jedna se o:

Obchodni partneri, mezi které se fadi primarn¢ dodavatelé a odbératelé. Dodavatelé a
odbératelé maji podobny vztah jako banky a véfitelé. Spolecnost vnimaji jako své klienty a
jejich financni situace ovlivituje jejich bonitu a diveéryhodnost. Odbératelé kontroluji své
potenciondlni nebo soucasné dodavatele a jejich stabilita je dilezity faktor pro budouci

spolupraci.

Banky a jini véritelé, kteti sleduji predevsim likviditu a platebni schopnost spolecnosti.
Hodnoti vynosnost spolecnosti v dlouhodobém ¢asovém horizontu s cilem zkoumani

schopnosti tvorby penéznich prostredktl a thrady ptijatych zavazki véetné dohodnutych troki.

Stat a jeho organy zkouma Uidaje za Gcelem sestavovani hospodaiskeé politiky statu, pro
kontrolu plnéni daniovych a jinych odvodovych povinnosti spole¢nosti a v neposledni fadé takeé

pro rizné statistické ucely (napft. prosperita jednotlivych krajii nebo odvétvi).

Konkuren¢ni firmy vyuzivaji ziskané informace za ti¢elem jejich srovnani s vlastnimi
vysledky, odhaleni slabych a silnych stranek konkuren¢nich podnikii za ii¢elem upevnéni svého

postaveni na trhu.

Investoii patii mezi hlavnimi externi uzivatele. Maji nejbliz§i vazbu se samotnou
spolecnosti. Tato skupina bude rozliSovana na investory, ktefi uz jsou ve spolecnosti
zainteresovani a potencionalni investory hledajici nové ptilezitosti. V ptipade prvni skupiny jde
hlavné o vlastniky podniku, ktefi béZzné vystupuji v roli akciondid, spolecnikl, nebo ¢lenti
druzstva. Toto oznaCeni zalezi na charakteru jednotlivych spolecnosti, ve kterych maji
vlastnicky podil. V béZném ekonomickém prostfedi maji vlastnici také rozhodovaci funkci a
zastavaji feditelské pozice. Diky tomu se stdvaji uZivateli informace financni analyzy z
kontrolniho hlediska. Analyzuji, jakym zplsobem spolecnost naklada se svéfenym kapitalem.
Pro investory jsou ptitom nejdiilezitéjsi informace o stabilité, likvidite, hodnoté disponibilniho
zisku (od kterého se nasledné odvijeji vyplaty podilti na zisku) nebo o budoucich perspektivach
a moZnostech spolecnosti. Potencionélni investofi sleduji dlouhodoby ekonomicky vyvoj. Ti
rozhoduji o budoucim umisténi svych do¢asné volnych prostiedkii za ucelem jejich zhodnoceni.
Rozhoduji se na zékladé analyzy potencionalnich budoucich vynosi, které nasledné

porovnavaji s rizikem souvisejicim s danou investici. (HoleCkova, 2008)
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2.3 Ziskavani informaci pro financni analyzy

Financ¢ni analyza je zaloZena na zkoumani financ¢nich a nefinan¢nich dat. Tyto informace
a data jsou primarn¢ ziskédvany z Ucetnich vykazl. Jednd se o rozvahu, vykaz zisku a ztraty,
vykaz cash flow a ptipadné z dalSich ptiloh k Gcetni zavérce. Vedlejsi informace jsou ziskavany
napf. od finan¢nich analytikti, vedeni spolecnosti nebo z vyro¢ni zpravy. Pokud se spolecnost
pohybuje na vefejnych burzovnich trzich, mohou byt pouzity informace ziskané z verejné
dostupnych informaci, napi. prospekty cennych papirti nebo burzovni zpravodajstvi. Problém
vznikd pfi zkoumani ziskanych dat. Data samotné jsou sice pfizpiisobeny potfebam financni
analyzy, presto musi dojit k upraveé a usporadani téchto dat tak, aby byla realné€ pouzitelna. Dale
se zkouma jejich spolehlivost, vérohodnost a srovnatelnost. Az po této Uprave a korekci dat je

mozné ziskané informace pouzit jako vstupni data. (Prokiipkova, 2014)
V nasledujici ¢asti prace jsou rozebrany hlavni Gi¢etni vykazy, které budou pouzity.

2.3.1 Uletni zavérka

Ucetni zavérka piedstavuje hlavni vykaz poskytujici informace a data pro vyuziti analyzy.
Cilem Ucetni zavérky je podat vérohodné informace o majetku, zavazcich, vlastnim kapitalu,
nakladech, vynosech a vysledku hospodafeni ucetni jednotky. Tyto informace slouzi pro
vétitele a soucasné, nebo veskeré potencionalni investory jako ndstroj pro jejich rozhodovani.
Jedna se o vefejny zdroj informaci. Povinnost zvefejnit ucetni zavérky maji vSechny spole¢nosti
zapsané v obchodnim rejstiiku. Obsahuje interni data spole¢nosti, a jeji forma, struktura a obsah
jednotlivych ¢asti je definovana pomoci zdkona o ucetnictvi ¢. 563/1991 Sb. Informace
v jednotlivych vykazech jsou vykazovany v penéznich jednotkach ¢eské mény, a to v celych

tisicich K¢&. (Prokiipkova, 2014)

2.3.2 Rozvaha

Rozvaha podava piehled o stavu majetku (aktiva) a zdrojich jeho kryti (dle plivodu
kapitalu, pasiva) k ur¢itému datu. Diky podmince sestaveni vykazu k urcitému datu jsou
hodnoty aktiv a pasiv zaroven i tzv. stavové ukazatele. Pro rozvahu plati bilan¢ni princip, coz
znamena, ze celkova aktiva se musi rovnat celkovym pasivim. Tedy kazda polozka majetku,
se kterou spolecnost hospodaii, musi byt kryta z ur¢itého financniho zdroje. V ptipad¢ ze se
nerovnaji, doSlo ke Spatnému sestaveni vykazu. Aktiva (majetek) ptedstavuji budouci
ekonomicky zisk pro spole¢nost ve dvou podobéch: pfimé a nepiimé. Piimy zisk je ziskan
pfimym prodejem majetku. Nepiimy zisk je ziskdvan pomoci smény majetku pii vyrobé a

vyrobnich procesech za uclelem vytvofeni zbozi nebo sluzby, které jsou nasledné
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prostfednictvim pohledavek pfeménény na hotovost. Na stran¢ aktiv za bézné ticetni obdobi se
uvadéji nésledujici tii sloupce:
e Dbrutto vyjadiujici stav jednotlivych majetkovych polozek na aktivnich uctech
v ocenéni;
e Kkorekce vyjadiuje vysi opravnych polozek a opravek pro jednotlivi aktivni ucty;

e netto jsou aktiva sniZena o opravné polozky a opravky. (Steker, 2013)

Kazda z jednotlivych polozek, vetné strany pasiv, obsahuje informaci o vysi polozky
z bezprostiedné predchazejiciho ucetniho obdobi. Aktiva z minulého ucetniho obdobi se

uvadéji pouze v netto hodnoté. (Steker, 2013)

Tabulka €. 2.1- Zakladni struktura rozvahy

Aktiva Pasiva
Aktiva celkem Pasiva celkem
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Dlouhodoby nehmotny f .41 4¢ anital
majetek

DI. hmotny majetek Azio

DI. finan¢ni majetek Fondy ze zisku
Vysledek hospodateni
minulych let
Vysledek hospodateni
b. ucetniho obdobi

Obézné aktiva Cizi zdroje

Zasoby Rezervy

Pohledavky Dlouhodobé zavazky

Kratkodoby finanéni

majetek Kratkodobé zavazky

Penézni prostredky

Casové rozliSeni Casové rozliSeni

Zdroj: Vlastni uprava
Aktiva d€lime na tfi hlavni skupiny:
e Dlouhodoby majetek (fixni aktiva)

Piedstavuje ¢ast aktiv s dobou pouzitelnosti del$i nez jeden kalendaini rok. Ugetni
jednotky poftizuji dlouhodoby majetek za ucelem jeho dlouhodobého uzivani v ramci své
podnikatelské ¢innosti nebo za ucelem dosaZeni zisku v podobé vynosii nebo kapitalového

zhodnoceni. Spotfeba majetku neni okamzitd v moment¢ pofizeni, ale je rozdélena na postupné
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pomoci odpisti. Pomoci odpisii je hodnota majetku piendsena do nakladd jednotlivych ucetnich
obdobi, ve kterych je nasledné majetek uzivan a vytvari zisk. Existuje skupina dlouhodobych
majetk, které se neopotiebovavaji s postupem Casu, ale naopak se zhodnocuji (napt. Pozemky

a cenné papiry). Dlouhodoby majetek se déli na nehmotny, hmotny a finanéni. (Steker, 2013)
e ObéZny majetek (obéZna aktiva)

Obézny majetek je pofizovan za tcelem jeho piemény na penézni prostiedky, zpravidla
ve kratkém casovém useku, nejdéle vSak do jednoho roku. Jak je mozné vidét na obrazku €.
2.1, nazev obé&zny vychazi z jeho cirkulace, ve kterém je zapojen do provozniho procesu.
Dochazi k potizeni obéZznych aktiv, v této modelové situaci zasob, za penézni prostiedky, které
jsou nasledné transformovany ve vyrobnim procesu napiiklad na vlastni vyrobky. Hotovy
produkt je fakturovan a ve formé vyplacené pohledavky dochazi k pteméné zpatky na penézni
prostfedky. Do zadkladnich skupin obéznych aktiv patii zasoby, pohledavky kratkodobé i
dlouhodobé a kratkodoby finanéni majetek. (Steker, 2013)

Obr. 2.1 - Cirkulace obéZznych aktiv

] Ndakup zdsob Zasoby

[ Penézni prosttedky

Inkaso e material
Upohleddvek e zbozi

e vlastni vyroba (polotovary,

Prodej zdasob A
Pohledavky : nedokoncena vyroba atd.)

Zdroj: Vlastni uprava

e Ostatni aktiva (¢asové rozliseni)

Ostatni aktiva slouZi k zachyceni zlstatkli uctd casového rozliSeni néklad pfistich
obdobi. Z hlediska finan¢ni analyzy se jednd o zanedbatelnou ¢ast v porovnani s dlouhodobym
a obéznym majetkem. Zmeény téchto aktiv se projevuji zcela minimalné a neovliviuji chod
podniku. Piesto musi byt vykazovany pro spravné vedeni nakladi v ptistich obdobi. Jedné se o
naklady pfistich obdobi, komplexni naklady pfistich obdobi a piijmy piistich obdobi. (Steker,
2013)
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Aktiva tedy slouZzi k rychlému a pfehlednému ziskani informaci o veskerém majetku, se

kterym spole¢nost hospodafi. Primarné se jedné o nasledujici informace:

e konkrétni stavy riznych druhy majetku (setfidéné dle kategorie),
e ocenéni majetku,
e spotiebé a opotiebeni majetku (odpisy),

e doc¢asném snizeni hodnoty majetku ve formé opravnych polozek. (Steker, 2013)

Pasiva zachycuji zdroje kryti majetku. Jako zdroj kryti se mysli zptisob financovani

majetku. Hlavni kritérium pro ¢lenéni pasiv je vlastnictvi pasiv:
e Vlastni kapital

Vlastni kapital predstavuje vlastni zdroj financovani majetku tcetni jednotky. Je vlozen
do spolecnosti jeho vlastniky (napt. vklady do zdkladniho kapitalu), nebo mlze byt vytvoren
vlastni GspéSnou Cinnosti a aktivitami (napf. Cisty zisk). Je ¢lenén do nasledovné jako zakladni

kapital, kapitalové fondy, fondy vytvorené ze zisku a vysledky hospodaieni. (Steker, 2013)
e Cizi zdroje (kapital)

Cizi zdroje jsou Cast zdroje financovani, ktera predstavuje veskeré dluhy ucetni jednotky,
které ucetni jednotka ma vii¢i svym externim zdrojim financovani, tedy véfitelim. VSechny
tyto zavazky maji presné¢ vymeétenou dobu, do které musi dojit k uhrazeni zavazku. Do této

kategorie patfi:

e rezervy,
e zavazky (kratkodobé i dlouhodobé),

e bankovni uvéry.

Nejvétsi rozdil pti financovani majetku mezi cizimi a vlastnimi zdroji vznikd v jeho cené.
Vseobecné plati pravidlo, Ze financovani pomoci cizich zdroji je levnéjsi. Jeden z diivodl je
moznost snizeni danového zatizeni podniku v podobé¢ nakladi, které jsou ve vysi zaplacenych
uroki z ciziho kapitalu. Tento prvek se nazyva danovy §tit a dochazi ke sniZeni zisku, ze kterého
se odvadi dai. Mezi hlavni nevyhodu, pro¢ nevyuzit pouze cizi financovani, patfi zvySena
zadluzenost podniku. Podnik, ktery je extrémné zadluzeny, ztraci svoji finan¢ni stabilitu.
Velkou roli ma také vyse Grokové miry, kterd ovliviiuje cenu tohoto financovani. Pti vyssi

S 24

tirokové miie je kazdy dal$i dluh drazsi a obtizngji na ziskéani. (Steker, 2013)
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Stejné jako u aktiv, 1 u pasiv existuji méné vyznamna ostatni pasiva, kterd zachycuji
casové rozliSeni, které neni vysoce vyznamné pro strukturu pasiv. DEli se na vydaje pfistich

obdobi a vynosy pristich obdobi.

Optimalni struktura financovani z pohledu jeho vlastnictvi se lisi v kazdém podniku a je
obtizné najit vyrovnanou hranici. Pomoci ciziho financovani je mozné provést investice, které
by za jinych okolnosti nemohly vzniknout a v kone¢ném vysledku mohou byt velice vynosné.
Vseobecné plati, ze dlouhodobé vyssi mira zadluzenosti miize vést k financni nestabilité

podniku. (Steker, 2013)

Cena samotného financovani také zavisi na dob¢ splatnosti. Kratkodobé zavazky jsou
flexibilné&jsi, z vétSiny ptipadii levnéjsi a lze je sndze ziskat. Dlouhodobé zavazky vychazeji ze
zasady financovani, Ze dlouhodoby majetek je tieba pokryt dlouhodobymi zdroji. Zdroje lze

rozd¢lit na zéklad€ doby jejich splatnosti nasledujicim zptisobem:

e Zdroje s kratkou splatnosti — zdroje financovani, které jsou splatné v horizontu
jednoho roku. Jedna o cizi zdroje financovani jako Gvéry kontokorentni, eskontni,
lombardni a revolvingové.

e Zdroje se sti‘edni splatnosti — finan¢ni zdroje se splatnosti od jednoho do ¢tyr
let. Opét se jedna primarné o cizi zdroje financovani ve formé stfedné a
dlouhodobych bankovnich tvért (lombardni, hypotecni)

e Zdroje s dlouhou splatnosti — dlouhodobé zdroje jsou ve splatnosti pét a vice let.
Hlavni divod financovani pomoci téchto zdroji je pofizeni dlouhodobého
majetku. V této kategorii lze najit 1 vlastni kapital, ktery je nejdéle splatny zpiisob
financovani. K jeho splatnosti dochazi pti likvidaci a ukonceni podniku. Cizi
zdroje jsou zastoupeny ve formé dlouhodobych splatnych dluhii. Naptiklad

hypote&ni uvéry, které maji b&zné splatnost delsi nez 10 let. (Steker, 2013)

Organizace pasiv do jednotlivych kategorii slouzi k rychlému a ptehlednému ziskani
informaci o veskerych zdrojich financovani. Pfi finan¢nim rozhodovani dochéazi k posuzovani

nasledujici faktort:

e vySe zdroju a jejich struktura vzhledem k vlastnictvi (vlastni a cizi zdroje),
e Casoveé rozlozeni zdroji (kratkodobé nebo dlouhodobé zavazky a avéry),

e akceptovani zasady opatrnosti (tvorba rezervnich fondd). (Steker, 2013)
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2.3.3 Cash flow

Vykaz cash flow zaznamenava pohyby penéznich prosttedkli a penéznich ekvivalentti v
uritém c¢asovém obdobi (nejcastéji ucetni obdobi). Jednd se o tokovy vykaz, ktery
zaznamenava skutecné ptirastky (pfijmy) nebo ubytky (vydaje) penéznich prostredkii. Hlavnim
divodem pro sestavovani cash flow je poskytnuti podrobnych tdajti o vysledcich finan¢niho
fizeni. Rychle a prehledné zobrazuje informace, které by musely byt ziskany slozitou,

podrobnou analyzou rozvahy a vysledovky. Vykaz cash flow délime na tii ¢asti:

e provozni Cinnost,
e investi¢ni ¢innost,
e finan¢ni Cinnost. (Proktipkova, 2014)

Provozni ¢innosti se rozumi jako zékladni ¢innost ucetnich jednotek. Strana piijmui

zachycuje trzby, které byli skute¢né zaplaceny, tedy cCisté trzby.

Investi¢ni ¢innost je chapédna jako prodej nebo potizeni dlouhodobého majetku, v piipadé
s poskytovanim investi¢nich vér nebo pijcek, které nejsou pro spolenost povazovany jako

hlavni ¢innost, ale pouze vyjimec¢na piilezitost.

Penézni pohyby, které maji za nasledek jakékoliv zmény ve velikosti vlastniho kapitalu,

nebo dlouhodobych (poptipadé kratkodobych) zadvazki se tykaji finanéni ¢innosti.

Ucetni jednotky si mohou zvolit vlastni zplisob pro sestaveni a vykdzani penéZnich

pohybli pomoci pfimé nebo neptimé metody. (Proklipkova, 2014)

Piima metoda je zaloZena na skutecnych pohybech penéznich prostedkd, tedy piijmy a
vydaje. Metoda mlze byt pouzita v ptipad¢€, ze doslo k pfizplisobeni ucetnich zaznamu tak,
aby bylo mozné sledovat jednotlivé penézni pohyby dle jejich specifikace a nasledné je

roztiidit. (Proktpkova, 2014)

Neprima metoda vychazi z vysledku hospodateni, ktery se postupné upravuje na tok
penéznich prostiedkl. Vysledek hospodateni je vysledek rozdilu mezi vynosy a ndklady, ale
pouze za ptredpokladu, ze vSechny zaznamy jsou spojeny s pohybem penéznich prostiedkd.
Ugetni operace, pii kterych dochazi k ¢asovému nesouladu, ndklad nemusi byt zarovei vydaj
(ptijem nemusi byt vynos), musi byt upraveny a vytazeny, aby mohlo dojit k sestaveni prehledu

o toku penéznich prostfedki ve sledovaném obdobi. (Proktipkova, 2014)
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2.3.4 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztrat, také prezdivan vysledovka, je dal§im velice vyznamnym zdrojem
informaci. Rozvadi jednu z hlavnich rozvahovych polozek — vysledek hospodaieni z bézného
ucetniho obdobi. Samotny vysledek vykazu vznika porovnanim polozek nakladid a vynosu
daného obdobi. V piipad¢ zZe je zisk kladny, vznika zisk pfed zdanénim. Pti zadporném vysledku

vznika ztrata.

Naklady jsou zapisovany v priabéhu ucetniho obdobi jako sniZzeni ekonomického
prospéchu, tedy vyjadiuji, jak velkou kone¢nou vysi prostiedkli spole¢nost musela vykonat pro
dosazeni ekonomického vysledku. Vynosy predstavuji v§echny evidované vykony spolecnosti
za ucelem zvysSeni ekonomického prospéchu. Vynosy predstavuji zvySeni na strané aktiv
v podobé penéznich a nepenéznich pohybl. U porovnavani ndkladl a vynosi je nutné dbat
akrualniho principu, to znamend zachycovéani jednotlivych operaci v dobé, kdy byla
zaznamenana nebo provedena. OvSem maloktery naklad nebo vynos je proplacen v dob¢ jeho
vzniku. Je potfeba rozdélovat dobu vzniku téchto zdznami s jejich skutecnym hotovostnim
(bankovnim) proplacenim. Mezi tyto pifipady patii napt. odpisy, ndklady a vydaje pftiStich
obdobi. (Prokiipkova, 2014)

Struktura vysledovky je pro lepsi alokaci naklada a vynost rozdélena dle piivodu jejich

vzniku nasledovné:

e provozni ¢innost,
e finan¢ni ¢innost,

e mimorfadnou ¢innost.

2.4 Analyza stavovych veli¢in

Jako prvni bude objasnéna analyza stavovych ukazateld, také bézné nazyvéana analyza
absolutnich ukazatelll. Je povaZovana za nejjednodussi a vétSinou prvni ¢ast technické finanéni
analyzy. Absolutni ukazatele predstavuji stavové a tokové veliCiny, které tvoii obsah tcetnich
vykazili. Stavové veliCiny jsou primarn¢ obsazeny v rozvaze, jedna se o napt. o hodnoty majetku
neboli hodnoty, které jsou pevné vazany k ur¢itému datu. Tokové veliCiny jsou zastoupeny ve
VZZ a CF, typové vyjadiujici napt. objem trzeb. Analyza absolutnich ukazateli obsahuje

piedevsim horizontalni a vertikalni analyzu. (Rtckova, 2019)

2.4.1 Horizontalni analyza
Horizontalni neboli trendova analyza se zabyvéd sledovanim vyvoje a struktury

jednotlivych hodnot v ¢ase. Dulezity prvek pifi sestavovani této analyzy je kvalitni tvorba
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casovych fad. Tvofi zédklad pro naslednou interpretaci vysledki. Dochazi k porovnani
jednotlivych hodnot mezi riznymi obdobimi a sleduji se zmény na ukazatelich. Pfi tomto
zpusobu Ize hovotit o absolutnim vyjadieni v ¢ase. Pokud dochazi ke zkoumani procentuélnich

zmén ukazatelli, hovoiime o relativnim vyjadieni v Case. (Ruckova, 2019)
Vypocet pro procentudlni zmeény:

Xt _Xt—l
Xeje-1) = X, 100[%],

kde

Xejct-1) => zména vyjadiena v %
X1 => hodnota v pfedchozim obdobi
X; => hodnota v bézném obdobi

2.4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza, také znama jako procentni rozbor, posuzuje jednotlivé slozky majetku
a kapitalu, tzv. strukturu aktiv a pasiv. Pfi vertikdlni analyze dochézi k porovnani procentniho
podilu zkoumané polozky ke konkrétni, pfedem vybrané, agregované polozce. Pfi zkoumani
rozvahy je jako zaklad urcena celkové suma aktiv nebo pasiv. U vykazu ziskl a ztrat to jsou
polozky celkovych trzeb, pifipadné néklady a vynosy. Vertikdlni analyza je pouzivéna pfi
zkoumani vyvoje struktury v delSim ¢asovém obdobi nebo pii srovnavani ostatnich podnikii na

stejném trhu. (Kovanicova, 1997)

2.5 Analyza pomérovych ukazatela

Pomérové ukazatele tvoii zdkladni metodicky néstroj pfi sestavovani finan¢ni analyzy.
Jak z jejich ndzvu vyplyva, jde o formu ¢iselného vztahu mezi jednotlivymi ukazateli. Vysledné
hodnoty jsou bézné€ vypocteny pomoci podilti dvou konkrétnich polozek, mezi kterymi existuje
souvztaznost. Nasledujici ¢ast obsahuje rozbor téchto skupin ukazateld: rentability; likvidity;

aktivity; zadluZenosti; trzni hodnoty; provozni ukazatele; pomérové ukazatele. (Ruckova, 2019)

2.5.1 Ukazatele rentability

Rentabilita, znama také jaké vynosnost z vloZzeného kapitalu, je jedna z moznosti, jak
zkoumat schopnosti podniku vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku pouzitim investovaného
kapitalu. Nasledujici pomérové ukazatele vychazi ze dvou zakladnich ucetnich vykazi, a to
zrozvahy a vykaz zisku a ztraty. V Citateli se nachéazi polozky, které odpovidaji vysledku

hospodarteni, pievazné se jednd o tokové veli¢iny. Ve jmenovateli je riizny druh kapitalt, tedy
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stavové veli¢iny. Vyjimku tvoii rentabilita trzby, kde dochédzi k poméru mezi tokovymi

veli¢inami. (Rickova, 2019)

Informace ziskané pomoci téchto kategorii ukazatelll jsou primarn¢ vyuzivané akcionaii
nebo potencionalnimi investory, ovSem i pro ostatni uzivatele maji nemaly vyznam. Ukazatelé
rentability se snazi v delSim Casovém useku dosahnout rostouci tendence. Ta miZze byt
narusena, pokud dojde k vSeobecnému ekonomickému poklesu, ktery zhorSuje podminky pro

vyuziti finan¢niho kapitalu. (Rickova. 2019)

Pro tyto finan¢ni ukazatele budeme pracovat s tfemi nasledujicimi hlavnimi druhy zisku:

e EBIT,
o EAT,
e EBT.

Zisk pred zdanénim a uroky (dale jen ,,EBIT*) je vypocitan jako zisk pted zdanénim
navyseny o nakladové troky. Z vypoctu je ziejmé, ze z dosazeného zisku musi dojit k vyplaceni
urokd z poskytnutych zdroji véfitelt a patficnych dani finanénimu ufadu. Nésledné dochazi
k vyplaceni a vlastnikii ve form¢ podild na zisku. EBIT odpovida provoznimu vysledku

hospodateni, ktery neni danov¢ zatizeny.

Zisk po zdanéni (dale jen ,,EAT) také byva nazyvan ¢isty zisk po zdanéni. Cisty zisk je
nasledné rozdélen na dividendy nebo nerozdéleny zisk. Tento vysledek je mozné nalézt ve
vykazu zisku a ztraty jako vysledek z hospodaieni v bézném tcetnim obdobi. Tento typ zisku

se pouziva ve vSech analyzach, které hodnoti vykonnost firmy.

Zisk pied zdanénim (dale jen ,,EBT*) je hospodaisky vysledek firmy pfed odectenim dané
z piijmu. Nékdy byva oznafovan jako hruby zisk. Lze vypocitat zpétn€ jako soucet Cistého
zisku a dané z ptijmu. Tento vysledek je vyuzivany pro srovnavani vykonnosti firem, které jsou
zatizené riznymi danémi (napiiklad v riznych odvétvich) nebo pfi rozboru casovych trendd, a

to v ptipadech, ze doslo ke zmén¢ daniové sazby nebo zplisobu vypoctu dan€. (Rickova, 2019)
Ke samotnému zjistovani rentability budou pouzity nasledujici ukazatele:

rentabilita celkovych vloZenych aktiv,
rentabilita vlastniho kapitélu,
rentabilita vlozeného kapitalu,
rentabilita dlouhodobych zdroji,
rentabilita trzeb.

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (déle jen ,,ROA*), vyjadiuje celkovou
efektivnost firmy. Jeji schopnost vytvaret zisk nebo produkéni silu.
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Zisk
ROA =

aktiva

Informace o stavu aktiv je jednoznacna a je ziskana pomoci strany aktiv v rozvaze. U
polozky zisku je situace slozitéjsi. Pro zisk je nutné urcit, o jaky piesny zisk se jedna, jestli
provozni zisk (EBIT) nebo cisty zisk (EAT). Provozni zisk slouzi 1épe pro porovnavani mezi
podniky v rizném daiiovém prostredi, ovSem kazda spolecnost vykazuje jinou platebni bonitu.
Ta tvoti zaklad pro tvorbu a vysi trokové sazby. Pfi pouziti Cistého zisku pted vyplacenim
dividend jde o klasickou interpretaci rentability. Vysledkem je ukazatel, ktery poméiuje
vSechny vlozené prostiedky nejen se ziskem, ale také se schopnosti zhodnoceni ciziho kapitalu.
Jinymi slovy informuje o procentudlni vynosnosti vlozenych aktiv do podniku. (Rickova,

2019)

Rentabilita vlastniho kapitalu (dale jen ,,ROE®) ukazuje vynosnost z vlastniho kapitalu
vloZeného vlastniky nebo akcionafi. Vysledkem je, kolik ¢istého zisku ptipadé na jednu korunu

investovaného kapitalu.

zisk
ROE =

vlastni kapital

Hlavni ucel tohoto ukazatele je moznost pro vlastniky zjistit, zda je jejich kapital schopny
reprodukce s nélezitou intenzitou k odpovidajicimu riziku investice. Samotny vlastni kapitél
jako vstupni udaj je jednoznacny. Pro vyuzity zisk plati stejné interpretace jako v predchozich
ukazatelich na zaklad¢ zkoumaného prostiedi. Rist ukazatele mize znamenat napt. zlepSeni
vysledku hospodareni, pokles troceni ciziho kapitdlu nebo zmensSeni podilu vlastniho kapitalu
ve firm¢. Na druhou stranu, pokud je rentabilita trvale niz8i nez vynosnost cennych papiri
garantovanych statem (bezrizikové cenné papiry napt. obligace, dluhopisy) je spolecnost
odsouzena k zaniku. Investofi nemaji divod vkladat své prostiedky do investic, které¢ jsou
rizikov§j$i a s mens$im vynosem. Obecné plati pravidlo, Ze tento ukazatel ma byt vyssi, nez je
urokova mira samotnych bezrizikovych cennych papird. Rozdil ROE a této trokové miry se

nazyva rizikova prémie. (Rickova, 2019)

Rentabilita vloZeného kapitalu (dale jen ,,ROI*), také znama jako rentabilita investic,
oznacuje celkovy zisk z vynaloZeného investice. Pouziva se jako zdkladni ukazatel pro méteni

navratnosti a efektivnosti investic. (Rackova, 2019)

Cisty zisk
ROI = Y

(celkova aktiva — kratkodobé cizi zdroje)
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Rentabilita investovaného kapitalu (déale jen ,,ROCE®), také zndma jako rentabilita
dlouhodobych zdroji méfti, kolik provozniho hospodéiského vysledku pied zdanénim

spolecnost vygenerovala z jedné koruny, kterou investovali vétitelé a akcionaii. (Ruckova,

2019)

EBIT
(vlastni kapital + rezervy + dl. zavazky + dl. bankovni avéry)

ROCE =

Rentabilita trzeb (dale jen ,,ROS*) ukazuje, jak velky zisk je spole¢nost schopna
generovat na jednotku trzeb. Na rozdil od vSech pfedchozich ukazateli rentability, je ROS
prvni, kde dochézi k porovnavani dvou tokovych veli¢in. Zisku pied zdanénim a uroky a
celkovymi trzbami. Vzorec lze modifikovat pfi nahrazeni trzeb za celkové vynosy. (Ruckova,
2019)

EBIT
trzby

2.5.2 Ukazatele likvidity

Jeden ze zékladnich pfedpokladii pro dosazeni dlouhodobé finanéni stability na trhu je
schopnost fadné a vcas plnit své zadvazky. Ukazatele likvidity se vyuzivaji pravé k hodnoceni
této schopnosti. Pokud se spole¢nost dostane do stavu nedostatecné likvidity, hrozi situace, kdy
spolecnost neni schopny hradit své zdvazky (tedy platebni neschopnost, kterd vznikéd ¢asovym
nesouladem mezi ptijmy a vydaji). Dlouhodoby stav platebni neschopnosti mtze v extrémnich
ptipadech vést k tipadku spole¢nosti. Opacny extrém, kdy je likvidita neimérné vysoka ma za
nasledek sniZzovani rentability z diivodu neefektivniho vyuziti kapitalu, ktery slouzi k plnéni
platebni schopnosti. Jedna se o nadmérnou drzbu finan¢nich prosttedka ve formé hotovosti v
pokladné nebo na béZném uctu. Spolecnost se snaZi najit vyrovnanou miru likvidity. Penize,
které ziistavaji dlouhodobé nepouZity, snizuji potencial podniku pro dal$i rist (mohou byt
vyuzity ve form¢ malych investic, které v budoucnosti generuji zisk). Na druhé strané si
spole€nost musi drZzet urCitou rezervu v piipadé¢ neplanovanych komplikaci. Tento vnitini

rozpor také rozdéluje uzivatele a partnery spolecnosti nasledujicim zptisobem na dvé skupiny:

e Vlastnici a managment podniku preferuji nizsi stupen likvidity. Nadbytek likvidity
vnimaji jako potenciondlni sniZovani ziskovosti nebo jako ukazatel nevyuzitych
kapitalovych pfilezitosti. Vlastnici preferuji nizsi stupent likvidity z divodu
neefektivniho vazani finan¢nich prostfedkt do obéznych aktiv.

e V¢fitelé a zdkaznici davaji pfednost obracené situaci. Pro véfitele je nizka mira likvidity
negativni jev, ktery miiZze mit dopad na platby urokt a jistin. Zakaznici a také dodavatelé
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jsou v podobné situaci jako véfitelé. Vyssi likvidita je Castecna pojistka, Ze jejich
obchodni partneti jsou schopni fadné plnit své zavazky vcas a v plné vysi. (Ruckova,

2019)

Ve finan¢ni analyze je nutné rozliSovat pojmy likvidita a solventnost. Likvidita
znéazornuje schopnost podniku pfeménit aktiva na penézni prostiedky, a to rychle bez velké
ztraty na vlastni hodnoté. Solventnost vyjadiuje schopnost hradit zdvazky podniku véas, jinymi

slovy ptfedstavuje platebni schopnost

Pro obecny vypocet likvidity plati zékladni pravidla. V ¢itateli jsou pocitany prostredky,
kterymi je mozné platit své zavazky (tedy ob&zna aktiva). Ve jmenovateli jsou zastoupeny
pasiva, jinymi slovy zavazky, které jsou nutné uhradit. Z hlediska obsahu jednotlivych
ukazatelli rozliSujeme tfi zakladni stupné likvidity:

e bézna likvidita,
e pohotova likvidita,
e okamzité likvidita. (Rtckova, 2019)

Bézna likvidita

Také prezdivana jako likvidita 3. stupné. Bézn4 likvidita zobrazuje pomér obéZznych aktiv
oproti kratkodobym dluhiim. Vysledkem této analyzy je zji$téni, kolikrat ob&zna aktiva pokryji
kratkodobé zavazky. BéZnou likviditu je mozZzné charakterizovat jako pocet jednotky obéZnych
aktiv, kterymi Ize pokryt jednu jednotku kratkodobych zavazkl v podniku. Vypovida o celkové
platebni schopnosti podniku vii¢i kratkodobym vétiteliim. Pred samotnym provedenim vypoctu
je nutné brat ohled na zplisob oceniovani ob&éznych aktiv a na vhodnou strukturu. Aktiva je nutné

upravit a nezahrnout hodnoty neprodejnych zasob a nedobytnych pohledavky. Tyto polozky

jsou velice obtizné€ pfeménitelné na penézni prostiedky v dlouhém obdobi. (Rackova, 2019)

V kratkodobém obdobi je tato pfeména témét nemozna. Idedlni hodnota béZzné likvidity

se pohybuje na trovni vice nez 1,5 a je vypoctena pomoci nasledujiciho vzorce:

obézna aktiva

Bézna likvidita =
czna tkviad kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita vychazi z podobného zakladu jako béZna likvidita s jedinym rozdilem,
a to Ze nepocita s polozkou zasob. Zasoby jsou spojené s komplikovanym a ¢asové narocnym

prodejem a naslednou pifeménou na penézni prostfedky. Pohotova likvidita je fazena jako
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likvidita 2. stupné, tzv. “rychlejsi” likvidita. Opét plati podminka o upravé aktiv, tentokrat navic
musi dojit k vyfazeni pochybné vyhlizejicich a téZko vymahatelnych pohledavek. Spole¢nost
je vSeobecné povazovéana za dostatecné likvidni v situaci, kdy je pohotova likvidita rovna
minimalné hodnoté 1, coz znamen4, Ze spolecnost je schopna témer okamzité zaplatit vSechny
své kratkodobé zavazky (zavazky do jednoho roku) pomoci svych finan¢nich aktiv a

pohledavek. (Ruckova, 2019)
Vzorec pro vypocet je nasledujici:

(obézna aktiva — zasoby)

Pohotové likvidita =
onotova tutviatta kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita

Poslednim ukazatelem této kategorie je okamzita likvidita. Je povazovana za likviditu 1.
stupn€. Tato likvidita pracuje pouze se okamzitymi penéznimi prostiedky (hotovostni a
bezhotovostni prostfedky a jejich nasledné ekvivalenty, napt. Seky, cenné papiry apod.). Pro
ptesnéjsi vypovidaci schopnost je nutné nahradit polozky ve jmenovateli (kratkodobé zavazky)
za okamzité splatné zavazky. Likvidita 1. stupné je povazovana za posledni moznost pii
splaceni zavazkli a jeji hodnota by méla byt ve vy$i minimaln¢ 0,2. Spole¢nost nemtize
oc¢ekavat, ze pomoci nasettenych penéznich prostredkl okamzité€ splati veskeré zavazky, ale je

nutné najit zdravou hranici a pracovat s urcitou penézni rezervou. (Ruackova, 2019)
Matematicky zapis vzorce pro vypocet okamzité likvidity je nasledujici:

okamzité penéini prostredky

Okamzita likvidita = kratkodobé zavazky

2.5.3 Ukazatele aktivity

Dalsi zkoumanou oblasti finan¢ni analyzy, kterou se tato prace zabyva, je analyza aktivity
spolecnosti. Ukazatele aktivity provéruji schopnosti podniku, jak efektivné dokazi vyuzivat
investované finan¢ni prostiedky. Zaroven ovétuji, vici kterym druhim aktiv a pasiv jsou
jednotlivé slozky kapitalu vazany. Tyto ukazatele vyjadiuji pocet obratek jednotlivych zdroja,
aktiv nebo dobu obratu. Uzivatelé ziskavaji dlilezité informace o hospodateni se svymi aktivy
a jejich jednotlivymi slozkami. Ma-1i jich vice nez je ucelné, mohou vznikat zbyte¢né néklady,
které vedou kniz§im ziskim. V pfipadé nedostatku aktiv mulZe dojit k promarnéni

potencionalné vyhodnych ptilezitosti a investic, které vedou ke ztraté vynosi. (Ruckova, 2019)
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Nejvhodnéjsi pomér se odviji pfevazné od konkrétnich podminek pro danou spole¢nost a
je zavisla na odvétvi, ve kterém firma ptisobi. Ukazatele aktivity maji podobu ukazatelt, které
vyjadiuji:

e vazanost kapitalu ve vybranych polozkéch aktiv a pasiv,
e obratovost aktiv,

e dobu obratu aktiv.

Vazanost celkovych aktiv informuje o skutecnosti, sjakou intenzitou spolecnost
hospodaii s aktivy za ucelem zvySovani svych trzeb. Jednd se o pomér hodnoty aktiv viici

trzbam dle nasledujiciho vzorce:

) ) ) aktiva
Vazanost celkovych aktiv =

ro&ni trzby

Plati zde skutecnost, ze ¢im je vysledek nizsi, tim je rozvoj podniku intenzivnéjsi, a to
bez nutnosti zvyseni finan¢nich zdrojl. Pouziti této metody slouZzi ptredev§im k prostorovému,
mezipodnikovému srovnavani. Pii interpretaci je dilezité zohlednit stupen odepsanosti majetku
a metody odepisovani v konkrétnim podniku. Zptusob odepisovani ma vliv na skute¢nou
hodnotu aktiv, diky tomu starsi spolecnost miize dosahovat lepsi vykonnosti, aniz by se za to

néjak specialné zaslouzila svym konanim. (Sedlacek, 2001)

Mimo vazanosti celkovych aktiv 1ze méfit 1 relativni vazanost stalych a obéznych aktiv.
Pro vypocet je potieba vySe uvedeny vzorec upravit, a nahradit Citatel vzorce jinou polozkou

aktiv, konkrétné se jedna o celkova aktiva aktivy stalé a obézné:

stala aktiva

Relativni vazanost stalych aktiv = ——————
rocni trzby

obézna aktiva

Relativni vazanost obéinych aktiv = —
relativni trzby
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Obrat aktiv

Ukazatel predstavuje obracenou hodnotu vypoctu vazanosti celkovych aktiv. Tento
ukazatel zobrazuje, kolikrat je spole¢nost schopna svou ¢innosti obratit aktiva za dany Casovy
interval (bézné€ jeden rok). Vysledna hodnota se vyuziva k porovnavani s primérem v odveétvi
(s tzv. odvétvovymi normami), ve kterém dand spolecnost plisobi. Pficemz plati, ze pokud je

jeho hodnota niz$i nez oborovy pramér, ma konkrétni spole¢nost dvé moznosti:
e zvysit trzby,
e odprodat nékterd aktiva. (Ruckova, 2019)

Obrat celkovych aktiv je pocitan jako pomér ro¢nich trzeb a aktiv:

) , rocni trzby
Obrat celkovych aktiv = ————
aktiva

Stejné jako v ptipadé ukazatele vazanosti celkovych aktiv, je mozné i u obratu aktiv

jednoduchou upravou tohoto vzorce vypocitat obrat stalych aktiv nebo obrat zasob, tedy:

. . rocnitrzby

Obrat stalych aktiv ———————
stala aktiva

Tento ukazatel ma pfedev§im vyznam pii investicnim rozhodovani tykajiciho se vyroby.

Vedouci pracovnici ziskavaji informace o tom, zda je potieba zvySit objem vyroby bez

rozsahlej$i zmény struktury stalych aktiv. Dulezitym prvkem pro tento ukazatel je analyza

vyroby. (Rickova, 2019)
Obrat zasob

Také oznacovan jako ukazatel intenzity vyuziti zasob, pfedstavuje pomér trzeb a stavu
zasob. Vysledkem je, kolikrat jsou zasoby béhem zvoleného ¢asového obdobi prodany za
ucelem podnikani. To znamena, ze se nejednd o jednorazovy prodej zasob, ale dojde
k naslednému naskladnéni na piivodni stav. Spatné vyuzivana aktiva jsou oznaGovany jako
nevyuzité zdsoby na skladé. (Ruckova, 2019)
roéni triby

Obrat zasob = -~
zasoby

Doba obratu aktiv

Doba obratu aktiv je univerzalni ukazatel, ktery je modifikovan dle potieby zkoumani.

V ramci této financni analyzy bude prozkoumavana doba obratu zasob, pohledavek a zavazki.
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Vsechny tyto ukazatele zkoumaji, kolik dnil je potfeba, nez firma pfeméni konkrétni aktiva na

pouzitelné finan¢ni prostredky. (Riackova, 2019)

Doba obratu se dle nasledujiciho vzorce pocita jako podil zkoumanych aktiv s trzbami
prepocitanymi na dny:

aktiva

Doba obratu aktiv = W

Doba obratu zasob je specifickd od ostatnich ukazateli. Vzhledem k tomu, Ze ukazatel
zobrazuje pocet dnl, nez jsou zasoby piremény zpatky na penézni prostiedky (formou
pohledavek), je tento ukazatel pouzivan i jako ukazatel likvidity. Plati obecné pravidlo, ze je
neni dlouhodobé vazan v zasobach a dochazi k pozitivnimu dopadu pii sestavovani cash-flow.
Na druhém protipélu nemiize byt vySe zasob na extrémné nizké trovni. Tento ptipad mize vést
k neschopnosti podniku pokryt neocekavany nartist poptavky po konkrétnim produktu.

(Rackova, 2019)
Pro vypocet doby obratu zésob dojde k upravé bézného vzorce nasledujicim zpisobem:

zasoby

Doba obratu zasob = W

Doba obratu pohledavek ve zjednoduseném vyjadieni zobrazuje primérnou dobu
splatnosti pohledavek. Tedy pocet dnill, neZ dochézi k jejich tthradé€. Sledovani tohoto ukazatele
ma vyhodu pro ziskavani informaci o platebni moralce svych odbératelt. Vedeni spolecnosti
dohlizi na to, aby skute¢nd doba splatnosti faktur neptesahla béznou (stanovenou) splatnost.
Pokud dochdzi ke zdrZeni plateb, je nutné situaci provéfit a provést pripadné opatieni vici

odbérateltim. (Ruckova, 2019)
Pro vypocet ukazatele pouzijeme nasledujici vzorec:

pohledavky z obchodnich operaci
trzby /365

Doba obratu pohledavek =

Doba obratu zavazku zkoumd platebni mordlku samotného podniku vici svym
dodavatelim. Vysledkem je pocet dni, béhem kterych spolecnost odklada platbu piijatych
faktur. Pti delsi dob¢ splatnosti vznikd moZnost vyuZzit volné platebni prostfedky i pro dalsi
ucely. Tedy plati pravidlo, Ze delSi priméra doba splatnosti je vyhodné&jsi, ovSem pfi
dlouhodobém nedodrzovéni platebnich podminek hrozi komplikace, které mohou mit velky

vliv na fungovéani spolecnosti. (Ruckova, 2019)
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Pro vypocet ukazatele pouzijeme nasledujici vzorec:

zavazky z obchodnich operact
trzby /365

Doba obratu zavazku =

Doba obratu pohledavek a zavazkid jsou vzajemné propojené a je doporuceno tyto ukazatele
porovnavat. Pro efektivni fungovani podniku je vyhodné, kdyz je splatnost zavazkii delsi nez
splatnost pohledavek. Tento ¢asovy nesoulad umoznuje podniku alokovat piebytecné penézni
prostiedky na jiné vydaje spojené s fungovanim podniku. Kratsi splatnost pohledavek také
zajiStuje stabilitu, pfi které neni nutné pouzit vlastni kapital pro financovani obchodni ¢innosti.

(Riackova, 2019)

2.5.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti patii do skupiny ukazatell, které se zabyvaji finan¢ni strukturou
podniku. Informuji o poméru cizich zdroji vici vlastnim zdrojim. Jeji vypovidaci hodnota
ukazuje, jakou ¢ast tvoti cizi zdroje na celkovych zdrojich financovani. Primarni cil téchto
ukazatelli je snaha nalézt optimalni strukturu zvolenych zdroju, které budou pouzity pro
financovani majetku spolecnosti. Zplisoby tfidéni pouzivanych zdroju dle formy vlastnictvi a k

ohledu na dobu jeho splatnosti, byly uvedeny v kapitole 2.3.2 v ¢asti Cizi zdroje.

Sestavovani optimélni struktury financovani je slozita zalezitost, ktera je ovlivnéna
ruznymi faktory, od makroekonomickych po internich problémy. Obecné je potfeba brat v
uvahu dvé€ hlavni kritéria. Prvni souvisi s cenou kapitélu, kde cizi kapital je levnéj$i a vhodné&jsi
pro dopad na fungovani podniku, také ovliviiuje vysi rentability. Na druhé strané mince vznika
problém souvisejici s nadmérnym zadluzenim podniku, ktery mtze vést ke snizeni finan¢ni

stability spole¢nosti a naslednému finan¢nimu riziku. (Rtckova, 2019)

Pted charakteristikou jednotlivych ukazatelli zadluZenosti jsou kratce popsany obecné
vyuzivana pravidla pro rovnovdzné financovani. Souvisi s problematikou struktury
vyuzivanych zdroji financovani. Jedna se o zlaté pravidlo financovani, pravidlo vyrovnani a

pari pravidlo.
Zlaté pravidlo financovani

Je zalozeno na zékladnim dlouhodobém optimu financovéni, kde pomér dlouhodobého
majetku a dlouhodobych pasiv dosahuje hodnoty co nejblizsi k jedné. Idealnim stavem je 100%

kryti dlouhodobého majetku pouze pomoci dlouhodobymi zdroji financovani. (Rtckova, 2019)

Matematicky zépis zlatého pravidla odpovida nasledujicimu vzorci:
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dlouhodoby majetek

Zlaté pravidlo financovani = —— —
p f dlouhodobé financovani

Pravidlo vyrovnani rizika

Tento ukazatel primarné slouzi pro potteby véftitel, primarné bank, které poskytuji tveér
spolecnosti. Nikdy nelze ptfedpokladat, ze podniky budou schopné dlouhodobé dodrzovat
stanovené podminky. Pravidlo je vyuZzivané pti vyhodnoceni rizika novych Gvért a vychazi ze
skuteCnosti, ze v pripadé ukonceni ¢innosti nebo neschopnosti plnit své zavazky je vyse
vlozeného kapitalu vlastniky dostatecnd na pokryti veskerych cizich zdroji financovani a

nedoslo k vyrazné ztraté pro poskytovatele uvéra. (Ruckova, 2019)

vlastni kapital

Pravidlo vyrovnani rizika = — -
cizi zdroje

Pari pravidlo
Tteti pravidlo radi, aby spolecnost nevkladala vice vlastniho kapitalu, nez kolik je
schopny ulozit do dlouhodobého majetku. Vlastni kapital je nejdraz§im moznym zplisobem
financovani a nemélo by se jim plytvat na kratkodobd aktiva. Idealni situace nastdva v

momenté, kdy vlastni kapital nepokryje dlouhodoby majetek ve 100 % vysSi a umozni prostor

na dlouhodobé financovani cizimi zdroji, které jsou levnéjsimi. (Rickova, 2019)

dlouhodoby majetek

Pari idlo =
ari praviao vlastni kapital

Pro analyzu zadluZenosti budou rozebrany zakladni druhy ukazateld, které¢ vychazeji z
udajti zobrazenych v rozvaze. Udaje jsou nasledné vzajemné porovnavany a je zjistovan rozsah

financovani aktiv pomoci cizich zdroji. (Rickova, 2019)
Celkova zadluZenost

Jako prvni ukazatel bude pouzita celkova zadluzenost. Pfedstavuje vztah mezi cizim
kapitalem a celkovymi aktivy. Vysledek je udavan v procentech a je pfedmétem zdjmu pro
vétitele 1 vlastniky. Kazda skupina uzivatelt ocekava jiny vysledek. Pro vlastniky je vyhodné,
aby vysledek byl co nejvyssi, protoze vyuziti cizich zdrojii zvySuje rentabilitu vlastniho
kapitalu. Pro véfitele je jednoznacné vyhodnéjsi nizsi vysledek. S vys$Sim procentem zadluzeni
je opét spojeno veEtsi vetitelské riziko. Znovu plati a je tieba brat v tivahu fakt, ze pokud vyssi
zadluzenost spolecnosti pfesahne oborovy primér, dochézi k oslabeni ochoty véfitela

investovat do spolec¢nosti. (Ruckova, 2019)
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Matematické vyjadreni celkové zadluzenosti je vyjadieno nasledovné:

cizi kapital

Celkova zadluzenost = - -
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani

Druhym ukazatelem, ktery zkoumé zadluzenost podniku je koeficient samofinancovani
kapitalu. Predstavuje doplitkovy ukazatel k celkové zadluZenosti, s tim rozdilem, ze je
porovnava vlastni kapital vici celkovym aktiviim. Soucet téchto ukazatelii je roven jedné a

zobrazuje pomér zdroju financovani. (Ruckova, 2019)
Kvéta vlastniho kapitalu je vypoctena nasledujicim vzorcem:

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f celkova aktiva

Koeficient zadluZenosti

Dalsi ukazatel je blizce spojeny s ukazatelem celkové zadluzenosti s tim rozdilem, ze
vysledek nenabyva maximalni hodnoty 100 %, ale miiZze se rovnat az nekone¢nu. Koeficient je
sestavovan jako pomér ciziho kapitdlu vici vlastnimu kapitélu spolecnosti. Pfi sestavovani

analyze je dilezité zohlednit leasingové financovani, které neni zobrazeno v rozvaze, ale je

kategorizovano jako cizi kapital. (Rtckova, 2019)
Koeficient zadluzenosti bude vypocten nasledovné:

cizi kapital

Koeficient zadluZenosti = - —
vlastni kapital

Urokové kryti

Posledni ukazatel zadluZenosti se vyuZziva ke zjisténi pfijatelné miry zadluZeni podniku.
Vysledek poskytuje informaci, zda je spolecnost schopna ze svého zisku pokryt naklady drzbu
a potizeni ciziho kapitalu. Obecné plati pravidlo, ze ¢im vyssiho vysledku ukazatel dosahuje,
tim lepsi je schopnost spolecnosti zaplaceni téchto nakladi. Je dillezité pocitat s ivahou, Ze po
vyplaceni téchto nakladii musi ziistat dostatecné velky zisk pro uspokojeni vlastnikti podniku.
Pro dlouhodobou stabilitu podniku je povazovan vysledek rovnajici se tfem a vice. (Riickova,

2019)

Ukazatel tedy informuje o tom, kolikrat pfevysuje zisk zaplacené iroky pomoci vzorce:

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti =

29



2.5.5 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty jsou vyuzivany predevsSim investory, ktefi se pohybuji na
akciovém trhu a zkoumaji jak soucasné, tak potencionalni investice. Mezi hlavni informace,
které¢ jsou ziskané pomoci ukazateli trzni hodnoty patii napf. ndvratnost investovanych

prostiedki, Cisty zisk na akcii a dividendovy vynos. (Rickova, 2019)

S ohledem na skute¢nost, Ze tato prace analyzuje spolecnost fungujici jako spolecnost s
ru¢enim omezenym bez investorii pomoci akciového trhu, nebudou tyto ukazatele blize
rozebirany.

2.5.6 Provozni ukazatele

Ukazatele provozni ¢innosti jsou rozsahla skupina rliznorodych ukazatelii. Pro tcely této
prace, budou v souvislosti se zkoumanim obchodni spolecnosti zminény nasledujici Ctyfi
ukazatele, které¢ jsou povazovany za nejzakladnéjsi.

Mzdova produktivita

Vysledek této produktivity predstavuje, kolik vynosl pro spolecnost vygeneruje jedna
koruna vyplacena ve mzdach. Cim vétsi vysledek ukazatel dosahuje, tim je schopna generovat
vice vynosu ze svych zaméstnancii a zaméstnanci jsou vice produktivni. (Sedlacek, 2011)

Matematicky zapis toho ukazatele je zobrazen nasledovné:

trzby (bez mimotadnych)

Mzdova produktivita =
mzdy

Produktivita dlouhodobého hmotného majetku

Produktivita DHM ptedstavuje vysi vynost, které jsou vyprodukovany jednou vlozenou
korunou do dlouhodobého hmotného majetku. Opét plati pravidlo, ze ¢im vyssi hodnota je, tim
je spolecnost vice produktivni pii aplikaci svého majetku. (Sedlacek, 2011)

Vzorec pro vypocet je nasledujici:

trzby
DHM

Produktivita dlouhodobého hmotného majetku =

Stupei odepsanosti dlouhodobého majetku

Predstavuje pomér odepsanosti DHM, ktery je ve vlastnictvi podniku. Hodnota ukazatele
vypovida o tirovné starnuti téchto aktiv. Vypocet je proveden jako pomér DHM v zistatkovych
cenach viici DHM v pofizovacich cendch, tedy v cendch, které jsou upravené o odpisy DHM.
Vysledek miize byt zavadejici a interpretace musi byt specifikovana pro konkrétni situaci.

Vyrobni spole¢nosti se dlouhodobé snazi modernizovat vyrobni linky a pofizuji novy
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dlouhodoby majetek. Naproti tomu spole€nosti, které funguji primarné v kanceléfich, nebo
jednoduchych prostorach nejsou tlaceny do vytvatreni novych investic pro ndkup dlouhodobé

hmotného majetku a mohou dosahovat kvalitnich ziskt.
Vzorec pro vypocet je nasledujici:

DHM v ZC

Stupen odepsanosti dlouhodobého majetku = DM » PC

Nakladovost vynosi

Nékladovost vynost, nebo také trzeb, vypovida o potfebném poctu jednotek nakladi na
vyprodukovani jedné jednotky vynost. Tento ukazatel je primarné vyuzivan pfi fizeni vnitinich

procest za Uc¢elem minimalizace ndkladd. (Sedlacek 2011)

naklady celkem

Nakladovost vynosti = —;
vynosy celkem

Zisk po zdanéni na zaméstnance

Jak z ndzvu vypliva, ukazatel udava, kolik ¢istého zisku (zisku po zdanéni) v priméru
pripada na ro¢ni vykon jednoho zaméstnance. (Analyzuj a Proved’, 2011)

EAT
pocet zaméstnanci

Zisk po zdanéni na zaméstnance =

2.5.7 Ukazatele pomoci cash flow

Analyza penéZnich tokii slouzi ke zachyceni jevi, které signalizuji platebni potize, a
posoudit, k jakému finan¢nimu vysledku sméfuje finan¢ni situace firmy. Varovné signaly
vychazeji se samé struktury penéznich tokl a ze vzajemného poméru piijmi a vydajli z finan¢ni
¢innosti. Primarni ucel ukazatel cash flow, je vyjadreni finan¢ni sily podniku. Vypovidaji o
schopnostech firmy tvofit z vlastni hospodaiské cinnosti financéni prebytky, které jsou
pouzitelné pro financovani existencné dulezitych potieb (investice, dividendy a zavazky).

(Rickova, 2019)

Obratova rentabilita zobrazuje financni efektivitu firemniho hospodateni, jedna se o

ukazatel finan¢ni rentability obratu:

cash flow z provozni ¢innosti

Obratova rentabilita =
obrat

Obratem jsou mysleny pfijmy z bézné ¢innosti podniku. VySe ukazatele prezentuje

schopnost podniku vytvaret finan¢ni piebytky z obratového procesu, které jsou nutné pro
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posileni pozice podniku pomoci udrzeni ¢i ziskani finanéni nezavislosti. Vypovidaci schopnost
se zvySuje v kombinaci s obratkou kapitalu (obrat / celkovy kapital). Soucin obou ukazatelli

vypovida o finanéni efektivité nasazeného kapitalu:

cash flow z provozni ¢innosti obrat

Financni efektivita kapitalu =
inantni ef ektivita kapitatu obrat i celkovy kapital

Z této rovnice vyplyva, ze hlavni podminkou pro tvorbu CF je schopnost produktivné

vyuzivat celkovy vlozeny kapital za i¢elem obratu. Cim je schopnost pro vyuziti kapitalu vyssi,

cvwvr

Stupen oddluZeni:

5 ., cash flow z provozni Cinnosti
Stupen oddluzeni =

cizi kapital
Ukazatel je indikator racionality finan¢ni politiky firmy. V praxi je pouzZivan jako
prevracend hodnota doby navratnosti uvéru. Hranice pro rozumnou velikost tohoto ukazatele je

povazovana hodnota mezi 20 a 30 %. Ve skute¢nosti ma vétsi vypovidaci schopnost tento

ukazatel v delSim ¢asovém tseku. Kde klesajici hodnota ukazuje rostouci financni napjatost.

(Rickova, 2019)

Pro rozhodovani, zda je firma schopna pokryt nové ziskany avér, nebo uvery, slouzi tzv.
modifikovany ukazatel. Modifikovany stupen oddluZeni vypovida o velikosti ,,volného*

(nevyuzitého) finan¢niho potenciélu, pro thradu nového uvéru:

disponibilni cash flow

Modifikovany stupen oddluzeni =

)

nové avéry
kde disponibilni cash flow je hodnota obratového procesu snizend o nezbytné vyuZiti

finan¢nich prostfedkl. (Ruckova, 2019)

Stupeii samofinancovani investic charakterizuje miru finan¢niho kryti investic pouze

z vlastnich internich finan¢nich zdroja.

cash flow z provozni ¢innosti

Stupen samofinancovani investic = - -
investice

Pokud je vyslednd hodnota vyssi nez 100 %, umozni se alternativni vyuziti volnych
finan¢nich prostfedkll. Pokud je hodnota nizsi, vySe CF neni schopnd pokryt financovani
investice a je potfeba vyuzit externiho financovani. Rozdil mezi CF a investicemi se projevi

nasledovné:
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— CF vyssi nez investice -> mize dojit ke zvySeni finan¢niho fondu nebo vyuziti
finan¢niho fondu na splatky téchto investic.
— CF niZsi nez investice -> dochazi ke sniZeni financniho fondu a je nutnost pokryt

schodek pro pofizeni investicemi pomoci externich zdroju. (Ruckova, 2019)

Finanéni rentabilita finan¢niho fondu vyjadiuje miru schopnosti podniku reprodukovat

z vnitinich zdroji hodnotu finan¢niho fondu:

cash flow z provozni Cinnosti

Financni rentabilita financéniho fondu = ——
financni fond

Za finan¢ni fond povazujeme Cisty pracovni kapital. Plati obecné pravidlo, ze ukazatel by
m¢él nabyvat vysSSich hodnot, protoze pokles CF v celkovych piijmech miize predikovat vyssi
objem externich finan¢nich zdroji nebo pokles vnitiniho finanéniho potencidlu firmy.

(Rickova, 2019)

2.6 Analyza rozdilovych ukazatelu

Analyza rozdilovych ukazateli byvd oznaCovana jako analyza fondl financnich
prostiedki. Tato analyza vznikla za G¢elem ohodnoceni a vyjadieni finan¢ni situace podniku.
Umoziuje vyhodnotit rozdil mezi aktivy a kratkodobymi zavazky. Pfi samotném vypoctu
dochazi ke zji§téni vyse &istého pracovniho kapitalu (dale jen ,,CPK*). CPK je zkratka pro &isty
pracovni kapital a vyjadfuje urcitou formu disponibility zjiSténého majetku, tedy pruznost a
schopnost pohybovat s penéZnimi prostfedky pro ostatni ¢innosti podniku. Pfi pohliZeni na vysi

kapitalu je prvni nutné stanovit, z jaké pozice je nahlizeno. (Rackova, 2019)
Cisty pracovni kapitdl umoziuje vedoucim zaméstnancim poditat s touto vysi, jako
s volnym majetkem, ktery neni nutny splatit v nejblizsi dobé€ a je vypocten nasledovné:
CPK = obéina aktiva — kratkodoby cizi kapital

Pro vlastniky je dulezitd informace, jaka c¢ast dlouhodobého kapitalu pokryje béznou

¢innost. Vzorec pro vypocet je takovy:
CPK = (vlastni zdroje + dlouhodoby cizi kapital) — stala aktiva

Existuji dva zékladni pfistupy k fizeni cistého pracovniho kapitalu. Jednd se o
konzervativni ptistup, ktery dodrzuje tzv. zlaté pravidlo bilancovani. Druhym pfistupem je

piistup agresivni, ktery se timto pravidlem netidi.

Dal$im navazujicim ukazatelem je ukazatel Cistych pohotovych prostfedki (déale jen

,»CPP%), také oznacovéan jako penéZni finan¢ni fond. Finan¢ni fond obsahuje pouze ob&zna

33



aktiva, ktera jsou nejvice likvidni, tedy penézni hotovost a penézni prostiedky vlozené na
béznych uctech. Tyto aktiva jsou snizeny o zavazky s okamzitou splatnosti. Diky tomuto
protfidéni aktiv dochazi k odstranéni nedostatkli ¢istého pracovniho kapitalu pfi posuzovani

likvidity. Finan¢ni fond obsahuje pouze nejvice likvidni aktiva. (Rickova, 2019)
Vzorec pro vypocet je nasledujici:
CPP = pohotové penézni prostiredky — okamzité splatné zavazky

Posledni ukazatel rozdilovych ukazatelti tvoii kompromis mezi okamzitymi penéznimi
prostiedky a dlouhodob&j§im &istym pracovnim kapitalem. Cisty penézné — pohledavkovy
finanéni fond (dale jen ,,CPPF“) je o&istény o vyfazeni zasob a hodnoty nelikvidnich

pohledavek. (Ruackova, 2019)

Od upraveného obézného majetku je odecten kratkodoby cizi kapital dle nasledujiciho

vzorce:
CPPF = (obéiné aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky) — kratkodoby cizi kapital

2.7 Analyza soustav ukazateli

Zakladni principy analyzy soustav vychazi z pomérovych a rozdilovych ukazatelt, které
JiZ byly rozebrany v pfedchozi ¢asti. Jedna se o komplexni analyzu, ktera je schopnd pomoci
relativné rychlych metod vyhodnotit finanéni zdravi podniku a stabilitu. Tyto metody vznikly
za Ucelem komplexngjsiho rozboru, pomérové a rozdilové ukazatele maji jenom omezenou
vypovidaci schopnost. Cim vice ukazatelti je obsazeno v souboru, tim podrobnéji Ize hodnotit
veskeré finan¢né-ekonomické vysledky podniku. Na druhé strané situace, kde je posuzovano
posuzovani vysledk. Pro ucely finan¢ni analyzy budou pouzity soustavy ukazatell
hierarchicky uspofddanych ukazatelll a ucelové vybéry ukazateld, tedy pyramidové soustava

ukazatelli, bankrotni a bonitni modely. (Sedlacek, 2011)

2.7.1 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely maji za cil vyhodnotit soucasnou ekonomickou situaci
spole€nosti a zaroven predpovédet jeji budouci vyvoj. Bonitni i bankrotni modely tfidime do
ucelovych soustav ukazateli, které podobné jako hierarchicky uspofddané soustavy jsou
vytvoreny tak, aby sniZzovaly omezenou vypovidajici schopnost a neuceleny pohled na nékteré
rysy finan¢ni situace u jednotlivych pomérovych ukazatelti. Oba druhy modeli tedy maji

ptifadit spoleCnosti ¢iselnou charakteristiku. Na zaklad¢ tohoto ¢isla poté jde jednoduse
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posoudit finan¢ni situaci této spolecnosti. Bonitni a bankrotni modely vSak byly vytvotfeny pro
odlisné ucely pouziti.

Hlavni cil bankrotnich modeli, je poskytnout v€asnou informace o piipadném ohrozeni
finan¢niho zdravi podniku. Tento cil je dosazen pomoci zkoumani, jak se vybrané ukazatele
chovaji. Bankrotni modely tedy vychdzeji z redlnych dat z minulosti a zaroven z matematicko-
statistickych metod. K nejcastéjSim piriznakim mozného bankrotu patii primarné Spatna
likvidita, problémy s vysi Cistého kapitala a Spatnd rentabilita celkového vlozeného kapitalu.
Bankrotu pfechazi finan¢ni tiseii spolecnosti. Tisen lze vyfeSit pouze pomoci aplikace
nezbytnych zmén. Tyto zmény musi byt i v provozni i ve finan¢ni ¢innosti podniku. Bonitni
(diagnostické) modely mtizou byt charakterizovani jako modely, které hodnoti pouze pozici
konkrétniho podniku v odvétvi. Jde tedy o mezifiremni porovndvani. Zaroveil umi i vyjadiit
finan¢ni zdravi podniku. Toho 1ze dosdhnout pomoci stupnice finan¢niho zdravi neboli bonity

podniku, do kterych se dosadi vysledné ukazatele. (Sedlacek, 2011)
Kralickiiv rychly test

Kralicktiv rychly, také znamy jako quick test, poprvé navrhl rakousky profesor Peter
Kralicek v roce 1990. Tento test patii do skupiny bonitnich modelt. Snahou testu je vyjadiit
oblasti finan¢ni analyzy pomoci jednoho konkrétniho indikatoru. Proto je povazovan za

jednorozmérny model. Kralicklv test zkouma ¢tyii nasleduji oblasti:

e Stabilita

e Likvidita

e Rentabilita

e Vysledek hospodateni (Rickova, 2019)

Z téchto oblasti jsou nésledné zvoleny ukazatele, které jsou dale zkoumané pro vypocet

bonity, jedna se o nasledujici ukazatele:

vlastni kapital

Koeficient zadluzenosti (R1) =
f (R1) celkova aktiva

L, (cizi zdroje — penize — ucty u bank)
Doba splaceni dluhu z Cash Flow (R2) =

provozni cash flow

5 provozni cash flow
Cash flow v procentech trzeb (R3) =

trzby

EBIT
celkova aktiva

Rentabilita celkového kapitalu (R4) =
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Kazdy ukazatel je obodovan stejnym systémem, jaky se vyuZziva na Skolach, tedy 1-5.
Poté je pomoci aritmetického priméru jednotlivych ukazateld hodnocend celkova bonita
spolecnosti. Tak je zajiSténa rovnomerna analyza a zaroven vynosova situace spolecnosti.

Klasifikace se provadi podle této tabulky:

Tabulka 2.2 - Klasifikace vysledku Quick testu

, , . , .| . | Ohrozen
Ukazatel Vyborny Velmi dobry | Dobry | Spatny insolvenci
-1 -2 -3 -4 5

Kvéta vlastniho kapitalu >30 % >20 % >10% | >0% <0%
FDI(())t\); splaceni dluhu z Cash <3 roky <5 let <10let|>121let | >30let
C?sh Flow v procentech ~10% >89 S50, | >09% <0%
trzeb
Ren‘ta}blhta celkového ~159% =12 % 8% | >0% <0%
kapitalu

Zdroj: Vlastni zpracovani podle SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2.
aktualizované vydani. Brno: Computer Pres, a.s., 2011. ISBN 978-80-251-3386-6.

Pti provadeéni testu je doporucené pocitat navic zvlast’ primérnou znamku pro sledovani

vyvoji v jednotlivych oblastech. (Sedlacek, 2011)

2.8 Testy insolvence

Testy insolvence pfedstavuji stavebni prvek ochrany véfitelii. Jde o ochranu zamétenou
na to, aby korporace byli schopné plnit své dluhy, neptivadély vétitele do mozné druhotné

platebni neschopnosti a neohroZovali fungovani hospodaiského styku. (Pokorna, 2014)

V ptipad¢ pozitivniho vysledku testu, nesmi manazefi vyplatit dividendy ani tantiémy,

ani pres schvalené rozdé¢leni zisku spolecniky na valné hromadé.

Za spravné provedeni testy odpovidaji manazeti, €lenové piedstavenstev akciovych
spolecnosti, jednatelé spolecnosti s ru¢enym omezenym a predsedové druzstev. Ti vSichni maji
zakonnou povinnost provadét testy insolvence nejméné jednou rocné pred rozdélenim zisku,
nebo v dalSich vyjimecnych ptipadech. Test insolvence funguje jako filtr, ktery pusti do svéta

vlidnych pravidel korporatniho prava jen zdravé spolecnosti.

V ptipadé rozhodovani o vyplaceni dividend se jedna pouze o interni testovani vlastni
korporace. Testy insolvence slouzi zaroven pro externi testovani cizich korporaci. Véfitelé

vyuzivaji tyto testy, kdyz stoji pfed rozhodnutim, zda zahdji soudni spor, podaji vértitelsky
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insolven¢ni ndvrh nebo zda uplatni ndroky vi¢i manazerim dluznika. Bankovni sektor vyuziva

testy pro ucely kategorizace pohledavek. (Zizlavsky, 2016)

Testy insolvence v ramci konkrétniho pravniho fadu definuji, kdy spolecnost neplni svoji
ekonomickou ulohu, tj. kdy je v upadku. Cesky pravni fad rozlisuje dvé zakladni formy upadku,

tedy dva testy insolvence:

e Test likvidity — pro tipadek ve formé& platebni neschopnosti.

e Test rozvahovy — pro upadek ve form¢ predluzeni. (Vyzkum insolvence, 2016)

2.8.1 Test platebni neschopnosti
Zakonem stanovené predpoklady pro platebni neschopnosti (§ 3 odst. 1 Insolven¢niho

zakona, dale jen ,,InsZ*) jsou:

e dluznik ma vice vétitell (srov. § 143 odst. 2 InsZ; § 128a odst. 2 pism. a) InsZ),

e penézité zdvazky dluznika jsou vice nez 30 dnti po splatnosti,

e objektivni neschopnost dluznika tyto zavazky plnit (nikoliv neochota; srov. 29
Odo 283/2004):

= znaky platebni neschopnosti musi byt naplnény kumulativnég,

e vyvratitelné domnénky neschopnosti dluznika plnit penézité zavazky (§ 3 odst. 2
InsZ):

» dluZznik zastavil platby podstatné Casti svych penézitych zavazkd;

» dluznik neplni své penézité zavazky po dobu del§i nez 3 meésice po
splatnosti,

* neni mozné dosdhnout uspokojeni nékteré z pohledavek véfitele vici
dluzniku exekuci;

» dluZznik nesplnil insolven¢nim soudem uloZenou povinnost piedlozit

soudu seznam majetku, zavazki aj. (§ 104 InsZ),

Nejsou-li domnénky dluznikem vyvraceny, pak osvédcuji dluznikovu neschopnost platit
své splatné zavazky; neosvedcuji vSak existenci vice vetitell dluznika, ani existenci penézitych

zévazki téchto véfitelti po dobu delsi 30 dnti po 1hité splatnosti (29 NSCR 17/2009).

Je-li dana néktera ze skutkovych podstat § 3 odst. 2 InsZ, na dluznika piechazi povinnost
tvrzeni a povinnost ditkazni stran skuteénosti, Ze je schopen k uhradé svych zavazka (29 NSCR

38/2010).
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Cash flow test ma umoznit feSeni ipadku dluznika zavcéasu tak, aby se ptedeslo ubytku
majetku dluznika ve prospéch jednotlivych vétiteld dluznika na ukor pomérného uspokojeni

vSech vétitela dluznika. (Dtevinek, 2016)

2.8.2 Test predluzeni
Testy ptredluzeni jsou aplikovatelné pouze u pravnickych osob a fyzickych osob
podnikatelti. Zakonné ptedpoklady pro splnéni podminky predluzeni (§ 3 odst. 3 InsZ):
= Dluznik ma vice vériteld,
=  Souhrn (vSech) zavazkl (dluhil) dluznika pievySuje hodnotu (veskerého) jeho

majetku.

Ptfi stanoveni hodnoty dluznikova majetku se ptihlizi také k dalsi spravé dluznikova
majetku nebo dal$imu provozovani dluznikova podniku. Spravou majetku je mySleno napf.

vynosy z ndjemného nebo dividend. (Dfevinek, 2016)

Rozsah a zvolené testy byly vybrany pro sestaveni finan¢ni analyzy za ucelem
zkoumanim riznych ¢asti financni schopnosti spolec¢nosti. Struktura nasledujiciho zkoumani
a také vyhodnoceni jednotlivych testl a ukazateltl vychazi ze ziskanych znalosti obsazenych v

této kapitole.
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3 Analyza vstupnich udaji vybrané obchodni spole¢nosti

Nasledujici dvé kapitoly se zabyvaji praktickou casti této prace. Budou pouzity a
analyzovany metody, které byli vysvétleny v pfedchozi kapitole, na skutecnych vysledcich
obchodni spole¢nosti PCV Alfa s.ro. V prvni subkapitole této praktické ¢asti dojde k rozboru
ucetnich vykazu, které tvoii zékladni zdroj informaci pro vytvoieni finan¢ni analyzy, konkrétné
se jedna o rozvahu, vykaz zisku a ztraty a cash. Pro ucely této prace jsou vyhodnocovany

vykazy, které jsou vzdy sestaveny pravidelné k datu 31.12. daného roku, a to v obdobi mezi

roky 2014-2018.

3.1 Predstaveni spolecnosti

PCYV Alfa s.r.o. je obchodni spole¢nost zalozend v roce 1994 v Ostraveé. Nabizi Siroky
sortiment stavebnich materidld pro klientelu, kterd se zabyvd vystavbou a opravami
inzenyrskych siti, a to zejména pti pouziti modernich a technicky kvalitnich vyrobkii domécich
i zahrani¢nich vyrobcti. Hlavnimi obchodnimi produkty jsou trubni systémy pro rozvody pitné
vody od ptehrad az po hranice mésta, odkud dale nabizi systémy pro rozvody pitné vody az po
konkrétni domovni pfipojku. Dal§im nosnym sortimentem jsou kanaliza¢ni systémy pro vedeni
dest'ové a splaskové vody od jednotlivych domil az po obecni nebo méstské Cistirny odpadnich
vod. Dilezitym sortimentem jsou systémy pro praci s deStovou vodou od drenaznich systémi
pres odvodnéni, retence vCetné technickych nadrzi pro hospodateni s destovou vodou. Na tyto
vySe uvedené sortimenty navazuje Siroky sortiment piislusenstvi, jako jsou armatury, tvarovky
aj..

Spolec¢nost svym plsobenim dnes piesahuje hranice domaciho ostravského regionu a
realizuje dodavky zbozi po celém tizemi CR a i &asteéné do zahraniéi. Zbozi je dnes dostupné
v lokalitdich Ostrava, Olomouc a Brno. Nosnou klientelu tvoii zejména provozovatelé
vodovodi a kanalizaci, dale stavebni firmy, ¢ast municipalniho sektoru, ktery ma inZenyrské
sit¢ ve sveé spraveé a taktéZ jsou to drobni stavebnici. Spolec¢nost taktéz poskytuje odbornou
poradenskou Cinnost nejenom projekénim kanceléfim, investortim, stavebnim firmam ale 1
drobnym stavebniklim, coZ je pfi Gzké specializaci spole¢nosti dlileZitym podplrnym prvkem
vlastniho prodeje jednotlivych komponentl nabizenych systémi.

Hlavni soucasti prodejni ¢innosti je velkoobchod. Ve firemnim pojeti je to obchodni
¢innost nejenom pii vlastnim zasobovani stavebnich firem na jejich konkrétni stavby, ale taktéz

obchodovani s dal§imi obchodnimi spole¢nostmi. Tato Cinnost je zaloZena na vzajemném

dobrovolném vztahu, ktery pfinaSi vSem partneriim spolecnosti fadu vzajemnych vyhod.
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Malym a drobnym stavebnikiim nabizi své produkty formou komfortniho maloprodeje
v jednotlivych aredlech spolecnosti v soubéhu s poradenskou ¢innosti ptipadné internetovym
e-shopem. Svym smluvnim partneriim nabizi Cerpani dalSich vyhod, jako je pfimy kontakt s
vyrobcem pii feSeni specifickych technickych problémii pii realizaci jednotlivych zakézek.
Dale pristup k objektovym slevam, pomoc pfi feSeni neplaticli, nadstandardni feSeni reklamact,
uceleny sortiment, délené dodavky, feSeni paletového hospodaistvi, havarijni vydeje mimo

pracovni dobu atd.

Spolecnost je vyhradné v Ceském vlastnictvi coz je taky dualezity faktor zejména pro
zaméstnanecké pozice jednotlivych zaméstnancii. Poskytovani vétsiny legislativné dostupnych
benefitl véetné vzdélavani zaméstnanci patii k samoziejmym doplitkiim pracovnich poméra.

Odrézi se to v minimalni fluktuaci zaméstnancti na vSech pozicich spolecnosti.

Nedilnou soucasti je 1 vyspély informacéni systém, ktery minimalizuje pracovni Cas
straveny u obrazovek PC a maximalizuje ¢as pro vlastni kontakt obchodnika s klientem, coz je
jeho nejvétsi deviza. Kompletni logistika nakupu, prodeje pro vice nez 25tis. zboznich polozek,
optimalizace skladovych zdsob v zavislosti na jejich obratkovosti, dodavkach jednotlivych
tuzemskych 1 zahrani¢nich dodavateli, nastaveni minim na jednotlivych logickych skladech je
v dne$ni dobé zaklad uspésného obchodovani. V soucasné dobé je dokoncovano testovani
elektronického portalu pro on-line styk s klienty zejména B2B ale 1 pro stavajici koncové
klienty B2C. Informacni systém zajiStuje nejenom vlastni chod jednotlivych procest v
obchodni ¢innosti, ale poskytuje vysoky uZivatelsky komfort pfi zpracovani veskerych ti¢etnich
dokladu, které prochazeji celou spole¢nosti. Vyhodou je Ze dodavatel informacéniho systému je
z Ostravského regionu coz usnadnuje feSeni operativnich problémii. Snahou spolecnosti je
maximalizovat elektronicky styk nejenom s dodavateli, odbérateli a finanénimi institucemi, ale
v neposledni fadé i se viemi organy statni spravy. (FU, OSSZ, jednotlivé zdravotni pojistovny,
statistika, CUfad aj.) Jen takto lze zajistit bezproblémovy chod spole¢nosti podnikajici
v takovémto rozsahu ve sloZitém legislativnim prostiedi CR. On-line sledovani wdetnich
vysledkli v€etné vykaznictvi a finanénich analyz umoZnuje vedeni spolecnosti operativné

reagovat na jakékoliv podstatnéj$i zmeny jednotlivych ukazateld.

3.2 Analyza absolutnich ukazateli rozvahy

Pro rozbor hlavnich ucetnich vykazl bude pouzita analyza absolutnich ukazatelt, ktera
zkouma aktivni a pasivni stranu rozvahy a vykaz zisku a ztraty, a to napfic¢ ¢asovym vyvojem.
Tato metoda piedstavuje nejprehlednéjsi zptusob pozorovani jednotlivych polozek v ucetnich

vykazech. Analyza je provedend pomoci zkouméni hlavnich polozek aktivni a pasivni strany

40



rozvahy, ktera je umoznéna diky setfidéni vykazu podle jednotlivych let, které zobrazuje vyvoj

a nédhlé zmény nebo extrémni vykyvy.

3.2.1 Horizontalni analyza rozvahy

Nasledujici tabulka ptedstavuje vyvoj jednotlivych polozek, konkrétné aktivni a pasivni

strany ve zjednoduSené form¢. Tato zjednodusend podoba byla vybrdna a zpracovéna pro

prehlednéjs$i zobrazeni jednotlivych slozek, které jsou nasledné analyzovany a vychazi z

kompletni rozvahy uvedené jako piiloha ¢.1.

Tabulka ¢. 3.1 — Zjednodusena rozvaha spolecnosti PCV Alfa s.r.o0. za obdobi 2014-

2018.
ROZVAHA (tis. K&, v netto o % % zména % zména
hodnotach) ’ 2014 | zména | 2015 zména | 2016 2017 2017 2018 2018
odnotac
2015 2016
AKTIVA CELKEM 49 134 310 102 776 119 514
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 356] -22,5% 276 107,6% 573 -15,9% 482
Yy ly maj
Dlouhodoby hmotny majetek 38 506 -0,3% 38 372 -29% | 37 244 -1,7% 36 604] -2,6% | 35665
Dlouhodoby financni majetek 1 000] 300% 4 000
Zasoby (ZboZ) 22012] 7,3% 23 626] 9,9% 25962 30,3% 33836 -6,5% | 31650
Pohledévky 71197] -1,3% 70282| -45,3% | 38436] 21,3% 46 637] 30,6% | 60 887
Dlouhodobé pohledavky 182| -100% 0 511 64,7% 84| 0,0% 84
Pohledavky z obchodnich vztahit 69 814] -1,9% 68 499 -49,1% | 34 887 29,3% 45096 26,8% | 57182
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Penézni prostiedky 7 223] -80,1% 1437| -49,1% 731 -22,6% 566 3,0% 583

PASIVA CELKEM 138975 -3,4% 23,5% 102776 163% 119514 11,7% 133 549
ZaKladni kapital 2000] 0,0% | 2000 0,0% | 2000 0,0% 2000[ 0,0% | 2000
Fondy ze zisku 279] 0,0% 279]  0,0% 279 0,0% 279 0,0% 279
Vysledek hospodafeni minulych le| 59 281| 3.5% | 61336] 93% | 67047] -51% | 63624 43% | 66387
Vysledek hospodafeni b&mnéh
ysedeit ospodatent bezieho 8055 702% | 13711] -81,2% | 2577] 240,0% 8763| 555% | 13623
ucetniho obdobi
69 360] -17,8% | 56 984 -45,.8% | 30873] 453% | 44848] 143% | 51260
Dlouhodobe Zavazky 13462] 20,4% | 10711] -21,9% | 8362] -38,8% 5114] -454% | 2792
Kratkodobé zavazky 55898] -172% | 46273 -51.4% | 22511 76,5% | 39734 22,0% | 48468
Zavazky k Gvérovym instiucim | 30 328] -9,9% | 27313| -34,1% | 18003 9,7% 19741| 64.8% | 32532
Zavazky z obchodnich vztahii 20907| -53,4% | 9746 -88,6% | 1109 1122,5% | 13558 -29,6% | 9 545
Zavazky ostatni 45000 101,7% | 9093| -62,6% | 3399 82.4% 6199 -3,8% | 5961

Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé€ ucetnich vykazl spolecnosti.
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Dlouhodoby majetek

Béhem naseho sledovaného obdobi vykazuji hodnoty dlouhodobého majetku mirné
kolisavou tendenci VySe dlouhodobého majetku je téméi plné€ zavisla na vysi dlouhodobého
hmotného majetku. Nicmén¢ je mozné vidét nartist nehmotného majetku mezi roky 2014 a 2015
na vysi 356 000 K¢, kdy doslo k nakupu vyhradni dodavatelské licence a nového vypocetniho
softwaru. Meziro¢ni vyvoj dlouhodobého majetku se pohybuje od -3,1 % do 5,2 %. V prvnich
ttech sledovanych letech, je tento vyvoj ovlivnén primarné odpisy dlouhodobého majetku, které
vytvaii podstatnou zménu. Vzhledem k fungovani na stavebnim trhu je tento vyvoj, tak jako i
jiné ukazatele, ¢aste¢né ovlivnény situaci na trhu. Tento vyvoj trhu je mozné sledovat v roce
2016, ktery byl o poznani horsi nez ostatni roky. Nastésti tento vyvoj a vedl k minimalniho
sniZzeni dlouhodobého majetku, toto snizeni bylo zptisobeno hlavné diky zptisobu odpisovani a
nepodniknuti Zddné vyrazné investice. Nasledujici rok se firma vratila a pokracuje v rlstu

dlouhodobého majetku.

ObéZna aktiva

Struktura obéZnych aktiv je dana obchodnim zaméfenim podniku, ktery nedisponuje
vyrobni linkou ani vyrobnimi materidly. Hlavni polozky obéZzného majetku tvoii zbozi a
pohledavky z obchodnich vztahti. Zasoby ve formé zbozi reprezentuji rostouci trend podniku,
ktery se snazi rozSifovat své zasoby a sortiment tak, aby co nejvice uspokojil potifeby svych
odbératelti. Celkovy trend obéznych aktiv je Casteéné ,,zkresleny™ v roce 2016, a to diky

vyraznému poklesu pohledavek z obchodnich vztahl. Pokles pohledavek o -49,1 %, byl

zpusobem zaplacenim dlouhodobého dluhu.
Casové rozliSeni

Ptestoze polozka ¢asového rozliSeni zaznamenala extrémni procentni vykyv v roce 2015,
ale vzhledem k jejimu zanedbatelnému podilu na celkovych aktivech spole¢nosti neni nutné

tuto polozku podrobnéji zkoumat.
Vlastni kapital

PoloZky vlastniho kapitalu ve sledovaném obdobi vykazuji téméf stabilni rostouci trend.
Vyjimkou je rok 2016, ve kterém doslo, k jiz zminénému poklesu. Tento pokles je nyni mozné
nejvice vidét ve vysledku hospodafeni bézného ucetniho obdobi s poklesem oproti
pfedchozimu roku o 11,1 milién K¢ (procentni zména o - 81,2 %). V nasledujicim roce doslo
ke zlepSeni situace na trhu a spolec¢nost se vratila zpatky k rastu. Za zminku také stoji predchozi

zména vysledku hospodateni z roku 2015, kde dos$lo k vyraznému navyseni o 70,2 %. Tento cil
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byl dosazen diky kombinaci realizace velkych regiondlnich inzenyrskych staveb s dobie

nastavenymi obchodnimi podminky s hlavnimi dodavateli.

Cizi zdroje

Cizi kapital je ve spolecnosti zastoupen vyhradné zavazky viaci tvérovym institucim
(kratkodobymi i dlouhodobymi) a zavazky z obchodnich vztahti. VSechny tyto ukazatele maji
v prvni putlce sledované obdobi klesajici tendenci. Od roku 2016 je mozné sledovat zlom a
postupny nartst cizich zdroji. OvSem tento narist se netykd dlouhodobych zavazka, a to diky

zmene strategie financovani podniku, kterd postupné presouva dlouhodobou formu financovani

na kratkodobou.
Casové rozliSeni

Casové rozliSeni na strané pasiv ve sledovaném obdobi dosahuje nulovych hodnot,

z ¢ehoz lze usoudit, Ze spole¢nost neméla zadné ocekavané vynosy v nasledujicich obdobich.

Pro piehlednéjsi orientaci ve vySe uvedenych tabulkdch poslouzi nésledujici grafy.
zachycujici zmény ve struktute hlavnich polozek aktivni i pasivni strany rozvahy v ¢ase naptic¢

sledovanym obdobim.

Graf ¢. 3.1 - Vyvoj struktury aktiv ve sledovaném obdobi

2014 2015 2016 2017 2018

Dlouhodoby majetek Obézna aktiva Casové rozlideni aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ ti€etnich vykazl spolecnosti.

V grafu €. 3.1 je mozné vidét staly vyvoj dlouhodobého majetku, kde nedochazi k
extrémnimu nartst ani poklesu z ditvodu neuskutecnéni novych dlouhodobych investic a

nevyfazenim zadného dl. majetku.
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Graf ¢. 3.2 — Vyvoj struktury pasiv ve sledovaném obdobi test
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2014 2015 2016 2017

Vlastni kapital Cizi zdroje

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad€ ucetnich vykazl spolecnosti.

3.2.2 Vertikalni analyza rozvahy

2018

Nasledujici tabulka vychazi z tabulky ¢. 3.1, s tim rozdilem, ze doSlo k upravé pro

zkoumani pomoci vertikalni analyzy. Sloupec procentni zmény je nahrazen procentnim

zobrazeni jednotlivych polozek rozvahy. Procentni podil strany aktiv vychdzi z hodnoty

celkovych aktiv. Strana pasiv vyjadiuje podil vii¢i celkovym pasiviim.
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Tabulka €. 3.2 — ZjednoduSend rozvaha spolecnosti PCV Alfa s.r.o. v procentni Gipravé za

obdobi 2014-2018.

ROZVAHA (is. K&, vietto | 5010 2014y 0, | 2015 2015v%| 2016 2016+v%| 2017  2017v%| 2018 2018 v %
hodnotach)
AKTIVA CELKEM 138975 100,0% 134310 100,0% 102776 100,0% 119514 100,0% 133580 100,0 %
27.7% 28,83 % 36,5 % 31,9 % 30,1 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 356 0.27 % 276 03 % 573 0.5% 482 0,36 %
Dlouhodoby hmotny majetek 38506 27.7% | 38372 28.57% | 37244 362% | 36604 30.6% | 35665 26,7 %
Dlouhodoby financni majetek 0 0 0 1000 08% | 4000 2,99 %
72,3 % 71,0 % 63.4 % 67.8 % 69,7 %
Zisoby (Zboz) 22012 158% | 23626 17.6% | 25962 253% | 33836 283% | 31650  23,7%
Pohledivky 71197 512% | 70282 523 % | 38436 374% | 46637 39.0% | 60887  456%
Dlouhodobé pohledivky 182 0,13 % 0 00% 510,05 % 84 0.1% 84 01%
Pohledavky zobchodnich vztahis | 69814 5023% | 68499 51% | 34887 339% | 45096 37.7% | 57182  42,8%
Kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0,0 %
Penézni prostiedky 7223 52% 1437 11% 731 07% 566 0.5 % 583 0,4%
0,03 % 0,18 % 0,12% 0,25 % 023 %
|
PASIVA CELKEM 138975 100,0% 134310 100,0% 102776 100,0% 119514 100,0% 133549 100,0 %
50,1 % 57.6 % 70,0 % 62,5 % 61,6 %
Zékladni kapital 2000 1.4% 2000 1.5% 2000 1.9% 2000 1,7% | 2000  1,5%
Fondy ze zisku 279 02% 279 02% 279 03 % 279 02% 279 02%
Vysledek hospodareni minulych let | 59281  42,7% | 61336 457% | 67047 652% | 63624 532% | 66387 49,7 %
Vysledek hospodaieni bézného
8055  58% | 13711 102% | 2577 25% 8763 73% | 13623 102%

tcetniho obdobi

49,9 % 42,4 % 30,0 % 37,5 % 38,4 %

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade€ t¢etnich vykazl spolecnosti.

Zavazky 69360 49,9 % 56984 424 % 30873 30,0 % 44848 37.5% 51260 38,4 %
Dlouhodobé zavazky 13 462 9,7 % 10711 8,0% 8362 8,1% 5114 43 % 2792 2,1 %
Kratkodobé zavazky 55898  40,2% 46273 34,5% 22511 219% 39734 332% 48 468 36,3 %
Zéavazky k uvérovym institucim 30328 21,8% 27313 20,3% 18003 17,5% 19741 16,5% 32532 24,4 %
Zéavazky z obchodnich vztahli 20907 15,0 % 9746 73 % 1109 1,1 % 13558 11,3 % 9 545 7,1%
ZéavazKy ostatni 4 509 3.2 % 9093  6,8% 3399 33% 6199 52% 5961 4,5 %
0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %

Pomoci vertikalni analyzy sledujeme zménu poméru ve struktute aktiv, konkrétné se

jedna o rok 2016, kdy diky vyraznému poklesu polozky obéznych aktiv doslo ke zvyseni podilu

dlouhodobého majetku spolecnosti na vysi 36,5 %. Ve stejném roce také doslo k poklesu

celkovych aktiv, ktery byl sledovan v horizontalni analyze. Za zminku stoji zména struktury

obéznych aktiv. V letech 2014-2015 tvoftili pohledavky nadpoloviéni podil z obéznych aktiv.

V roce 2016 doslo k poklesu polozky pohledavky pod hranici 40 % diky kombinaci poklesu

celkovych pohleddvek z obchodnich vztahil a nartistu polozky zasob.

3.3 Analyza absolutnich ukazateli vykazu zisku a ztraty

Pro analyzu a nésledny rozbor vykazu zisk a ztraty budou pouzity stejné postupy jako

zkoumani rozvahy.
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3.3.1 Horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty
Pti horizontalni analyze vysledovky byla opét pouzita zjednodusena verze vykazu, kterd
vychézi z vykazu zisku a ztraty spole¢nosti obsazené v priloze ¢. 2, a prehledn¢ zobrazuje

zakladni ukazatele.

Tabulka €. 3.3 — Vykaz zisku a ztrat ve zjednodusené form¢ za obdobi 2014-2018

i % % %
Vykaz zisku a ztriity (v celjch tisicich K& | 2014 | 7° 220"1";“*‘ 2015 | zména | 2016 | zmena | 2017 | zména | 2018
2016 2017 2018
Trzby z prodeje virobk a shwzeb 4937 -153% | 4180 24,5% | 3157 453% | 4 586] 28.7% | 5901
Triby za prodej zbo 267376]  6.5% | 284 864| -27.7% | 205 844 8.3% | 222917| 23.8% |275916
Niklady vynaloZené na prodané zbozi (501) 234935]  6.1% | 249288] -28.1% | 179 120] 6.5% | 190 721 26,1% [240 534
Obchodni marze 32441 9% | 35576 -24.9% | 26724] 205% | 32196] 9.9% | 35382
Vykonova spotieba (bez 501) 12052 2.9% | 12405| 22.9% | 9564 104% | 10562 14,0% | 12039
Osobni niklady 16848 3,1% | 17372 -1.9% | 17037 46% | 17826 6.6% | 18994
Upravy hodnot v provozni oblasti 346| -3236,7% | -10853|-1503% | 5456| -41.8% | 3174] -203% | 2530
Ostatni provozni vynosy 2240 -302% | 1563] 33% | 1615] -65.2% 562 124,6% | 1262
Ostatni provozni naklady 4935 173,9% | 13515] -90,4% | 1294 678 727

Danzpimi | 354 8534% | 3375[ 78.5% [ 7241 1783%] 2015]-1000%] 0

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad€ ucetnich vykazl spolecnosti.

Z tabulky je patrné, ze Cisty obrat za ucetni obdobi reflektuje rtst a pokles ukazatelt
rozvahy diky rozdilnosti kazdého kalendainiho roku v oblasti stavebnictvi. Ve sledovaném
obdobi mozné vidét tento vykyv v hodnoté€ Cistého obratu, ktery v roce 2015 klesl o 83,3 mil.
K¢, (procentni zména -27,8 %). V nasledujicim kalendainim roce doslo, k jiz zminénému
nartistu, ktery se po dvou obdobi téméf vratil na ptivodni hodnotu z roku 2015. Za zminku stoji
informace o finan¢nim vysledku hospodatfeni. PrestoZze hlavni podnikatelskd c¢innost
spolecnosti tvofi provozni ¢innost, konkrétné prodej zboZi, dosahuje firma vynikajicich
finan¢nich vysledkl. Téchto vysledkil zacala firma dosahovat, poté, co se vice zaméfila na praci
s finan¢nimi prostiedky. Dlouholeta spoluprace a dobré vztahy s hlavnimi dodavateli umoznuyji
ziskéavat financni bonusy ve formach ro¢nich bonusi pii prekroceni piedem stanovenych vys
odbéru zbozi a skont za brzké platby. firma pracuje s finanénimi bonusy ve formé ro¢ni bonust
a skont za brzké platby. Finan¢ni vysledek hospodafi spolecnosti tedy piedstavuje zisky ziskané
pravé pomoci skont a bonusti u vybranych dodavatelii, a do zna¢né miry ovliviiuje vysledek

hospodateni.

Pro analyzu trzeb byl vytvofen nasledujici graf, ktery zkouma o skutecny vyvoj trzeb,
nakladii spojené s prodejem zboZi a obchodni marzi. V grafu je mozné sledovat, Ze uroven
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obchodni marze je v rdmci sledovaného obdobi pfiblizn¢ na stejné Grovni a kopiruje rist a

pokles celkovych trzeb.

Graf ¢. 3.3 — Vyvoj hlavni polozky zisku a ztraty, vynosy a prodej zbozi.
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Obchodni marze

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad€ ucetnich vykazl spolecnosti.

I ptes obCasné extrémni vykyvy, které byli zplisobeny mimotadnymi situacemi, lze
prohlésit ze vyvoj jednotlivych ucetnich vykaz je stabilni a odpovida diive komentovanym

trenddm.
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4 Vyhodnoceni vysledki finanéni analyzy vybrané spole¢nosti

Nasledujici kapitola zobrazuje a provadi jednotlivé testy hodnotici financéni zdravi
spoleCnosti. Testy jsou roztfidéné do podkategorii, za ucelem vytvotfeni piehlednéjsiho
zkoumani jednotlivych kategorii finan¢ni schopnosti podniku a jejich nasledné vyhodnoceni.
Vsechny vypocty v nasledujici kapitole jsou provadény pomoci vzorcti a metod zminénych
v kapitole ¢. 3. Hodnoty jednotlivych polozek byli ziskany z Gi€etnich vykazi a z internich
zaznamu spole¢nosti. VSechny penézni informace a penézni ukazatelé obsazené v tabulkach a

grafech jsou zaznamenany v tisicich korunach ceskych.

4.1 Analyza platebni schopnosti

Pro kazdou organizace je platebni schopnost klicovy jeden z kli€ovych ukazateld.
V ptipadé Ze firma disponuje nespolehlivou platebni schopnosti, jeji fungovani na trhu mutze
byt vyrazné ohrozena. Potencionalni vétitelé spolecnosti daji vzdycky pfednost spole¢nostem,

které jsou schopné platit své zavazky fadn¢ a vcas.
4.1.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital piedstavuje volné penézni prostiedky, kteryma spoleénost
disponuje pii zpenézeni obéznych aktiv a thrade¢ kratkodobych zavazki. Diky velkym zadsobam

v podobé zbozi na skladech, disponovala spole¢nost nasledujicim €istym pracovnim kapitalem.

Tabulka €. 4.1- Vypocet ¢istého pracovniho kapitalu

v

CPK 2014 2015 2016 2017 2018

Obé&zna aktiva 100432 95345| 65129 81039| 93120
Kratkodobé zavazky 55898| 46273| 22511 39734| 48468
Zdroj: Vlastni zpracovani

4.2.2 Cisty penézné—pohledavkovy finanéni fond
CPK pracuje s méné likvidni formou obé&znych aktiv v podobé zasob. Pietvoteni zasob
neni okamzité a ¢asto naro¢né, tento nedostatek je vyfesen ve vypoétu CPPF, ktery zkouma

likvidnéjsi formu aktiv. Vysledné hodnoty jsou zobrazeny v nasledujici tabulce.
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Tabulka €. 4.2 — Vypocet Cistého pracovniho kapitalu

CPPF

2014

2015

2016

2017

2018

Obé&zna aktiva 100432| 95345| 65129 81039| 93120
Zasoby 22012 23626 25962| 33836| 31650
Kratkodobé zavazky 55898 | 46273 22511 39734 48468

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak je mozné vidét z obou piedchozich tabulek, spole¢nost disponuju dostatecné velkym

objemem obé&znych aktiv a v pfipadé potteby je schopnd tyto aktiva pfeménit na penéZni

prostfedky pro uhrazeni vSech kratkodobych zavazkd.

4.2.3 Ukazatelé likvidity

V ramci zkoumani ukazatell likvidity byly provedeny vypocty bézné likvidity (Tab. 4.3),

pohotové likvidity (Tab. 4.4) a okamzité likvidity (Tab. 4.5.)

Tabulka €. 4.3 — Vypocet bézné likvidity

2017 2018

2014

100432 95345| 65129 81039| 93120
55898 | 46273| 22511| 39734| 48468

2015 2016

optimum 1,8- 2,5

Obézna aktiva
Kratkodobé zavazk

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka €. 4.4 — Vypocet pohotové likvidity

optimum 1,0 - 1,5 2014 2015 2016 2017 2018
POhO?OVé likvidita 1,40 1,55 1,74 1,19 1,27
podniku
Obézna aktiva 100432 95345| 65129| 81039 93120
Zasoby 22012 23626| 25962 33836| 31650
Kratkodobé zavazky 55898 | 46273| 22511 39734| 48468
Orienta¢ni pohotova 1.1 1.1 1.1 11 11
likvidita oboru ’ ’ ’ ’ ’

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Tabulka €. 4.5 — Vypocet okamzité likvidity

oboru

optimum od 0,2 2014 2015 2016 2017 2018
0,28 0,08 0,16 0,03 0,04
Okamzita likvidita podniku
Okamzité penézni prostiedky 7223 1437 731 566 583
Kratkodobé zavazky 25570 18960 4508| 19994| 15936
Orientacni okamzita likvidita 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2

Zdroj: Vlastni zpracovani

Spolecnost disponuje vysokym pievisem obéznych aktiv nad kratkodobym cizim

kapitadlem, coz se projevuje v nadstandartni vysi bézné likvidity (obézna aktiva / kratkodobé

obchodnimi zdvazky). Pohotova likvidita, ktera nezahrnuje mezi ob&éznd aktiva zasoby, je

taktéZz na dostate¢né Grovni.

Okamzitd likvidita (pocitana jen z penéznich prostiedki délenych kratkodobymi

obchodnimi zévazky), je naopak na velice nizkych trovnich. Nizké okamzité likvidity je

dosazeno kvili pravidelnému vypldceni podilii na zisku, kvali kterym se od roku 2014

pravidelné snizuji kone¢né penézni zistatky. Tato skutecnost je vyieSena provoznim uvérem,

kterym je zajisténa okamzitd provozni likvidita.

Nasledujic graf zobrazuje vyvoj ukazatell likvidity ve sledovaném obdobi.

Graf ¢. 4.1 — Porovnani a vyvoj ukazateli likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.2.4. Kralickiiv rychly test

Pro kompletni sestaveni Quick testu, museli byt provedeny nasledujici mezivypocty

obsazené v tabulkach 4.6 — 4.9.

Tabulka ¢. 4.6 — Mezi vypocet R1. Koeficient samofinancovani

R1 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 69615| 77326| 71903| 74666
Celkova aktiva 138975| 134310| 102 776 | 119514

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka €. 4.7 — Mezivypocet R2. Doba splaceni dluhu z cash flow

Zdroj: Vlastni zpracovani

R2 2014| 2015| 2016| 2017
Cizi zdroje 69360| 56984| 30873| 44848
PenéZni prostredky 7223 1437 731 566
Cisty penézni tok z provozni 16675 5417| 10742| 12347
¢1nnosti

Tabulka €. 4.8 — Mezivypocet R3. Cash flow v procentech trzeb

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka ¢. 4.9 — Mezivypocet R4. Rentabilita aktiv

R3 2014 2015 2016 2017
Cistypenéznitokz | 15 c75|  5417| 10742| 12347
provozni ¢innosti

Triby 272313 | 289044 | 209001 | 227 503

R4 2014 2015 2016 2017
EBIT 9270| 17709 3716 11128
Celkova aktiva | 138975| 134 310| 102 776| 119 514

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vysledky jednotlivych mezitestli byli dostazeny do nasledujici tabulky a ozndmkovany
dle tabulky 2.2. Znamky odpovidaji Skolnim znamkam dle nésledujiciho klice: 1 — vyborné, 2

— velmi dobré, 3 — dobré, 4 — Spatné, 5 — ohroZen insolvenci.
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Tabulka ¢.4.10 — Kralicktv rychly test

Zdroj: Vlastni zpracovani

Quick test 2014 2015 2016 2017

Finan¢ni stabilita 1,5 2.5 1 1,5
Znamka 1 1 1 1
Koeficient samofinancovani (R1) 50,09 % | 57,57 % | 69,96 % | 62,47 %
Znamka 2 4 1 2
Doba splaceni dluhu z cash flow (R2) 3,7 10,3 2.8 3,6
Vynosova situace 3.5 3 3.5 3
Znamka 3 4 3 3
Cash flow v % trzeb (R3) 6,12% | 1,87% | 5,14% | 5,43 %
Znamka 4 2 4 3
ROA (R4) 6,67% [13,19% | 3,62% | 9,31 %

Kralickiiv test slouzi k rychlému vyhodnoceni financni stability a vynosové situace.

Finan¢ni stabilita firmy se primérné pohybuje v rozmezi mezi vybornou a velmi dobrou.
Vyjimku tvoii rok 2015 kde doséhla zndmky 2,5, tedy hranice mezi velmi dobrym a dobrym.
Vynosova situace je na hor$i trovni. Primérné se pohybuje mezi hranici dobra a Spatna. Pfi
hodnoceni celkové situace spolecnosti 1ze prohlasit, Ze spole¢nost se pohybuje na velmi dobré
a dobré urovni. Spolecnost je diky vysledkiim financni stability zcela bonitni a pfi soucasném
vyvoji ukazatelii se neocekava vyrazna zména. Kralickiv quick test nebyl proveden pro rok
2018, z diivodu neposkytnutého vykazu cash flow v dobé zpracovani prace. Pro piehledné;jsi

hodnoceni jednotlivych oblasti testu byl vytvoren nésledujici graf:
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Graf ¢. 4.2. — Znamkové ohodnoceni ukazateld ve sledovaném obdobi.
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Zdroj: Vlastni zpracovani

4.2 Analyza ziskovosti

Pro ziskani informaci o ziskovosti, tedy schopnosti generovat zisk z jednotlivych slozek
majetku, budou pouzity ukazatele rentability. Vzhledem k tomu, Ze ve sledovaném obdobi
nedoslo k zadné zméné ve vysi danovych povinnosti, bude pro vypocty rentabilit pouzity zisk

po zdanéni.

4.2.1 Ukazatele rentability

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv

ROA informuje o procentualni vynosnosti vloZzenych aktiv ve spole¢nosti. V nasledujici
tabulce je mozné pozorovat vyvoj ukazatele. V roce 2014 byla rentabilita 5,8 %. V roce 2015
doslo k nartistu na hodnotu 10,21 %. Rok 2016 byl pro spole¢nost nepravidelny vysledkem a
doslo k vyraznému poklesu na 2,51 %. Tento jev je mozné pozorovat napii¢ vSemi
pozorovanymi ukazateli rentability. V letech 2017 a 2018 dochazi k postupnému nartstu

rentability na Groven hodnoty z roku 2015.

Tabulka €. 4.11 — Rentabilita celkovych vloZenych aktiv

2014 2015 2016 2017 2018

EAT 8056| 13710| 2578 8763| 13623
Aktiva celkem 138975| 134 310| 102 776 | 119514 | 133 580
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Rentabilita vlastniho kapitalu

ROE zkouma schopnost podniku vytvaret zisk z vlozeného vlastniho kapitalu. Vysledky
spolecnosti vypovidaji o nadstandardni schopnosti zhodnoceni investovaného kapitalu.

Spolecnost dokaze efektivné pretvaret investovany kapital na zisk.

Tabulka €. 4.12 - Rentabilita vlastniho kapitalu

2014 2015 2016 2017 2018
EAT 8056| 13710 2578 8763| 13623
Vlastni kapital 69615| 77326| 71903| 74666| 82289

Zdroj: Vlastni zpracovani

Rentabilita vlozeného kapitalu

Vysledky rentability vlozené¢ho kapitalu kopiruji vyvoji rentability vlastniho kapitélu.

Spolecnost je velice efektivni pii zhodnoceni svého vliozeného kapitalu a ma oteviené moznosti

pfi jednani s pfipadnymi potencionalnimi investory.

Tabulka ¢. 4.13 - Rentabilita vlozené kapitalu

2014 2015 2016 2017 2018
EAT 8056| 13710 2578 8763| 13623
Aktiva celkem 138975| 134 310| 102 776| 119514 | 133 580
Kratkodobé cizi
zdroje 55898| 46273| 22511| 39734| 48468

Zdroj: Vlastni zpracovani

Rentabilita investovaného kapitalu

Primérna rentabilita investovaného kapitalu ve sledovaném obdobi dosahuje 13,36 %.

Tento vysledek vypovida a dobré dlouhodobé schopnosti spolecnosti zhodnocovat investovany

kapital.

Tabulka ¢. 4.14 - Rentabilita investovaného kapitalu

2014 2015 2016 2017 2018
EBIT 9270 17709 3716| 11128 14313
Vlastni kapital 69 615| 77326| 71903| 74666| 82289
Rezervy 0 0 0 0 0
DI. bankovni Gvéry 13462 | 10711 8 362 5114 2792

Zdroj: Vlastni zpracovani




Rentabilita trzeb

Trend vyvoje rentability trzeb odpovida oborovému zaméfeni spolecnosti. Obecné plati
pravidlo, ze firmy, které se specializuji na obchod, dosahuji niz8i hodnoty zptisobené rychlym
obratem zasob pfi soucasném zachovani velkého objemu trzeb. Rentabilita trzeb se ve
sledovaném obdobi pohybuje s rostoucim trendem, mimo rok 2016, ktery jak jiz bylo zminéno,

zaznamenava pokles.

Tabulka ¢. 4.15 - Rentabilita trzeb

2014 2015 2016 2017 2018

EBIT 8056| 13710 2578 8763| 13623
Trzby z prodeje sluzeb 4937 4180 3157 4 586 5901
Trzby z prodeje zboZzi 267 376 | 284 864 | 205844 | 222917 | 275916
Zdroj: Vlastni zpracovani

4.3 Analyza aktivity a provozni ukazateli
Ukazatelé aktivity popisuji schopnost podniku pracovat se svym vyuzivanym majetkem

v podob¢ aktiv.

4.3.1 Vazanost aktiv
Viazanost aktiv vypovida o relativni vykonnosti, s niz firma vyuZiva jednotlivych polozek
aktiv s cilem dosahnout trzeb. Z vysledné tabulky je moZné sledovat minimélni zmény ve

vyvoji vyuziti aktiv za Gcelem generovani trzeb a spole¢nost udrzuje stabilni hodnoty.

Tabulka ¢. 4.16 - Vazanost aktiv

2014 2015 2016 2017 2018
Triby 272 313|289044| 209001 | 227 503 | 281 817
Obézna aktiva 100432| 95345| 65129| 81039| 93120

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Graf ¢. 4.3 — Vyvoj vazanosti aktiv ve sledovaném obdobi
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Zdroj: Vlastni zpracovani

4.3.2 Obrat aktiv

Ukazatelé obratu aktiv zobrazuji, kolikrét je spolecnost schopna ,,obréatit”, tedy dosahnout
urovné trzeb potiebné pro pokryti jednotlivych aktiv v obdobi jednoho roku. Ve sledované
obdobi je mozné postichnout vyvoj obratu zasob, ktery ma klesajici tendenci. Tento jev je
zpiisoben roz§ifovanim poloZky zasob pfi relativné stejnych trzbach. Vyvoj stalych a celkovych

aktiv je primarné ovlivnén vysi trzeb a nedochézi k velkym zménam pfi struktute stalych aktiv.

Tabulka €. 4.17 — Obrat jednotlivych polozek aktiv

2014 2015 2016 2017 2018
Triby 272313 | 289044 | 209001 | 227 503 | 281 817

Zasoby 22012| 23626| 25962| 33836| 31650

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Graf ¢. 4.4 — Vyvoj poctu obratek aktiv ve sledovaném obdobi
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Zdroj: Vlastni zpracovani

4.3.3 Doba obratu aktiv
Doba obratu ptedstavuje zobrazeni poctu obratek aktiv, pfevedenych na pocet dnli

potiebnych k provedeni jedné obratky aktiv.
Doba obratu celkovych aktiv

Ve sledovaném obdobi je spolecnost schopna vyprodukovat trzby ve vysi celkovych aktiv
primé&rné za 180 dnti. Nejrychlejsi doba obratu je pozorovana v roce 2015 kdy stacilo necelych
170 dni. Nejpomalejsi doba obratu celkovych aktiv je pozorovana v roce 2017, a to necelych
192 dni. Vzhledem k riznorodému vyvoji trzeb je pozorovand odchylka nejkratsi a nejdelsi
doby obratu od primérnych vysledku stale dobry vysledek a firma udrzuje konstantni hodnoty

napfi¢ sledovanym obdobim.

Tabulka €. 4.14 — Doba obratu celkovych aktiv

2014 2015 2016 2017 2018

Celkova aktiva 138975| 134 310| 102 776 | 119514 | 133 580
Trzby 272 313| 289044 | 209001 | 227 503 | 281 817

Zdroj - Vlastni zpracovani
Doba obratu zasob
Ve vyvoji doby obratu zasob je mozné sledovat nartist od roku 2016, ktery je vyvolany

nariistem polozky zasob pii1 neadekvatnich zménach trzeb. Politika spolecnosti se zaméfuje na

57



poskytnuti nejlepSich sluzeb pro své klienty. Toho se snazi mimo jiné metody, docilit co
nejvetsi skladovou zasobou pro neoc¢ekavané odbéry, napt. pohotovostni opravy inzenyrskych
siti.

Tabulka ¢. 4.15 — Doba obratu zasob

2014 2015 2016 2017 2018

Zasoby 22012 23626| 25962 33836| 31650
Trzby 272313 | 289044 | 209001 | 227 503 | 281 817
Zdroj: Vlastni zpracovani

Doba obratu pohledavek a zavazku

V nasledujicim grafu je mozné sledovat vyjimecny jev. Spole¢nost dlouhodobé¢ plati své
zévazky ve zkracené splatnosti za i¢elem dosazeni bonusti za pred¢asnou platbu. Diky této
politice je hodnota sledovana hodnota zavazki vyrazné niZsi nez pohledavky spole¢nosti. Doba
obratu pohledavek také poukazuje na zlepSeni platebni situace na trhu. Hodnota kone¢nych
pohledavek ke konci roku dosahuje lepsich vysledkt nez v prvnich dvou sledovanych letech.

To se projevuje kladné na vyvoji doby obratu pohledavek.

Tabulka ¢. 4.16 — Doba obratu pohledavek a zavazka

2014 2015 2016 2017 2018

Pohledavky z
obchodnich operaci

Zavazky z obchodnich
operaci

Trzby 272313 | 289044 | 209001 | 227 503 | 281 817
Zdroj: Vlastni zpracovani

69814 68499 34887| 45096| 57182

20907 9746 1109 13558 9545

Pro ptehledné;si porovnani jednotlivych polozek aktiv a jejich doby obratu byl vytvoren

nasledujici graf.
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Graf ¢. 4.5 — Vyvoj doby obratu jednotlivych polozek aktiv ve sledovaném obdobi
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Zdroj: Vlastni zpracovani

4.3.4 Provozni ukazatele
Provozni ukazatel¢ slouZzi jako rozsifeni zkoumani aktivity podniku. Zkoumaji provozni

schopnosti podniku v nésledujicich formach.
Mzdova produktivita

Mzdova produktivita vypovida, kolik vynost pro spole¢nost vygeneruje jedna koruna
vyplacend ve mzdach. Z tabulky je mozné vycist, ze spolecnost se snazi dodrzet stabilni
finan¢ni ohodnoceni zaméstnancti napfi¢ sledovanym vyvojem s mirnym nartistem v posledni
dvou letech. Snaha udrzeni stabilni mzdy se projevuje pii zméndch negativné a je mozné
sledovat pokles napftic sledovanym obdobim diky klesajicim trzbam. Situace se v 2018 zlepsila

a spolecnost vytvarela 24 000 K¢ trZzeb z kazdé vyplacené koruny ve mzdach.

Tabulka ¢. 4.17 — Mzdova produktivita

Trzby 272 313 |289044 |209001 |227503 |281817
Mzdové naklady 12232 |12663 12375 |12937 |13836

Zdroj: Vlastni zpracovani

Produktivita DHM

Produktivita dlouhodobého hmotného majetku je pocitdna na stejném principu jako

mzdova produktivita. Zobrazuje, jakou hodnotu je spolecnost schopna vygenerovat z jedné
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koruny investované v dlouhodobém majetku. Spole¢nost dosahuje vybornych vysledk, ty jsi
casteCn¢ zkreslené strukturou dlouhodobého majetku. Dlouhodoby majetek spolecnosti
pfedstavuje hlavné polozky staveb a pozemkd, které nejsou extrémné dlouhodobé tdrzbové.
Diky tomu je spole¢nost schopnd generovat primérné trzby ve sledovaném obdobi ve vysi

6 640 K¢ za kazdou jednu korunu investovanou v DHM.

Tabulka €. 4.18 — Produktivita dlouhodobého hmotného majetku

2014 2015 2016 2017 2018
Trzby 272313 | 289044 | 209001 | 227 503 | 281 817
DHM 38506| 38728| 37520| 38177| 40147

Zdroj: Vlastni zpracovani
Stupen odepsanosti DHM

Ukazatel zobrazujici uroven doposud odepsan¢ho majetku spolecnosti. V tabule je mozné
pozorovat minimalni vyvoj pofizovani dlouhodobého majetku spolecnosti. V roce 2018 je

dlouhodoby majetek spolecnosti je odepsan jiz z 63,69 %.

Tabulka €. 4.19 — Stupeni odepsanosti

2014 2015 2016 2017 2018
DHM v ZC 38506 | 38728| 37520| 38177| 40147
DHM v PC 52317| 54529| 55312| 58531| 63032

Zdroj: Vlastni zpracovani
Zisk po zdanéni na zaméstnance

Ukazatel zobrazujici vySi primérného zisku po zdanéni vygenerovaného jednim
zameéstnancem za jeden kalendaini rok. V roce 2018 kazdy zaméstnanec spolecnosti primérné

generoval Cisty zisk ve vysi pres 504 000 K¢.

Tabulka €. 4.20 — Zisk po zdanéni na zaméstnance

2014 2015 2016 2017 2018

EAT 8056| 13710 2578 8763| 13623
Pocet zaméstnancl 27 27 27 27 27

Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.4 Analyza zadluZenosti

Celkova zadluZenost

Jako prvni zkoumany ukazatel zadluzenosti je celkova zadluzenost. Pfedstavuje vztah
mezi cizim kapitdlem a celkovymi aktivy spolecnosti. Ve zkoumanych vysledcich je mozné
sledovat Ze firma dlouhodobé¢ snizuje podil zadluZenosti svého podniku ve smyslu financovani

pomoci vlastnich zdroji.

Tabulka ¢. 4.21 — Celkova zadluZenost spolec¢nosti

2014 2015 2016 2017 2018
Cizi kapital 69360| 56984| 30873| 44848| 51260
Celkova aktiva 138 975|134 310| 102 776| 119 514 | 133 580

Zdroj: Vlastni zpracovani

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani ptedstavuje obracenou hodnotu celkové zadluzenosti a
zobrazuje podil financovani celkovych aktiv pomoci svého vlastniho kapitalu. Znovu je mozné

vidét trend ve zméné struktury financovani majetku s pfesunem na vlastni zdroje financovani.

Tabulka ¢. 4.22 — Koeficient samofinancovani

2014 2015 2016 2017 2018
Vlastni kapital 69615| 77326| 71903| 74666| 82289
Celkova aktiva 138975| 134310 102 776 | 119514 | 133 580

Zdroj: Vlastni zpracovani

Koeficient zadluZenosti

Koeficient zadluZenosti reflektuje zménu struktury financovani s rozdilem, Ze zkouma
podil ciziho kapitala vii¢i vlastnimu kapitalu, a ne celkovym aktiviim. Vysledkem je vyjadienti,

kolika procenttim z vlastniho kapitalu odpovida cizi kapital.
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Tabulka ¢. 4.23 — Koeficient zadluzenosti

2014 2015 2016 2017 2018
Cizi kapital 69360| 56984| 30873| 44848| 51260
Vlastni kapital 69615| 77326| 71903| 74666| 82289

Zdroj: Vlastni zpracovani

Urokové kryti

Vysledkem ukazatele trokového kryti je hodnota, kterd vypovidd, kolikrat dokaze
vyprodukovany zisk pfed zdanénim a turoky, pokryt vysi ndkladovych urokli v obdobi jednoho
roku. Z tabulky je patrné, Ze pozorovana spole¢nost nema problém s generovanim zisku na

pokryti svych trokovych zavazki.

Tabulka ¢&. 4.24 - Urokové kryti

2014 2015 2016 2017 2018
EBIT 9270| 17709 3716| 11128 14313

Nakladove 860 624 414 350 690
uroky

Zdroj: Vlastni zpracovani

4.5 Ukazatelé pomoci cash flow
Vsechny nasledujici ukazatelé vychézeji z ptehledu o penéznich tocich spole¢nosti PCV
Alfa s.r.0. uvedeného jako pfiloha €. 3. Vykaz cash flow za rok 2018 nebyl v dob¢ zpracovani

prace k dispozici.
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Tabulka €. 4.25 — Ukazatelé zkoumajici cash flow

2014 2015 2016 2017
Cisty penézni tok z provozni &innosti 16 675 5417 10742 12347
Trzby 272313 ] 289 044 | 209 001 | 227 503

Penézni tok z provozni ¢innosti pred
zdanénim
Celkovy kapital 138 975| 134310( 102 776| 119514

17 889 9416 11880 14713

Cisty penézni tok z provozni &innosti 16 675 5417 10742 12347
Cizi zdroje 69360 56984| 30873| 44848

Cisty pen&zni tok z provozni ¢innosti 16 675 5417 10742 12347

Investice spojené s nabytim

dlouhodobého majetku 10620 2507) 1198} 3353

Cisty penézni tok z provozni &innosti 16 675 5417 10742 12347
44 534 49072 42618 41305

Cisty pracovni kapital

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vyse zmétené obratové rentability predstavuje schopnost spolecnosti vytvaret financni
prebytky z trzeb. Procentni vyjadieni zobrazuje, kolik procent z celkovych trzeb spole¢nosti je

prevedeno do penéznich tokt spole¢nosti ve formé Cistého penézniho toku z provozni ¢innosti.

Rentabilita celkového kapitalu predstavuje procentni vyjadieni ziskovosti celkového
kapitalu na vazb¢ s ¢istymi penéznimi prostfedky. Z obou ukazatelli rentability je mozné vidét
dobrou dlouhodobou schopnost firmy vytvafet penézni prostiedky z celkového pouzitého

kapitalu a objemu trzeb.

Idealni hodnota stupné oddluzeni se pohybuje v rozsahu 20 az 30 %. Zjisténé vysledka
potvrzuji zdravou vysi financovani pomoci cizich zdrojl. Vyjimku tvoii roky 2015 a 2016 kde

se vysledek pohybuje mimo doporucené obdobi.

Stupeni samofinancovani investic vyjadiuje schopnost pokryti novych investic do
dlouhodobého majetku pouze pomoci cistych penéznich prostiedkli z provozni Cinnosti.

Vysledny ukazatel udava, kolikrat je ptirtistek penéZnich prostfedkli schopny pokryt investice.
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Rentabilita finan¢niho fondu potvrzuje schopnost podniku reprodukovat z vnitinich

zdroji hodnotu finan¢niho fondu.

4.6 Test insolvence
Pro provedeni nasledujicich testi byly pouzity informace obsazené v ucetnich vykazech
a internich dokladech spolecnosti. Konkrétné se jednalo o saldokonto ptijatych faktur dle

splatnosti, vykaz zisku a ztraty a rozvahu.

Test platebni neschopnosti — spolecnost nevykazuje zadné zavazky, které jsou vice nez
30 dnli po splatnosti ani nemé vice véfitell. Spolecnost nema problémy pii hrazeni svych
zavazkl. Tato skuteCnost je zplsobend platebni politikou spole¢nosti, kdy témétr veskeré

zavazky z obchodnich stykt jsou placené s dostatecnym velkym piedstihem.

Test pfedluzeni — spolecnost nema v soucasné dob¢ zadné véfitele a hodnota veskerého

majetku prevySuje souhrn v§ech zavazkl. Nedochazi k predluzeni.

Testovana spolecnost prosla testy insolvence a mize bezpecné vyplatit zalohy na podil
ze zisku. V blizké dobé€ nehrozi riziko Upadku a finan¢ni situace spolecnosti neohrozuje

potencionalni ani soucasné vétitele.

4.7 Vyhodnoceni a doporuceni
Vyhodnoceni finan¢ni schopnosti podniku je roz¢lenéné dle piedchozich ¢asti finan¢ni

analyzy.
Analyza platebni schopnosti

Analyza platebni schopnosti byla provadéna pomoci ukazatelli likvidity, Cistého
pracovniho kapitalu a €istého penéZné-pohledavkového fondu. Vysledky téchto ukazatelll se
shoduji a firma se prezentuje jako nadmérné schopna pfi splaceni zavazki a disponuje natolik
velkym ob&znym majetkem, Ze v ptipad¢ potieby je schopna pomoci tohoto majetku uhradit
veSkeré své kratkodobé zavazky. Jediného podprimérného vysledku dosahuje okamzita
likvidita, tedy schopnost pokryti kratkodobych zavazkli pomoci okamzitych penéznich
prostfedkii. OvSem tento vysledek je zplisobeny finan¢nim planovanim spolecnosti, kdy je pro
spolecnost vyhodnégjsi platit své kratkodobé zavazky v predbéznych Ilhiitdich pomoci
kratkodobého zdroje financovani, v tomto pfipad€ pomoci kontokorentniho uvéru. Pro ovétreni
platebni schopnosti podniku byl také sestaven Kralickiiv rychly test. Vysledky rychlého testu

fadi spolecnost mezi kategorie velmi dobré a dobra bonita spolecnosti.
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Analyza ziskovosti

Pti zkoumani ziskovosti pomoci ukazatelli rentability, byl objeven trend, ktery se prolina
napfi¢ kazdym ukazatelem rentability. Piestoze spolecnost vykazuje nadprimérnou ziskovost
v porovnani s konkurenc¢nim prostfedim, v roce 2016 doslo k vyraznému poklesu kazdého
ukazatele ziskovosti. Tento pokles byl zptisobeny extrémnim poklesem Cistého zisku a nejvice
ovlivnil rentabilitu investované¢ho kapitalu, kterd zaznamenala nejvétsi propad. Mluvime o
propadu ziskovosti z 20,12 % na 4,63 %. Jak jiz bylo feceno, nasleduji roky se objem ¢istého
zisku vratil na ptivodni hladinu a spolecnost dale Gspésné vytvari zisk pomoci svého vlozeného

kapitalu.
Analyza aktivity a provoznich ukazateli

Pii zkoumani analyzy aktivity a provoznich ukazateli byla posuzovana schopnost
podniku vyuZivat své aktiva efektivné. Spolecnost udrzuje efektivni vysi svych aktiv vii¢i svym
trzbam, a je schopné zhodnocovat sva investovana aktiva velice dobfe s vyjimkou zasob, které

nejsou efektivné zhodnocovany z pohledu doby obratu.
Analyza zadluZenosti

Ve sledovaném obdobi spolecnost vykazuje nizkou miru zadluZzenosti s trendem ve
zméné struktury zadluzeni. Dochazi ke postupnému sniZzovani a vyfazovani dlouhodobych
zpusobu financovani. Tato zména je nejvice viditelnd v samotné struktufe cizich zdrojii na

strané pasiv.

Pro objektivni sestaveni doporuceni je nutné zaméfit se na ukazatele s hor§imi vysledky.

Mezi horsi vysledky, které mohli byt ovlivnéné vedenim spole€nosti patii:

Doba obratu zasob (vysledky obsazené v tabulce €. 4.15 — Doba obratu zasob) je od roku
2016 ovlivnéna rostoucim trendem zvySovani stavu zboZi na skladech. Trend je vysvétleny
snahou poskytnout co nejlepsi podminky pro odbératele spolecnosti. OvSem vedeni spole¢nosti
nezkoumalo zédvislost zasob viici trzbam. Hodnota zasob rostla neadekvatné rychle viici vyvoji
trzeb spole¢nosti, to se projevuje pravé v dobe obratu zasob, kdy doslo nartstu oproti prvnim
dvou sledovanym obdobim, a to v rozmezi 40 az 80 %. Nastésti tento horsi vysledek nijak
neohrozuje chod spolecnosti ani jeji finan¢ni stabilitu. Pouze upozoriiuje na nadbyte¢né vazani
finan¢nich prostiedkll do poloZek zasob. Tyto finan¢ni prostiedky mohly byt vyuzity v jinych
oblastech.
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5. Zavér

Hlavni stanoveny cil diplomové prace byl objasnéni problematiky financ¢ni analyzy
obchodni spolecnosti a néaslednd praktickd aplikace na redlnych vysledcich spole¢nosti PCV
Alfa s.r.o. Problematika teoretické Casti prace byla pro tcely zkoumaného cile kompletné

zpracovana v kapitole €. 2.

Vuvodu praktické casti byla predstavena zkoumana spoleCnost, jeji historie,
podnikatelska naplii a zaméfeni. Nasledné provedeni samotné finan¢ni analyzy bylo rozdélena
na dvé ¢asti.

V prvni ¢asti, obsazené v kapitole €. 3, byla pouzita metoda pozorovani a analyzy pro
vyhodnoceni hlavnich zdroji informaci pro provedeni analyzy, a to Gcetni vykazy spole¢nosti
ve sledovaném obdobi od roku 2014 az 2018. Ugetni vykazy byly upraveny pro zkoumani
pomoci horizontalni a vertikalni analyzy, které zkoumaji zmény a vyvoj vykazii v meziro¢nim
porovnani. Druhd cast praktické aplikace je rozebrana v kapitole €. 4, kde byly provedeny
vypocty jednotlivych ukazatelti hodnoticich finanéni analyzu. Jako primarni metoda zkoumani
téchto ukazateld, byla pouzita analyza na zakladé ziskanych informaci a postupti obsazenych

v teoretické Casti prace.

Zkoumani a testovani finan¢ni analyzy spolecnosti bylo pro lepsi prehlednost roztfidéno
na menSi podkategorie. Kazdd ztéchto kategorii zkoumé jinou oblast celkové financni
schopnosti a zdravi podniku. Konkrétné se jednd o analyzu platebni schopnosti podniku,
analyzu ziskovosti, analyzu aktivity a analyzu zadluZenosti. Kazdy vysledek jednotlivych
dil¢ich ukazateli je okomentovan a vyhodnocen. Souhrnné hodnoceni a komentafe jsou

obsaZeny ve vyhodnoceni finan¢ni analyzy.

Pii vytvareni a zpracovani ukazatel hodnoticich finanéni situaci bylo zjisténo, Ze
spolecnost PCV Alfa s.r.o. ve sledovaném obdobi dosahuje dlouhodobé financni stability.
Caste¢nou vyjimku tvoii rok 2016, kde diky $patné situaci na trhu v kombinaci s nariistem
pohledavek z obchodnich zavazkli dosahla spolecnost nizsi ziskovosti nez v jinych letech.

V nasledujicim obdobi se veskeré hodnoty zacaly vracet na dlouhodoby primér spolecnosti.
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Seznam zkratek

EBIT — zisk pfed zdanénim a uroky

EAT — zisk po zdanéni

EBT — zisk pted zdanénim

ROA — rentabilita celkovych vloZenych aktiv

ROE - rentabilita vlastniho kapitalt
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ROI — rentabilita vlozeného kapitalu

ROCE - rentabilita celkového investovaného kapitalu
ROS — rentabilita trzeb

CPK — ¢&isty pracovni kapitél

CPP — &isté pohotové prostiedky

CPPF — ¢&isty penézné-pohledavkovy fond

InsZ — Insolvenéni zakon

71



Prohlaseni o vyuziti vysledkii diplomové prace

Prohlasuji, Ze
- jsem byl sezndmen s tim, Ze na mou diplomovou praci se pIné vztahuje zdkon ¢. 121/2000

Sb. — autorsky zdkon, zejména § 35 — uziti dila v ramci obéanskych a naboZenskych obradi, v

ramci Skolnich pfedstaveni a vziti dila $kolniho a § 60 — Skolni dilo;

- beru na védomi, Ze Vysoka 8kola bafiska — Technické univerzita Ostrava (dale jen VSB-

TUO) ma pravo nevydéle¢né, ke své vnitini potiebé, diplomovou praci uZit (§ 35 odst. 3);

- souhlasim s tim, Ze diplomova préace bude v elektronické podobé archivovana v Usttedni
knihovné VSB-TUO. Souhlasim s tim, e bibliografické udaje o diplomové praci budou

zvefejnény v informaénim systému VSB-TUO;

- bylo sjednéno, Ze s VSB-TUOQ, v pipadé zajmu z jeji strany, uzaviu licenéni smlouvu s

opravnénim uzit dilo v rozsahu § 12 odst. 4 autorského zikona;

- bylo sjednano, Ze uzit své dilo, diplomovou praci, nebo poskytnout licenci k jejimu
vyuziti mohu jen se souhlasem VSB-TUO, ktera je opravnéna v takovém ptipadé ode mne
pozadovat priméfeny piispévek na thradu nakladi, které byly VSB-TUO na vytvofeni dila
vynalozeny (az do jejich skuteéné vyse).

V Ostravé dne 26. 4. 2019

.......................................

Bc. Jifi Blazek



Seznam priloh

Ptiloha ¢. 1 — Rozvaha spole¢nosti PCV Alfa s.r.o. 2014 — 2018
Ptiloha ¢. 2 — Vykaz zisku a ztraty PCV Alfa s.r.o. 2014 — 2018

Ptiloha ¢. 3 — Prehled o penéznich tocich PCV Alfa s.r.o. 2014 — 2017





