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1 UVOD

Finan¢ni analyza se kvili vyvoji konkuren¢niho prostredi stava velice dilezitou
casti kazdé firmy, diky které ziskavaji potfebné informace pro Uspésné vedeni firmy.
Finan¢ni analyza umoznuje zhodnoceni finan¢niho zdravi firmy, a dale urcit které silné a
slabé stranky se v podniku vyskytuji. Slouzi nejenom jako podklad pro piijiméni
mélo dojit k patfiénym opatfenim, které maji vést ke zlepSeni situace do budoucna.
Finanéni analyza se provadi na zaklad¢ dat, které jsou uvedeny v rozvaze, vykazu zisku

a ztrat a Cash Flow.

Cilem prace je zhodnoceni finan¢ni situace firmy XY za sledovana obdobi 2014—
2018 na zakladé¢ ucetnich vykazi, tedy rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Podnik si nepial

zvetejnit jméno, z tohoto divodu bude pro oznaceni firmy pouzivana zkratka XY.

Bakalatské prace je rozdélena do Sesti kapitol, véetné tvodu a zavéru. Ve druhé
kapitole nazvané Teorie financni analyzy, jsou vymezeny zakladni pojmy finan¢ni
analyzy, a déale charakterizovany zdroje dat, ze kterych financni analyza Cerpa. Nasledné
jsou uvedeny metody finan¢ni analyzy, mezi které patii horizontalni a vertikalni analyza
a pomérové ukazatele. V zavéru této kapitoly jsou charakterizovany bonitni a bankrotni

modely.

Nésleduje charakteristika vybraného podniku, kde se nachdzi struény popis

¢innosti dané¢ho podniku.

Ctvrta kapitola obsahuje hlavni napli této prace, tedy aplikovani metod, které jsou
charakterizovany v teoretické casti. Nasledujici kapitola obsahuje shrnuti s navrhy a

doporuc¢enimi pro danou spole¢nost na zdklad¢ provedené analyzy.



2  TEORIE FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyza jako néstroj pro hodnoceni finan¢niho hospodateni a finan¢niho
zdravi je velmi dulezitou soucasti nejen podnikatelského planu pti rozhodovani, zda se
dana podnikatelska ¢innost vyplati, ale také v pribéhu realizace podnikatelské ¢innosti.
Jedna se o hodnoceni vykonnosti podniku z riznych pohledi a pomaha znazornit miru

uspésnosti firmy na trhu a srovnat ji s jinymi podnikatelskymi subjekty.

Cilem teoretické Casti tohoto textu je vymezeni teoretickych vychodisek na
zaklad¢ reSerSe odborné literatury a vymezeni zdkladnich pojmi finan¢ni analyzy. Budou
pfedstaveny jak finan¢ni vykazy, tak i konkrétni ukazatele a modely pro hodnoceni

finan¢ni vykonnosti firmy.

Finan¢ni analyza se realizuje s cilem vyhodnoceni finan¢niho zdravi podniku,
které vyhodnocuje, jak dobrych vysledkii hospodafeni firma dosahuje, jaky je vyvoj
penéznich toki a jak je schopna zajiStovat svou dlouhodobou likviditu, ktera je ovlivnéna
pomérem cizich a vlastnich zdroji. Finan¢ni zdravi je tedy ovlivilovano predevSim
likviditou podniku a rentabilitou podniku v ur€itém vymezeném stupni naléhavosti.

Finan¢ni analyza se pak pro vyhodnoceni finan¢niho zdravi realizuje jako:

e Interni financni analyza, ktera je rozborem hospodafeni podniku a pfi
jejim  zpracovani jsou analytikovi k dispozici veSkeré Udaje
z informa¢niho systému podniku — udaje jak finan¢niho, tak

manazerského ucetnictvi.

e Externi finan¢ni analyza, kterd se provadi ze zvefejiiovanych a jinym
zpusobem vetejné dostupnych financ¢nich a ucetnich informaci o podniku
a ma tedy také omezenou vypovidaci schopnost (Koldt & Mrkvicka,

2006).

2.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni stav a zdravi firem je diilezitou informaci jak pro interni pracovniky

(ptedevsim manazery) podnikd, tak 1 pro vybrané externi subjekty, které prichdzeji do



kontaktu s t€émito firmami. Uzivatele finan¢ni analyzy tedy mtizeme souhrnné rozdé¢lit na

interni a externi.

2.1.1 Interni uzivatelé

Mezi interni uzivatele udajii z finan¢ni analyzy patfi predev§im manaZeri, ktefi
tato data potiebuji pro efektivni finan¢ni fizeni firmy. Tito vedouci pracovnici by méli
mit nejlepsi pristup k informacim. Tito lidé maji k dispozici veskera data, jak vetejné, tak
i nevefejné informace. Diky tomu, Ze maji k dispozici komplexni data o vSech ¢innostech
i finan¢nich tocich, tak jsou schopni si vytvofit pravdivou pfedstavu o hospodaieni

podniku a vystupy z finan¢ni analyzy efektivné vyuzit pti své praci.

K tdajim o finan¢nim zdravi ma pfistup i fada zaméstnancii. Udaje o finan¢ni
stabilité jsou vSak dilezitd pro vSechny pracovniky s ohledem na to, Ze chtéji mit uréitou

jistotu zamé&stnani a spolehlivost proplaceni mzdy apod.

2.1.2 Externi uzivatelé

Investori maji velky zdjem o informace o finan¢ni zdravi, jelikoZ maji ve firmé
vazané sv¢ financni prostfedky a je pro né dulezité, aby se zhodnocovali. Jejich cilem je
sledovat predevS§im udaje o finan¢ni vykonnosti a zplsoby vynakladani finan¢nich

prostiedkil na jednotlivé investice.

Dodavatelé a odbératelé (obchodni partnefi) také chtéji mit pehled o finan¢nim
zdravi svych obchodnich partnerti s ohledem na to, aby méli pokryty své zavazky,
likviditu a celkovou zadluzenost. Odbératelé se soustiedi na informace o tom, zda ma
firma dobrou finan¢ni situaci s ohledem na to, aby méli zajistén dostatecné a vCasné

dodavky objednaného zbozi a vyrobkd.

Banky a véfitelé sleduji vysledky ve finan¢nich vykazech a hodnoty ukazateld
finan¢éni analyzy, aby védéli, jak si firma finanéné stoji a jak moc rizikové nebo

bezrizikové je pfipadné pljceni financnich prostfedkl tomuto subjektu.

Finan¢ni vykazy jsou také pfedmétem zdjmu statu a jeho organiu, které se
zajimaji pfedevSim o spravnost vykazani dani a informaci, které slouzi ke kontrole

podnikt pro rizna statistickd Setfeni.



Také konkurence ma zajem o informace o finan¢nim zdravi svych konkurentt,
jelikoz se podle toho pak muze rozhodovat o své budouci strategii do budoucna, aby vedle

takovéto konkurence uspéla na trhu (Kislingerova a kol., 2010).

2.2 Zdroje dat

Zakladem pro finan¢ni analyzy jsou spravna a relevantni data, ktera prameni
vétSinou z vykazl finan¢niho ucetnictvi, které je soucasti ufetni zavérky podniku.
Zdroje dat mohou mit charakter internich informaci, kam patii pravé uvedené finan¢ni
vykazy, ale mize se jednat i o externi informace, které ovliviluji zkoumany podnik
zvenku. Jedna se napt. o ekonomiku statu, stav rdstu nebo poklesu oboru, ve kterém

podnikatelsky subjekt ptisobi a také udaje o konkurencnich podnicich (Riickova, 2015).

Ucetni zavérku upravuje Zakon ¢&. 563/1991 Sb., o uéetnictvi, ve znéni pozdéjsich
predpisti a Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadéji néktera ustanoveni zakona ¢.
563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdé&jSich predpist. Sestaveni tcetni zaverky se fidi
zakladnimi zisadami o vedeni ucetnictvi, kterymi je vedeni spravného a uplného
tcetnictvi. Uletni zavérka je vefejnym dokumentem, ktery slouZi pro vedeni spole&nosti,
obchodni partnery, statni instituce, banky a dal$i subjekty. Povinnosti podnikatelského
subjektu je zvefejiiovat spravné, Uplné a nezpochybnitelné tidaje o financni situaci dané

spole¢nosti (Strouhal, 2008).

Zakladem pro finan¢ni analyzu jsou tedy finan¢ni vykazy, které jsou
zpracovavany v ramci vedeného ucetnictvi. Zejména se jedna o data z finan¢nich vykazi
— rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vykazu cash flow, pfipadné vykazu o zménach ve
vlastnim kapitalu a pfilohy k ucetnim vykazim. Pro finan¢ni analyzu mohou byt pak
pouzivana i data z podnikového informacniho systému, kterd jsou soucasti statistickych
vykazl, vnitfnich smérnic nebo mzdovych a navazujicich ptredpisi. V nékterych
piipadech se také miize jednat o externi data z tisku, statistickych roenek, obchodniho
rejstiiku nebo Gdaji prezentovanych na kapitalovém trhu (Kubickova & Jindfichovska,

2015).



2.2.1 Rozvaha (bilance)

Rozvaha je zékladnim uc¢etnim vykazem, jehoz cilem je podani prehledu o celkové

finan¢ni situaci podnik. Obsahem rozvahy jsou udaje o stavu majetku (aktivech)

k ur¢itému datu v usporadani udaji podle forem prosttedkil. Zaroven rozvaha zobrazuje,

z jakych zdroji byla aktiva financovana a uvadi vysi zdrojii tohoto majetku (pasiva).

Pasiva jsou rozdélena do skupin podle ptivodu zdroji.

Jednotna forma rozvahy umoznuje souhrnné informace o aktivech a pasivech

porovnavat v urcitych obdobich a realizovat tak statistiky a rizné srovnavaci analyzy.

Rozvaha se sestavuje v plné nebo zkracené podobé¢ (Kubickova & Jindfichovska, 2015).

Tab. 2.1. Rozvaha

Oznaceni | Polozka Oznaceni | Polozka
AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM
Pohledavky za upsany vlastni

A. kapital A. Vlastni kapital

B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital

B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek | A. Il A%io a kapitalové fondy

B. Il Dlouhodoby hmotny majetek ALl Fondy ze zisku

B. lll. Dlouhodoby finan¢ni majetek A V. Vysledek hospodareni minulych let

Vysledek hospodareni bézného Ucetniho
A.V. obdobi

C. Obézna aktiva B.+C. Cizi zdroje

C. I Zasoby B. Rezervy

C. Il Pohledavky C. Zavazky

C. . 1. Dlouhodobé pohledavky C. I Dlouhodobé zavazky

C. 1. 2. Kratkodobé pohledavky C.IL Kratkodobé zavazky

C. Il Kratkodoby finanéni majetek

C.IV. Penézni prostredky

D. Casové rozliseni aktiv D. Casové rozliseni pasiv

D. 1. Naklady pristich obdobi D. 1. Vydaje pristich obdobi
Komplexni naklady pfistich

D. 2. obdobi D. 2. Vynosy ptistich obdobi

D.3 PFijmy pfFiStich obdobi

Zdroj: Vyhlaska 500/2002 Sb.

V rozvaze vzdy musi byt naprosto shodna ¢astka aktiv i pasiv a neni mozné

legélné mit vice majetku, na ktery nebyly vyuzity uvedené zdroje v pasivech. Zaroven

také neni mozné, aby se néjaka c¢ast kapitdlu nékam ztratila a jeho hodnota se z ni¢eho




nic snizila. Toto se oznacuje jako zékladni bilan¢ni princip, kdy aktiva = pasiva

(Scholleova, 2017).

2.2.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz ziku a ztraty dava ptrehled o tvorb¢ zisku — o ndkladech a vynosech dané¢ho
ucetniho obdobi. Tento finan¢ni vykaz uvadi udaje vztahujici se k urcitému obdobi,
nikoliv k urcitému okamziku, jako to je u rozvahy. Vykaz zisku a ztraty mize byt bud’
horizontalni, nebo vertikalni. Horizontalni vykaz zisku a ztraty uvadi néklady a vynosy
oddélené. Vertikalni forma vykazu zisku a ztraty k sobé prifazuje k sobé vynosy a
naklady, které se vaZou k urcité oblasti ¢innosti. Vykaz zisku a ztraty je stejné jako u
bilance mozné sestavovat v plné nebo zkracené verzi (Kubickova & Jindfichovska,

2015).

Tab. 2.2. Vykaz zisku a ztrat

Polozka

+ Provozni vynosy
- Provozni naklady
(1) = Provozni vysledek hospodafeni
+ Finan¢ni vynosy

- Financ¢ni naklady

(2) = Financni vysledek hospodareni

(3) = (1) + (2) Vysledek hospodaieni pred zdanénim
- Dan z pfijmu

(4) = Vysledek hospodaieni po zdanéni

(5) = Pfevod podilt na vysledku hospodareni spolecniki
(6) = (4) + (5) Vysledek hospodaieni za ticetni obdobi
Zdroj: Vyhlaska 500/2002 Sb.

Scholleova (2017) definuje vynosy takto: ,, Vynos je penézni vyjadieni vysledkii
hospodareni podniku — nezdlezi na tom, zda byla provedena skutecna penézni transakce
(tj. zda za dodany vyrobek nebo odvedenou sluzbu bylo skutecné zaplaceno).

Scholleova (2017) definuje néklady takto: ,,Ndklad je penéznim vyjadrenim

‘

spotieby podniku — opét bez zavislosti na tom, zda skutecné probéhla penézni transakce.



Vysledek hospodareni

Vynosy 1 néklady se ve vykazu zisku a ztraty rozd€luji do dvou hlavnich skupin —
z provozni ¢innosti a z finan¢ni ¢innosti. Do roku 2015 byly pak souc¢ésti vykazu zisku a
ztraty 1 ndklady a vynosy z mimofadné Cinnosti, které se objevuji v nékterych starSich

vykazech.

Provozni ¢innost zahrnuje takové vynosy a naklady tykajici se hlavni Cinnosti
podniku, tedy vynosy z prodeje nakoupenych a pozdé€ji prodanych vyrobkti n¢koho
jiného, vynosy z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb nebo prodeje dlouhodobého majetku.
Provozni naklady pak jsou takové naklady spotiebované s cilem dosazeni zisku. Rozdil
mezi témito provoznimi vynosy a ndklady pak pifedstavuje proveozni vysledek
hospodareni. Do provoznich nakladi patfi napt. ndkup zbozi, materidlu, platby za
energie, osobni naklady a odpisy, které¢ jsou penéznim vyjadienim fyzického opotiebeni

majetku (Scholleova, 2017).

Finanéni vysledek hospodareni je rozdilem finan¢nich vynost a nékladi, které
souviseji s hospodatenim s kapitdlem podniku. NejCastéjSimi polozkami ve finan¢nich
nakladech jsou uroky a platby za zaptj€eni ciziho kapitalu. Do naklad vSak nespada
Castka vracend subjektu (splatka dluhu), ktery finance zaptjcil. Z finan¢nich vynost jsou

pak nejcastéjSimi polozkami vynosy z cennych papiri a vynosové troky.

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi vznikne jako soucet provozniho

vysledku hospodafeni a financniho vysledku hospodafteni.

2.2.3 PenéZni toky — vykaz cash flow

Vykaz cash flow zobrazuje ptijmy a vydaje penéznich prostredkl uskute¢néné za
ucetni obdobi. Rozdil mezi celkovymi piijmy a vydaji je pak vyslednou hodnotou cash
flow, kterd je zobrazenim pfirastku nebo ubytku penéznich prostiedkti za €etni obdobi.
Ptirtstek je dosazen, pokud jsou piijmy vyssi nez vydaje — pokud je cash flow kladné.
Ubytek finanénich prostiedki nastava, pokud jsou vydaje vyssi nez piijmy, tedy pokud
je cash flow zaporné. Rozdil mezi ziskem a chash flow je v tom, Ze zisk je ptirQstek zdrojil
vlastniho kapitalu dosazeny za ucetni obdobi, na rozdil od cash flow, kter¢ je ptirtistkem,

¢i ubytkem penéznich prostiedkl za dané ucetni obdobi.



Pro hodnoceni UspéSnosti podnikatelskych aktivit firmy je relevantni pouzit
hodnoceni zisku, kdy ptiriistek kapitalu je cilem podnikatelské ¢innosti a ubytek kapitalu
v podobé¢ ztraty je nezadouci. Naopak u cash flow se hodnoceni neda efektivné pouzit,
jelikoz cilem podniku neni vytvaret kladné¢ cash flow a navySovat stav finanénich
prostiedkli. Naopak by mély byt financni prostiedky efektivné investovany, aby zajistily
rust kapitalu v soucasném 1 budoucim obdobi. Pokud by se méla hodnotit vykonnost
firmy na zaklad¢ vykazu cash flow, tak by se m¢la spiSe hodnotit struktura cash flow, nez
jeho celkovy objem v jednotlivych oblastech. Tato data mohou byt cennym podkladem

pro planovani financi v dalSich obdobich (Kubickova & Jindfichovska, 2015).

V Ceské republice se vykaz penéznich tokli vyuziva jen kratce. Byl poprvé
sestavovan v roce 1993 nepfimou metodou, coz znamena vypocet zalozeny na uprave
hospodaiského vysledu o nepenézni operace a dalsi transakce. Vykaz cash flow je mozné
vytvoftit ve tfech riznych kategoriich — pro provozni ¢innost, investicni ¢innost a finanéni

¢innost (Ruckova, 2015).

2.2.4 Vazby mezi Gcetnimi vykazy

Mezi ucetnimi vykazy existuji urCité vazby, jelikoZ se nejednd jen o izolované
pfehledy o majetku firmy, ale vytvafeji propojenou soustavu. Hlavnim centrem
finan¢niho ucCetnictvi je rozvaha, a dal§i vykazy jsou zni odvozené a vypovidaji
konkrétnéji o nékterych polozkach rozvahy. Vykaz zisku a ztraty je detailnéjSim
zobrazenim tvorby zisku (ztraty) — polozky na stran¢ zdroji (pasiv) v rozvaze. Vykaz
cash flow je konkrétnim popisem polozky Finan¢ni majetek na stran€ majetku (aktiv)
v rozvaze a vykaz o zméndch ve vlastnim kapitalu vypovidd o zménach jednotlivych
druhti vlastniho kapitalu, ke kterym doslo za dané obdobi. Diky existenci vazeb mezi
ucetnimi vykazy je mozné je jednoduse zkontrolovat, zda jsou zpracovany spravné a

vSechny vazby odpovidaji realit¢ (Kubickova & Jindtichovska, 2015).

2.2.5 DalSi zdroje dat pro tcely financni analyzy

Pro finanéni analyzu mohou byt pouzity i dalsi zdroje informaci. Jedna se napft. o

vyro¢ni zpravu, nebo prospekt cenného papiru.
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Vyrocni zprava vypovida o hospodarské a finan¢ni situaci spolecnosti za urcity
rok. Jejim cilem je ucelen¢ a komplexné informovat o vyvoji vykonnosti, Cinnosti a
hospodaiském postaveni daného podniku. Vyro¢ni zprava obsahuje jak financni, tak
nefinanéni informace o skute¢nostech, které nastaly po rozvahovém dni a jsou zasadni
pro ucel vypracovani vyro¢ni zpravy, o piedpokladaném vyvoji ucetni jednotky, o
aktivitich vyzkumu a vyvoje, aktivitich v oblasti zivotniho prostfedi, aktivitach

v zahrani¢i a dal$i udaje dle zvlastnich predpisti a dané povahou vyroéni zpravy.
Obsah vyro¢ni zpravy se zpravidla déli na nasledujici kapitoly:
1. Zékladni udaje o spole¢nosti
2. Podnikatelské ¢innosti
3. Zhodnoceni uplynulého obdobi a predpokladany vyvoj
4. Uketni zavérka v celém rozsahu
5. Vysledky hospodateni v daném roce s komentarem
6. Rozd¢leni hospodaiského vysledku
7. Audit Gcetni zavérky (Kubickova & Jindfichovska, 2015)

Prospekt cenného papiru je pifi zpracovani financni analyzy specifickym
zdrojem velmi vyznamnych informaci. Jeho cilem je byt privodni listinou nového
cenné¢ho papiru uvadéného na kapitdlovy trh a podava informace o emitentovi tohoto
papiru tak, aby se investor mohl kvalifikované rozhodnout o potfizeni cenného papiru.
Proto jsou soucasti tohoto dokumentu velmi dualezitd data a tdaje, které se nemohou
objevit v ucetnich vykazech. Prospekt cenného papiru napf. zdvazné obsahuje:
organiza¢ni strukturu emitenta, jeho postaveni na trhu, strategii hospodarské a obchodni
politiky, provedené investice v poslednich letech, Cinnosti podle druhti, ctvrtletni
hospodaiské vysledky, rocni zaverky, piijaté bankovni uvery, zastavni prava a hodnotu
pohledavek. Tyto informace jsou velmi zasadni a mohou mit vliv i na provadénou

finan¢ni analyzu (Kubi¢kova & Jindfichovska, 2015).
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2.3 Metody finan¢ni analyzy

Cilem financ¢ni analyzy je komplexn¢ posoudit finan¢ni situaci podniku (financni
zdravi) a podle toho také zhodnotit situaci podniku do budoucna s cilem zjistit opatieni
pro zlepSeni ekonomické situace firmy do budoucna a jeji vyssi prosperity. Do finan¢ni
analyzy se promita kvalita vyroby, troven obchodni a inovac¢ni aktivity podniku. Finan¢ni

analyza se zpravidla realizuje ve tfech na sebe navazujicich krocich:
1. Diagnéza zakladnich ukazatell finan¢ni situace
2. Rozbor pficin zjisténého stavu
3. Identifikace hlavnich faktorti nezddouciho vyvoje a navrh opatteni

Existuje fada metod pro finan¢ni analyzu. Mezi dvé hlavni skupiny metod jsou
metody deterministické a metody matematicko-statistické. Mezi deterministické
metody patfi analyza trendd (horizontdlni analyza), analyza struktury (vertikalni
analyza), vertikalné-horizontalni analyza, pomérova analyza, analyza soustav ukazateli
a citlivostni analyza, kterd posuzuje nejistotu pti analyze financnich vysledki podnikl a

posouzeni vybranych faktort na vysledné hodnoceni.

Déle se pouzivaji také matematicko-statistické metody, které¢ vyuZivaji
Casovych tad a zahrnuji do vypoctu statistickou ndhodnost dat a slouzi ke zhodnoceni
determinantli a faktord vyvoje k ur€eni zavislosti. Mezi matematicko-statistické metody
patii regresni analyza, diskrimina¢ni analyza, analyza rozptylu a testovani statistickych

hypotéz.

Zakladem finan¢ni analyzy je analyza pomérovych ukazatelii. Vedle toho jsou
vSak také pouzivany také absolutni a rozdilové ukazatele. (Dluhosova, 2010) Absolutni
ukazatele jsou zaloZeny na posuzovani jednotlivych polozek zdkladnich G€etnich vykazt
a jednd se o pomérn¢ omezeny pristup, jelikoz nevyuzivda matematickych vypocta.
Rozdilové ukazatele se pak vypocitavaji jako rozdil nekteré polozky aktiv s urCitou
polozkou pasiv a své opodstatnéni maji pfedev§im pii hodnoceni likvidity (Rickova,

2015).

Dal$im rozdélenim ukazateli financni analyzy muze byt na extenzivni a

intenzivni ukazatele. Extenzivni ukazatele jsou stavové, rozdilove, tokové a referencni
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a jejich cilem je informovani o rozsahu ¢i objemu analyzované polozky a predstavuji

mnozstvi urcité jednotky.

Intenzivni ukazatele se dale déli na stejnorodé a nestejnorodé. Jejich cilem je

uvadét informaci o tom, jak jsou vyuzivany zdroje. Charakterizuji Groven, s jakou jsou

extenzivni ukazatele pouzivany a jak moc a rychle nebo pomalu se méni. Stejnorodé

intenzivni ukazatele jsou poméry extenzivnich ukazateli ve stejnych jednotkach a

nestejnorodé intenzivni ukazatele jsou poméry dvou ukazatelli v riznych jednotkach

(Riickovd, 2015).

Volba spravné metody

Pti volbé spravné metody pro finanéni analyzu je dilezité dbat na jeji pfimefenost

a metoda by méla byt vybrana s ohledem na tyto faktory:

1.

Ugelnost — zvolend metoda finanéni analyzy by méla odpovidat
pfedem stanovenému cili a vysledky by mély mit hodnotu pro
zadavatele. Kazda organizace mize mit jiné naroky a je mozné, ze pro
byt zvazena vzdy rizika, kterd plynou ze Spatné¢ zvolené metody
analyzy a interpretace vysledki by méla byt sohledem na to

prezentovana.

Nékladnost — finan¢ni analyza by méla byt provedena na profesiondlni
urovni, coZ znamena 1 potfebu vynaloZit urcité finanéni prostredky
jako néklady analyzy. I s ohledem na naklady je vhodné mit vzdy jasno
vtom, co je cilem analyzy, aby byly vynaloZené prostiedky

investovany efektivné a analyza splnila svij cil.

Spolehlivost — analyza by meéla dbat na kvalitu a spravnost
pouzivanych dat a informaci, aby byla zajiStétna maximalni

spolehlivost vysledkli provedené finan¢ni analyzy (Rickova, 2015).
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2.3.1 Horizontalni analyza

Horizontélni analyza vychdzi z dat, ktera jsou zvefejiiovana v Gcetnich vykazech
— vrozvaze a vykazu zisku a ztraty, ptipadné mize vyuZzivat i informaci uvedenych ve
vyro¢nich zpravach. Cilem je sledovani zmén v absolutnich hodnotach vykazovanych dat
v Case v horizontu 3-10 let, ale také zjiStovani relativnich zmén v procentech. Zmény
polozek se sleduji po fadcich, tedy horizontalng, proto se tato analyza nazyva horizontalni

analyzou absolutnich dat.

Tento zpiisob analyzovani rozvahovych dat se zpravidla pouziva k zobrazeni
vyvojovych trendl ve struktufe majetku a zdroji podniku. Grafické zobrazeni ma pak
velkou vypovidaci hodnotu o vybranych polozkach, kapitalu, ndkladech a vynosech
podniku v ¢ase je diky své ilustrativni podobé velmi vystizny. Horizontalni analyza je
nejjednodussi a nejéastéji vyuzivanou metodou pii zpracovani zprav o hospodaiské

situaci firmy a jejim minulém a budoucim vyvoji (Sedlacek, 2011).

Horizontalni analyza, nékdy oznacovéna jako trendova analyza, je zaloZena na
metodach popisné statistiky a vyuziva je pro popis zména v hromadné se vyskytujicich
jevech ve dvou a vice obdobich. V Ceské republice jsou v uéetnich vykazech k dispozici
pouze udaje za minuly a bézny rok, coZ je stejné i ve vyrocni zpraveé. V zahrani¢i vSak ve

vyro¢nich zpravach uvadéji firmy i vykazy za del$i obdobi, nez je 5 let.

Kvalita zpracované horizontéalni analyzy pak zavisi na dostupnosti tidajii za vice
obdobi, a proto je vzdy dbat na piipravu dostatku dat pro analyzu a ziskat data z riznych
zdrojii a také je pfedzpracovat — porovnat, sjednotit, upravit a poptipad¢ i doplnit. Pro
posouzeni vyvoje sledovanych veli¢in a vyjadfeni jejich rozsahu zmén se pouZivaji

absolutni ukazatele, procentni ukazatele a indexy (Kubickova & Jindfichovska, 2015).

Absolutni (rozdilové) ukazatele vyvoje

Absolutni (rozdilové) ukazatele vyvoje jsou zpracovavany na zéklad¢ dat, ktera
jsou uvedena ve finan¢nich vykazech a vyvoj je zjiStovan v ramci fadku rozvahy nebo
vysledovky. Vyvoj se popisuje formou rozdilu absolutnich dat pfedchazejiciho a bézné¢ho

obdobi (zmény).

Absolutni ukazatel zmény (rozdil) = Ukazatel;,, — Ukazatel;  (2.1)
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Rozdil dle uvedeného vzorce je pak tidaj o absolutni zméné urcité polozky ve dvou
srovnavanych obdobich. Rozdilové ukazatele vypovidaji o vyvoji, ale neumoziuji
srovnani vyvoje riznych polozek. Pro srovnani riznych polozek je nutné provést prevod
na spole¢ny zaklad — procentni vyjadreni. Vypocteny udaj je pak oznaovan jako Index
zmény nebo Absolutni zména podle tohoto vzorce, kde i je potadové Cislo obdobi
(urcitého roku).

Ukazatel;,,—Ukazatel;

Xx100=v%

Index zmény (Absolutni zména)v % =
Ukazatel;

2.2)

Podilové ukazatele vyvoje (indexy)

Horizontalni analyzu je mozné realizovat formou podilu absolutnich hodnot ve
vybranych obdobich. Zjisténé podily jsou pak pojmenovany jako indexy, které je mozné
vyjadfit v % (vynasobenim hodnotou 100).

Ukazatelj,n
Ukazatel;

Index ukazatele = X 100 = v %, (2.3)

kde 1 je pofadové c¢islo obdobi. Vypocteny index vypovidd o zméné vybrané
polozky ve sledovaném obdobi oproti vychozimu, tedy uvadi, kolikrdt hodnota ve
sledovaném obdobi ptevysila svou ptfedchozi hodnotu. Pokud je hodnota vyssi, tak bude

index vétsi nez jedna. Podilové ukazatele jsou pocitany bud’ fetézové, nebo bazicke.

Retézové indexy jsou takové, které srovnavaji obdobi ndasledujici oproti

predeslému obdobi. Srovnava se tedy napt. obdobi 2014/2013, obdobi 2015/2014 apod.

Na rozdil od fetézovych indexti vyuzZivaji bazické indexy pro srovnani jedno
obdobi jako zékladni pro srovnani se vS§emi ostatnimi obdobimi. Porovnéava se tedy napf.
obdobi 2014/2013, obdobi 2015/2013, obdobi 2016/2013 apod. (Kubickova &
Jindfichovska, 2015).

2.3.2 Vertikalni analyza
Pti zpracovani vertikalni analyzy se hodnoti jednotlivé ¢asti majetku a kapitalu,

tedy struktura aktiv a pasiv firmy. Z jejich struktury je jasné, jaké je slozeni

hospodaiskych prostredkil potfebnych pro vyrobni a obchodni aktivity podniku a které
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zdroje byly vyuzity. Cilem je tedy zachytit pribézné zmény ve struktute, kdy se neustale

dosahuje rovnovazného stavu mezi aktivy a pasivy.

Tato analyza se oznacuje jako vertikdlni ztoho davodu, Zze pfi hodnoceni
procentniho vyjadieni jednotlivych polozek se postupuje odshora doli ve sloupcich, ne
v horizontu n€kolika let jako u horizontdlni analyzy. Zakladem vertikalni analyzy pro
procentni vyjadieni zmén se vezme ve vykazu zisku a ztraty zpravidla velikost trzeb jako

100 % a v rozvaze hodnota celkovych aktiv firmy.

Pozitivni vlastnosti vertikdlni analyzy je to, ze nezavisi na meziro¢ni inflaci a
umoznuje srovnatelnost vysledkii analyzy z riznych let. Je tedy vhodnou metodou pro
srovnavani casovych vyvojovych trendil v podniku za vice let i v prostoru pro srovnavani
vice riznych firem navzajem. Vertikalni analyza vypovida o zakladnich ekonomickych

aktivitach v podniku (Sedlacek, 2011).

Vertikalni analyza je n€kdy také oznacovana jako strukturalni, jelikoz praveé
zkouma strukturu aktiv a pasiv, pfedevsim pak velikost jednotlivych polozek ve vztahu
k jejich celkovému objemu. Vertikalni analyza tedy vy¢isluje podil jednotlivych polozek
na jejich celkovém souhrnu. Tyto podily pak charakterizuji strukturu aktiv a pasiv. Pro
vycisleni podilu se vyuziva nejcastéji procentni vyjadieni, které¢ho je dosazeno vyuZzitim

tohoto vzorce:

— B
Pi_ZBi

X 100, kde 24
P; je podil i-té polozky (v %),
B; je velikost i-t€ polozky,
> Bi je souhrn polozek

a i je poradové Cislo.

Pokud se provadi vertikalni analyza rozvahy (bilance), tak se pouziva pro souhrn
polozek nejCastéji bilan¢ni suma, ke které se pak vztahuji jednotlivé analyzované dilci
polozky. PoloZzky v rozvaze jsou uspoiadany vSak alespoil dvoustupnove, obsahuji tedy
dil¢i polozky, které jsou souhrnem dil¢ich polozek. Tuto analyzu je pak mozné podle cile
provadét ve dvou rovinach podle toho, jakou konkrétni polozku si vybereme za souhrnnou

a budeme k ni vztahovat dil¢i polozky:
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1.

Souhrnné polozka je bilan¢ni suma (nejcastéji) a podil jednotlivych polozek

predstavuje ¢ast této bilancni sumy

Souhrnné polozka je souhrnem o uroven vyse, tedy bilan¢ni suma je pro
polozky stald aktiva a ob&znd aktiva, souhrn stdlych aktiv pro polozky
dlouhodoby hmotny, nehmotny a finan¢ni majetek nebo souhrn ob&znych

aktiv pro polozky zasoby, pohledavky, kratkodoby financni majetek apod.

Pii tvorbé vertikdlni analyzy vysledovky je volba souhrnnych veli¢in

komplikovanéjsi a mnohem mén¢ jednoznacna. Jsou pouzivany nasledujici moznosti:

1.

Souhrnnou poloZkou je pii analyze struktury nékladd celkovy objem nakladt
a pro analyzu vynosii je pouzivan celkovy objem vynosii (tyto souhrnné

polozky mohou byt upraveny, napt. o mimotadné slozky)

Souhrnnou polozkou je pro kategorii nakladi i vynosi polozka trzby za

vykony (polozka trzby za vlastni vyrobky a sluzby)

Souhrnnou polozkou je pro kategorii ndkladl 1 vynost souhrn vSech typi trzeb
— trzby za zbozi, trzby za vlastni vykony, trzby za prodané slozky
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku a materidlu a trzby z prodeje

finan¢niho majetku

4. Souhrnnou polozkou je pro ob¢ kategorie celkovy souhrn vynost

Pti volbé vhodného zplsobu vztazeni k souhrnné polozce je predevsSim cil,

s jakym je analyza provadéna a posouzeni souvislosti analyzovanych polozek. Pti analyze

finan¢nich vykaza v urcité spolecnosti je vSak pak velmi dilezité, aby se respektovala

vybrand metoda analyzy, aby bylo dosaZeno srovnatelnych ukazatelii v riznych

obdobich. Zaroven je vhodné déavat pozor na kontrolni vazby mezi vypoctenymi

hodnotami. KdyZ se jednotlivé podily nakonec sectou, tak by se mélo dojit k souhrnné

polozce, tedy 100 % této polozky, kterou tvofi.

Ukazatelé vertikalni analyzy (struktury) jsou vyuZzivany také pro charakteristiku

vyvoje zkoumanych veli¢in v Case, coz postihuje a dopliuje tdaje a zavéry horizontalni

analyzy. Ciselné analyzovani struktury vysledovky se odpoutavd od absolutni vyse
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zkoumanych veli¢in a zajistuje dalsi srovnani nejen v riiznych obdobich, ale také mezi

vice podniky (Kubic¢kova & Jindfichovska, 2015).

2.3.3 Pomeérové ukazatele

Analyza pomérovych ukazatelii je zdkladem financni analyzy. Vedle toho jsou
vSak také pouzivany absolutni a rozdilové ukazatele. Analyza s vyuzitim pomérovych
ukazatelll je nejbéznéjsi metodou pro hodnoceni financni stability a vykonnosti firmy.
Neékdy je také oznacCovana jako jadro finan¢ni analyzy a Casto je s finanéni analyzou
ztotoznovana. Vyhodou této analyzy je predevsim rychlé a jednoduché zpracovani spolu
s tim, Ze podava relativné spolehlivé zakladni informace o tom, kde a pro¢ jsou finan¢ni
problémy. Déle je zde moznost pouzit analyzu pro podnikova srovnani a identifikovat
siln¢ a slabé stranky. Diky rozboru finan¢niho zdravi s vyuzitim pomérovych ukazatelti
je mozné také definovat cile budouciho vyvoje podniku a pomoci nich hodnotit i disledky

opatieni pfijatych k feSeni rozpoznanych problémt.

Na rozdil od vertikdlni a horizontalni analyzy absolutnich dat ve finan¢nich
vykazech, kdy je sledovéana pouze jedna veli¢ina nebo vyvoj jediné polozky ¢i podil jedné
polozky na celku, tak analyza pomérovymi ukazateli se vyuZiva pro vzajemny pomér
dvou nebo i1 n€kolika poloZek finan¢nich vykazi mezi sebou. Diky tomu umoZiuje
roz§ifit vypovidaci schopnost dat obsazenych v Ucetnich vykazech, posuzovat dalsi

stranky finan¢ni situace a nalézat pfi¢inné souvislosti.

Jsou vyuzivany takové polozky, mezi kterymi vznika souvislost az pii vypoctu
pomérovych ukazatell dand na jedné strané finanéné ekonomickym obsahem
pométovanych polozek a na druhé strané tim, jaka charakteristika je pro finan¢ni zdravi
firmy duleZita. Vyuziti pomérovych ukazatelii vychdzi z charakteristik finan¢niho zdravi
a potiebou urcitych ukazateli pro hodnoceni tohoto finan¢niho zdravi. Je vSak vzdy
dilezité zhodnotit, které veliCiny jsou relevantni a které charakteristiku ovliviiuji a které
nikoliv. Zarovei je nutné také vychazet jen z dat, kterd jsou fakticky vétSinou podloZena

pouze finan¢nimi vykazy a predstavuji tedy omezeny zdroj informaci.

Historicky byla vyuzivana fada pomeérovych ukazatelii, které slouzily pfi
hodnoceni finan¢ni situace firem. Zarovenn bylo mnoho ukazatelti pouZzito v nékolika

modifikacich. V praxi se vSak ujal urcity soubor pomérovych ukazateld, které jsou velmi
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uzce spojovany s financni analyzou a které jsou schopny dostate¢né hodnotit financni
zdravi firmy na velmi komplexni a funk¢ni Grovni. Vybrané pomérové ukazatele jsou

schopny dale podrobnéji zajistovat finanéni situaci a odhalit problémové oblasti.

Zaroven je vhodné si uvédomit, Ze n¢kolik vybranych pomérovych ukazatelti neni
schopno nikdy naprosto komplexn¢ popsat financni zdravi firmy, pfestoZze mohou ukazat
jeho hlavni aspekty. Mezi vybrané oblasti, pro jejichz hodnoceni se pomérové ukazatele
pouzivaji, jsou: rentabilita (vynosnost), likvidita (platebni schopnost), zadluzenost
(kapitalova struktura a dluhova schopnost), financni stabilita (nezavislost), aktivita
(podpora pro ostatni ukazatele) a piipadné¢ také postaveni na kapitalovém trhu

(charakteristika finan¢ni situace podniku jak je vnimana kapitdlovym trhem).

Ur¢itou nevyhodou pomérovych ukazateli je to, ze kazdy z nich jednotlivé mize
vést k jinému zhodnoceni finan¢niho stavu podniku a nejsou schopny samostatné
definovat urcity komplexni zavér. Proto se nasledné zacaly vytvaret také ukazatele
komplexni, které zahrnuji vybrané dil¢i pomérové ukazatele a jsou schopny mnohem Iépe
a souhrnn¢ vyhodnotit finan¢ni situaci firmy — tyto komplexni ptistupy byly shrnuty do

bonitnich a bankrotnich modelu.

Pomérové ukazatele je mozné rozdélit do ne€kolika ucelenych oblasti podle
ruznych faktorti. Podle toho, na jakou oblast finan¢ni situace podniku se pomérové

ukazatele zamétuji, tak je mozné vymezit nasledujici dvé skupiny ukazatelt:

e provozni ukazatele pro hodnoceni vykonnosti firmy v souvislosti s mirou

pouziti disponibilnich prostfedkd podniku,

e finan¢ni ukazatele pro hodnoceni finanénich podminek hospodateni
podniku, tedy sleduji zavislost na cizich zdrojich a vazanost finan¢nich
prostiedkit pro Uhradu ndkladi na né, schopnost uhrazovat zévazky,

schopnost zhodnocovat vlozené prostiedky.

Podle zdroje dat pro vypocet pomérovych ukazateli pak ¢lenime pomérové

ukazatele do téchto skupin:
e pomeéroveé ukazatele z tidaji bilance — napt. ukazatele zadluZenosti,

e pom¢érové ukazatele z idaji z vykazu zisku a ztraty — napft. rentability,
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e pomeérové ukazatele vypoctené z idaji z obou vykazii — napt. ukazatel

rentability vlozeného kapitalu,

e pomeérové ukazatele vypoctené z udaju z vykazu cash flow a rozvahy —

napf. ukazatele rentability vlozeného kapitalu z CF,

e pom¢éroveé ukazatele z udajii z vykazu cash flow a vysledovky — napf.

podil provozniho CF na trzbach (Kubickova & Jindiichovska, 2015).

2.3.4 Rentabilita

Rentabilita je hodnocend charakteristika firem, kterd vyjadiuje vydéleCnou
schopnost podniku a miru zhodnoceni (pfipadné prodélek) vynalozenych prostiedkl ve

formé aktiv, kapitdlu ¢i jinych hodnot vyjadienych v penéznich jednotkach.

Zakladnim ukazatelem finan¢ni efektivnosti podnikovych aktivit je nadbytek
vynost nad vydaji (naklady), ktery by byl v ptipad¢ kladnych hodnot ziskem firmy.
Pokud je hodnota zaporna, jednd se o ztratu. Zisk je mozné vycislit v nékolika

nasledujicich modifikacich:

e EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and

Amortisation) — zisk pfed troky, odpisy a zdanénim,
e EBIT (Earnings Before interest and Taxes) — zisk pfed uroky a zdanénim,
e EBT (Earnings Before Taxes) — zisk pied zdanénim,
e EAT (Earnings After Taxes) — zisk po zdanéni,

e NOPAT (Net Operating Profit After Taxes) — provozni zisk po zdanéni
plus uroky,

e EAC (Earnings Available for Common Stockholders) zisk pro akcionéfe.

Zéakladem pro meéfeni rentability se stal Du Pontliv koncept méfeni, ktery je
zaloZzen na méfeni inventovaného kapitalu (ROI — Return On Investment). Tento koncept
byl zvetfejnén v roce 1903 a méii investi¢ni ndvratnost projektu, ktera je definovana jako
pomér mezi vyslednym ziskem investice a celkovymi vlozenymi prostfedky do dané

investice dle vzorce:
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ROl = 2=

= %V e 2.5)
Ve predstavuje hodnotu ekonomickych piinosii plynoucich z investice,
Vi ptedstavuje hodnotu investovaného kapitalu.

V praxi se vycisluje nékolik typu rentability, mezi nejvyznamnéjsi patii rentabilita

aktiv, rentabilita investovaného kapitalu a rentabilita vlastniho kapitalu.

Rentabilita aktiv

Rentabilita aktiv oznacovand jako ROA — Return On Assets vyjadiuje névratnost
vloZeného kapitalu, n¢kdy jinak také oznaCovanou jako vydéle¢nou schopnost firmy
(earning power) vlozeného kapitélu:

EBIT
Aktiva’

ROA = (2.6)

U rentability aktiv je také mozné zjist'ovat Cistou navratnost — miru zhodnoceni
vlozeného kapitalu po odecteni dani a zaplaceni véfitelim. Pti vypoctu Cisté ndvratnosti
se vyuzije Cisty zisk po zdanéni zvySeny o vliv daniového §titu (t) podle vzorce:

Zisk+arokyx(1-t)
Aktiva

ROA =

2.7)

Rentabilita investovaného kapitalu

Rentabilita investovaného kapitalu oznaovand jako ROIC — Return On Invested
Capital nebo ROCE — Return On Capital Employed vyjadfuje vynosnost investované¢ho

kapitalu bez ohledu na kapitalovou strukturu. Vypocet se realizuje podle vzorce:

EBITX(1-t)
Aktiva—kratkodoba pasiva’

ROIC = ROCE =

(2.8)

Vyse uvedeny vzorec vyjadiuje vynosnost dlouhodobého vlastniho a ciziho

kapitalu investovaného véftiteli.
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitdlu oznacovana ROE — Return On Equity vyjadiuje
skute¢nou miru zisku, a tedy i miru zhodnoceni vlastniho kapitalu. Tento pomérovy
ukazatel vyjadfuje srovnani celkové vykonnosti vlastniho kapitdlu v porovnani
s vynosnosti celkového, popt. ciziho kapitalu. Mimo to je tento ukazatel také vhodny pro
porovnani zhodnoceni vlastniho kapitdlu s mirou inflace a urokovou mirou za ptjceny
cizi kapital.

Rentabilita vlastniho kapitalu se vypocte podle vzorce:

ROE = — 28K (2.9)

Vlastni kapital

Ukazatelé rentability maji velkou vypovidaci schopnost o celkovém a vlastnim
kapitalu, ale maji ur¢ité metodické nedostatky. Jednd se predev$im o problém casu,
rizikovosti a oceniovani. Nevyhodou téchto finan¢nich ukazatelt je také jejich omezena

schopnost predikce budouciho vyvoje (Marini¢, 2008).

2.3.5 Likvidita

Likvidita vyjadifuje schopnost podniku hradit své zdvazky vcas, jedna se tedy o
jeji platebni schopnost. Zakladem vyjadieni likvidity je vzajemny vztah mezi slozkami
obézného (kratkodobého) majetku a kratkodobymi zdvazky. Likvidita tedy vyjadiuje, zda
ma podnik kur€itému okamziku dostatek penéZznich prostfedkti na Uhradu svych
splatnych zavazki. VSechny firmy maji k dispozici urcitou hodnotu platebnich prostredkii
v hotovosti, pohledavek nebo napft. zasob zbozi, které mtize v kratké dob¢€ pouzit k tthrad¢
kratkodobych zavazk svym obchodnim partnerim, pracovnikim, statu nebo jinym

subjektim.

Pti fizeni likvidity je zasadni, aby mél podnik k urcitému datu v odpovidajici
podob¢ dostatek penéznich prosttedkii na thradu svych zavazku. Likvidita se pak zkouma
na nekolika riznych urovnich podle ¢asového obdobi: pohotova likvidita, rychla likvidita,
béznd likvidita, dlouhodobé (stfednédobd) likvidita. Zdkladni rozliSeni je vSak na

kratkodobou a dlouhodobou likviditu.
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Likvidita se hodnoti na tfech urovnich, kdy se zjistuje pomér mezi vybranymi
majetkovymi slozkami (v rdmci obézného majetku) a kratkodobymi zavazky. Tremi
zakladnimi typy likvidity jsou: pohotova likvidita (likvidita 1. stupné), rychlé likvidita
(likvidita 2. stupné) a bézna likvidita (likvidita 3. stupné¢).

Kratkodoba likvidita

Kratkodoba likvidita je ovlivnéna aktudlnim stavem a strukturou obézného
majetku a stave a strukturou kratkodobych zavazki. Zarovein ma na kratkodobou likviditu
vliv také nastaveni hotovostniho obéhu firmy a jeho b&zné podnikatelské aktivity a
provoz. Kratkodobou likviditu je pak mozné ovlivnit na tirovni kratkodobého finan¢niho

planovani formou téchto zéasahii:

e fizeni stavu zasob materidlu, zbozi, polotovarl, nedokoncené vyroby a
vyrobku tak, aby byly finan¢ni zdroje co nejdiive pfeménény do podoby
finan¢nich prostredki,

e fizeni pohledavek tak, aby bylo minimalizovano riziko jejich nesplaceni a
po uplynuté sjednané dobé splatnosti byly pohledavky pireménény na
penézni hotovost,

e fizeni finan¢ni hotovosti s cilem mit jeji miru v souladu se strategii

podniku tak, aby byla k dispozici hotovost na veSkeré poZadované zavazky

1 s uréitou rezervou,

e fizeni kratkodobého financovani pfimétenou urovni obchodnich zavazkt

a kratkodobych bankovnich avért.

Dlouhodoba (stiednédobad) likvidita

Dlouhodobd, n¢kdy také oznaCovand jako stiednédobd, likvidita je citliva na
zmény jen v dlouhodobém ¢asovém horizontu, kdy se vyuziva strategického finan¢niho

planu, ktery miZe mit rtizné oblasti zaméteni:

e strategie scilem expanze, utlumu, stabilizace nebo zachovani

podnikovych aktivit,

23



e vyuziti dil¢ich firemnich strategii (vyrobkova, marketingova, finan¢ni

apod.),

e analyzovani investi¢nich projektii s ohledem na jejich ziskovost.

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita se vypocte podle nasledujiciho vzorce:

Finantni majetek

Pohotova likvidita = (2.10)

Kratkodobé zavazky'

Pomérovy ukazatel pro pohotovou likviditu je pomérem finan¢niho majetku ke
kratkodobym zévazkim. Tento ukazatel zobrazuje kolik korun likvidniho majetku
(financi na bankovnich uctech a v pokladné, cenin a kratkodobych cennych papirt)
pfipada na jednu korunu kritkodobych zdvazkl. Pro potieby podniku je mozné pro
hodnoceni pohotové likvidity do hodnoty kratkodobych zavazkli zahrnout jen aktualné

splatné zavazky (napf. se splatnosti do 30 dni).

Rychla likvidita

Rychla likvidita se vypocte podle nésledujiciho vzorce:

Kratkodobé pohledavky+financéni majetek

Rychla likvidita =

@2.11)

Kratkodobé zavazky

Finan¢ni ukazatel pro rychlou likviditu je pomérem souhrnu kratkodobych
pohledéavek a finan¢niho majetku ke kratkodobym zavazkim. Tento ukazatel vyjadiuje,
kolik likvidniho majetku pfipada na jednu korunu kratkodobych zavazka

Bézna likvidita

Bézna likvidita se vypocte podle nésledujiciho vzorce:

Kratkodoby obéiny majetek

Bézna likvidita = (2.12)

Kratkodobé zavazky
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Bézna likvidita zobrazuje pomér obézného majetku ke kratkodobym zavazkiim,
kdy vyjadiuje, kolik korun kratkodobého likvidniho majetku po odpoctu dlouhodobych
pohledavek ptipada na jednu korunu kratkodobych zavazkt (Landa, 2007).

2.3.6 Aktivita

Aktivita, jinak feCeno obratovost podniku vyjadiuje fizeni aktiv v podniku, jejich
skladbu a obnovu, coz je jednim ze zakladnich kol managementu podniku. Piestoze
muze ucetni pohled na aktiva vnimat aktiva jako dobrou véc, jelikoz jsou zdrojem
ekonomickych uzitkl, tak vyhodou je naopak mit co nejméné aktiv, a pritom stale
produkovat co nejvyssi zisk. Pravé schopnost realizovat vysoké trzby s minimem aktiv

vyjadiuje kapitdlové intenzivni podnik.

Podnikatelské aktivity vyuzivaji aktiv a postupné méni jejich formu, kdy od
finan¢nich prostiedki, pies dlouhodoby a kratkodoby majetek se opét realizuje prodej za
penize. Kazdy takovyto kolobéh by mél pfindset zisk, a ¢im vicekrat se realizuje, tim
vy$si zisk podnik ma.

Velikost obéznych aktiv je ovliviiovana fadou faktori, jako je napf. charakter
produkti a ¢innosti, pouzité technologie, podnikatelskd strategie ve vztahu ke
konkurenci, odbérateliim, fazi hospodéaiského cyklu apod. Rizeni ob&znych aktiv je viak
zakladnim tikolem finan¢niho fizeni a je proto vyuzivano pomérovych ukazatelli aktivity

(obratovosti) pro zjiStovani situace v tomto ohledu.

Pomérové wukazatele aktivity slouzi pro hodnoceni vézanosti kapitalu
v jednotlivych formach aktiv, charakterizuji provozni cyklus podniku, efektivnost
vyuzivani obéznych a piipadné i dlouhodobych nebo celkovych aktiv. Poméfuje se
vetSinou néktera polozka aktiv s tdaji o piijmu penéznich prostiedkt z dokonc¢eného
kolobéhu ptfemény aktiv. Jako nejlepsi udaj o ukonceném kolobéhu je zvolen tdaj o
trzbach, ktery je v Ucetnictvi bézné dostupny, nevyjadiuje vSak samotny piijem
finan¢nich prostredk.

Vézanost aktiv je charakterizovana ukazateli obratovosti, které vyjadiuji vazanost
ve dvou formach: jako dobu obratu, kdy je kapital vazan v urcité formé aktiv — pocet
dni, za které se pfeméni z podoby nepenézni na penézni, a rychlost obratu (pocet

obratek) — kolikrat se za urcity ¢asovy Usek polozka obrati — napft. za jeden rok.
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Doba obratu

Zvolenapolozka aktiv (pasiv)

Doba obratu = (= pocet let). (2.13)

Trzby (vynosy za obdobi)

Doba obratu vyjadtuje, kolik let bude trvat obratka dané polozky aktiv. Vysledna
hodnota mtize byt mensi nebo vétsi nez jedna. Pokud je hodnota niz$i nez trzby, tak

hodnota predstavuje podil na ro¢nich trzbach.

Rychlost obratu

Trzby (Vynosy)
Zvolenda polozka aktiv (¢i pasiv)

Rychlost obratu = (= pocet obriatek).

(2.14)

Rychlost obratu vyjadifuje, kolikrat za dané obdobi dana polozka sviij kolobéh
uskutecnila. Vypocet se také muze provadét ve dnech (Kubickova & Jindfichovska,

2015).

2.3.7 Zadluzenost

Ukazatele zadluzenosti vychézeji z pasiv, které davaji do vzajemnych vztahi a
jsou vyjadieny v nasledujicich né€kolika podobach: ukazatel véfitelského rizika,
koeficient samofinancovani, ukazatel finan¢ni paky, ukazatel podilu ciziho a vlastniho

kapitalu, ukazatel miry finan¢ni samostatnosti a mira zadluZenosti vlastniho kapitalu.

Ukazatel véritelského rizika

Cizi kapital

Ukazatel vétitelského rizika = (X100 =%). (2.15)

Celkova aktiva

Pti respektovani zlatého bilancniho pravidla by mél byt podil 50 %, pti podilu

vys$$im nez 50 % je vyssi zadluZenost a je pak nizsi efektivita financni paky.

Koeficient samofinancovani

. . (. _ Vlastnikapital
Koeficient samofinancovani = Tlastn kapital (X100 = %). (2.16)

Celkova aktiva
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Tento ukazatel je jen doplitkovy ukazatel vzhledem k tomu, ze se jiz pocita
koeficient véfitelského rizika (koeficient vétitelského rizika a koeficient samofinancovani

=100 %).

Ukazatel finan¢ni paky

Celkova aktiva

Ukazatel finantni paky = (X100 = %). (2.17)

Vlastni kapital
Hodnota ukazatele finan¢ni paky vyjadiuje, kolikrat celkové zdroje prevySuji
zdroje vlastni a ¢im je hodnota vyssi, tak tim je vysSi mira zadluZeni, tim je tedy také

vetsi financni paka.
Ukazatel podilu ciziho a vlastniho kapitalu
Cizi kapital

Vlastni kapital

%). (2.18)

Ukazatel poméru ciziho a vlastniho kapitalu = (X100 =

Hodnota tohoto ukazatele vyjadiuje, kolik procent ciziho kapitalu ptfipadd na
jednu jednotku kapitalu vlastniho. Je-1i hodnota vétsi nez 1, tak je mozné fici, Ze vlastni

kapital by nepostacoval na tthradu dluht.

Ukazatel miry finan¢ni samostatnosti

Vlastni kapital

Mira finantni samostatnosti = (X100 = %). (2.19)

Cizi kapital
Hodnoty tohoto ukazatele by mély byt kolem 1, ale uroven je také zavisla na typu

¢innosti firmy. Hodnota ukazatele a jeji vyvoj pak vyZzaduji hlubsi analyzu struktury obou

porovnavanych typi kapitalu.

Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu

Dlouhodoby cizi kapital

Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu = (X100 =

Vlastni kapital

%). (2.20)
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Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu vypovida o zatizeni vlastniho kapitalu
dlouhodobymi dluhy. Hodnoty by mély dosahovat maximalné hodnoty 1, pokud budou
vys$si, tak zde existuje riziko v ptipadé potfeby nutného splaceni veskerych dlouhodobych

dluht (Kubickova & Jindfichovska, 2015).

2.3.8 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely slouzi k finan¢ni analyze s cilem pfedpovédi
budoucich finan¢nich potizi podniku a ohodnoceni stability finan¢ni vykonnosti podniku.
Bonitni i bankrotni modely slouzi ke stejnému ucelu a pracuji s vyzkumy ekonomickych
podminek, které nejsou identické s ekonomickym prosttedim v Cechach, a je tedy potieba

s témito modely pracovat opatrné (Rickova, 2012).

Bonitni modely slouzi pro vyjadfeni toho, jak si stoji podnik na trhu a zda je
mozné ho oznacit jako dobry nebo $patny v uréitém odvétvi na trhu. V rdmci tohoto textu
budou vysvétleny jen nejzndméjsi zahranicni indexy — Kralicklv rychly test (Qicktest),
Tamariho model a index bonity. Mezi tuzemské bonitni modely pak patii bilan¢ni analyza

podle Rudolfa Douchy, Griinwaldiv index a model KAMF.

Kralicekiv rychly test

Kralicektiv rychly test zajistuje velmi rychly test pro hodnoceni podniku a ma
velmi dobrou vypovidaci schopnost. Test je slozen ze Ctyf rovnic, které zahrnuji zakladni
oblasti fungovani podniku — stabilitu, rentabilitu, likviditu a vysledek hospodateni.

Stabilitu hodnoti prvni dvé rovnice, vynosnost pak ty dalsi dv¢:

R, = vilastni kapitél’ (2.21)

aktiva

cizi zdroje—kratkodoby financni majetek

R, = cash flow ’ (2.22)
__ cash flow
Ry == oy (2.23)
EBIT
4 7 aktiva’ (2.24)

V Kralicekové testu se hodnoti jednotlivé parametry zvlast’ podle stupnice od
jedné do péti a jejich jednotlivé hodnoceni podéva komplexni pohled o finan¢nim zdravi

podniku (Sedlacek, 2011).
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Tamariho model

Tamariho model je dan Sesti samostatnymi rovnicemi (ukazateli), ktefi hodnoti
finan¢ni situaci podniku, konkrétné se zamétfuji na jeji samostatnost, vysledek
hospodateni, vadzanost vlastniho kapitalu a béznou likviditu. Dalsi tii ukazatele pak fesi

provozni ¢innosti. Vybrané ukazatele Tamariho modelu jsou:

T, = vlastni kapitél, (2.25)

cizi kapital

EAT
T, =——— 2.26
2 celkova aktiva’ ( )
__ obézna aktiva
" kratkodobé diuhy’

(2.27)

T, = vyrobni spotteba (2.28)

pramérny stav nedokonéené vyroby’

Ty = Lr2by (2.29)

pramérny stav pohledavek’

__ vyrobnispotieba
" pracovni kapital

Ts (2.30)

Hodnoceni se provadi bodovym hodnocenim jednotlivych indikatort, kdy u
prvnich dvou je maximalni hodnoceni 25 bodi, u tietiho je maximum 20 bodil a zbylé tii
indexy maji maximum na 10 bodech. Tyto body se pak sectou a podle vysledného poctu
dosazenych bodi se hodnoti bonita podniku. Cim vysi je dosazené ¢&islo, tim lepsi je

finan¢ni zdravi podniku (Sedlacek, 2011).

Bankrotni modely slouZi k informovani o tom, zda je v blizké¢ dobé& firma
ohroZena bankrotem. Zakladni myslenkou téchto modelil je to, Ze vSechny podniky jsou
ohroZeny bankrotem a néjakou dobu pted touto udalosti vykazuji ur€ité symptomy, které
jsou pro bankrot typické. Mezi vSeobecné znamé signaly pocatecniho bankrotu jsou
problémy s béznou likviditou, vysi Cistého pracovniho kapitalu, nebo s rentabilitou

celkového vlozeného kapitalu (Rackova, 2015).

Taffleriv model je podobny Altmanovu modelu a existuje v zakladni a
modifikované varianté. Zakladni varianta obsahuje komplikovanou definici ukazatele X4,
ktery je v modifikované varianté¢ zjednoduSen tim, ze se misto n¢ho uvede jednoduse
pomér mezi trzbami a celkovymi aktivy. Pokud je velikost Taflerova modelu (T) vétsi
nez 0,3, tak je u téchto podnikii mala pravdépodobnost bankrotu. Pokud je T mensi nez

0,2, tak je podnik oznacen jako podnik s vysokou pravdépodobnosti bankrotu. Tafflertv
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model ma ve své modifikované verzi mezi témito dvéma hodnotami 0,2-0,3 celkem
velkou Sedou zonu. U zékladniho modelu je hranice rovna nule a Seda zona neni. Rovnice

Tafflerova modelu je:
T=053*X;+0,13*X,+ 0,18 * X3 + 0,16 * X,, kde (2.31)
X1 = EBIT / kratkodobé¢ zavazky,
X> = ob¢znd aktiva / cizi kapital,
X3 = kratkodobé zavazky / celkova aktiva,
X4 = trzby celkem / celkova aktiva (Sedlacek, 2011).

Z vyssi, tak by podnik nemél byt ohrozen. Byla prokazéna vysokd uspéSnost

predikce na zakladé tohoto modelu (Imanzadeh a kol., 2011).

Index IN 05 spojujici bankrotni a bonitni modly vychazi z indexu IN 01, ktery
byl vytvoten v roce 2002. Tento index ma velmi dobrou vypovidaci schopnost, jelikoz
byl stanoven na zaklad¢ ceskych specifickych podminek. V této novéjsi verzi doslo
k apravé koeficientu pro EBIT/A. Dale vysledné hranice pro index IN 05 byly mirné
pozménény na dolni hranici 0,9 a horni hranici 1,6. Pokud se vyslednd hodnota pohybuje
pod spodni hranici s velkou pravdépodobnosti podnik spéje ke krachu. Pokud se hodnota
pohybuje v rozmezi 0,9 — 1,6 podnik s 50 % pravdépodobnosti spé&je ke krachu, ale
zarovei se 70 % pravdépodobnosti bude tvofit hodnotu. V ptipadé, kdy je hodnota vyssi

nez 1,6 z hlediska finan¢niho zdravi je na tom podnik velice dobfe. (Rickova, 2019).
Rovnice indexu IN 05:

IN05=0,13 xX; + 0,04 * X, + 3,97 * X3 + 0,21 * X, + 0,09 * X5, kde (2.31)
Xj = aktiva / cizi kapital,
X2 = EBIT / nakladové uroky,
X3 =EBIT / aktiva,
X4 = trzby / aktiva,

X5 = obéznd aktiva / kratkodobé zadvazky + kratkodoby bankovni avér.
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3 CHARAKTERISTIKA VYBRANEHO
PODNIKU

Firma XY byla zalozena v roce 2011 a aktivn¢ funguje i na zac¢atku roku 2020.
Tato firma byla zaloZena jako spolecnost s ru¢enim omezenym se zakladnim kapitdlem

200 tis. K¢ dvéma ptivodnimi spole¢niky.

Firma XY se predevSim zabyva poskytovanim kvalitnich danovych a ucetnich
seminait ve dvou krajskych méstech v Ceské republice. Jejim cilem je piibliZit klientim
aktudlni novinky a zmény v danych oblastech prostiednictvim zkuSenych lektorti

s dlouholetou praxi v oboru.

Tato firma zprostfedkovava informace, které klientiim pfinesou maximalni uzitek,
a to ve formé aktudlnich, srozumitelnych a prakticky vyuzitelnych informaci. Mezi
nejCastejs$i seminafe patii dail z ptijmu, DPH, Ucetnictvi a mzdy. Dale se ptizplsobuji
pozadavkim trhu a nabizi odborné kurzy a Skoleni klientiim i v dalSich oblastech jako je
bezpecnost prace, personalistika, manazerské vzdélani, pravni legislativa, financni fizeni

apod.

Hlavnim pfedmétem podnikdni dle obchodniho rejstiiku je Cinnost ucetnich
poradcti. Dale poskytuje kompletni vedeni Ucetnictvi a danovou evidenci. CoZz
predstavuje kompletni zpracovani podvojného tcetnictvi pro pravnicke i1 fyzické osoby
vcetné podani na obchodni rejstiik. Pripravu tcetnich dokladd pro jednani s bankami a
leasingovymi spolecnosti pfi jednani o financovani podniku. Tvorba dafovych pfiznani
z piijmt, DPH a silni¢ni dané. Kontrola dilezitych termind, aby klient vzdy dodrzel
veSkeré lhuty, které stanovi zadkon o Ucetnictvi a dantové zakony pro daiové, ucetni a

finan¢ni vykazy. Dale jako pfedmét podnikéani je uvedena vyroba, obchod a sluzby.

Vykazy firmy XY, ze kterych budou cerpana data pro finan¢ni analyzu jsou

uvedeny v pfilohach €. 1 a 2. Jedna se o rozvahu firmy XY a vykaz zisku a ztrat.
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4 TFINANCNI ANALYZA PODNIKU

Tato kapitola se zabyva aplikaci metod do praxe, které byly charakterizovany
v podkapitole 2.3, 2.4. Data jsou brana z rozvahy a vykazu zisku a ztrat z let 2014-2018
firmy XY viz. ptilohy €. 1 a 2. VSechny hodnoty budou zde uvadény v celych tisicich K¢.
Postupné bude provedena horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztrat.
Déle zde budou uvedeny vysledky pomérovych ukazateld. A na zavér budou aplikovany

vybrané bonitni a bankrotni modely.

4.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy bude rozdélena do dvou casti — na horizontalni
analyzu aktiv (majetku podniku) a horizontalni analyzu pasiv (zdroji kryti majetku).
Z grafu 4.1 vyplyva, Ze hodnota aktiv v pribéhu sledovaného obdobi zaznamenala

rostouci trend s propadem v roce 2017.

V roce 2015 byl zaznamenan meziro¢ni nartst aktiv o 130,66 %, resp. 635 tis. K¢.
Nartst aktiv vznikl zejména v disledku znatelného nartGstu hodnoty kratkodobych
pohledavek o 113,89 % (41 tis. K&), kratkodobého finan¢niho majetku, jehoz hodnota
mezirocn€ vzrostla o 398,91 % (367 tis. K&) a dlouhodobého hmotného majetku
s mezirocnim nartistem o 74,67 % (227 tis. K¢). Meziro¢ni nartst o 53,85 % (7 tis. K<)
zaznamenalo Casové rozliSeni aktiv. Meziro¢ni pokles v roce 2015 byl zjistén pouze u

zasob, jejichZ hodnota poklesla o 17,07 % (7 tis. K¢).
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Graf 4.1 Vyvoj aktiv v letech 2014-2018 (v tis. K¢)
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V roce 2016 byl zaznamenan pouze nepatrny nartst hodnoty aktiv o 5 % (56
tis K¢) vyvolany meziro¢nim nértstem hodnoty obéznych aktiv 0 55,44 % (316 tis. K¢).
Ostatni polozky aktiv zaznamenaly v tomto obdobi meziro¢ni pokles, napt. hodnota
dlouhodobého hmotného majetku zaznamenala pokles o 48,02 % (255 tis. K¢), ¢asové

rozliSeni aktiv pokleslo o 25 % (5 tis. K¢).

Meziro¢ni propad hodnoty aktiv byl zjistén v roce 2017, kdy vSechny slozky aktiv
zaznamenaly pokles. Hodnota celkovych aktiv v tomto roce meziro€né poklesla o
68,90 % (811 tis. K¢&), aroven dlouhodobého majetku poklesla o 54,35 % (150 tis. K¢) a
u obéznych aktiv byl zjistén propad o 73,93 % (655 tis. K¢).

V roce 2018 zaznamenal znatelny nartist hodnoty celkovych aktiv 0 56,28 % (206
tis. K¢) vznikly v disledku meziro¢niho naristu hodnoty obéznych aktiv o 107,79 % (249
tis. K¢). Hodnota dlouhodobého majetku v tomto roce poklesla o 33,33 % (42 tis. K¢).

Ve druhé casti této kapitoly bude provedena horizontalni analyza pasiv
spoleCnosti. Z grafu 4.2 je patrny stejny trend vyvoje hodnoty pasiv spolecnosti, jako
jejich aktiv, coZ je dano rovnosti aktiv a pasiv v rozvaze. Prostfednictvim horizontdlni
analyzy pasiv dojde ke zjisténi, jak se jednotlivé zdroje financovani aktiv v pribéhu

sledovaného obdobi let 2014 az 2018 vyvijela.
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Graf 4.2 Vyvoj pasiv v letech 2014-2018 (v tis. K<)
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Vroce 2015 pasiva spolenosti zaznamenala meziro¢ni ndrast o 130,66 %
vyvolany nartstem kratkodobych zavazkd o 62,35 % (563 tis. K¢), které predstavuji
jediny cizi zdroj financovéani podniku a zejména vysledku hospodateni bézného obdobi o
114,04 % (593 tis. K¢). Vysledek hospodateni minulych let spole¢nosti mezirocné poklesl
0 496,19 % (521 tis. K¢&).

Rok 2016 zaznamenal i v ptipadé hodnoty celkovych pasiv pouze nepatrny nartst
0 5 % (56 tis. K&). Tento narlst byl vyvolan pouze narGistem vysledku hospodateni
bézného ucetniho obdobi, ktery vzrostl o0 312,33 % (228 tis. K¢) a vysledku hospodateni
minulych let o 11,66 % (73 tis. K¢). Kratkodobé zavazky zaznamenaly meziro¢ni pokles

hodnoty 0 16,78 % (246 tis. K¢).

V piedposlednim roce analyzovaného obdobi doslo ke znatelnému propadu
hodnoty pasiv 0 68,90 % (811 tis. K&). VSechny sloZky pasiv v tomto roce zaznamenaly
znatelné&j$i pokles, pticemz nejvétsi pokles byl zjistén u kratkodobych zavazkl — o 85,90
% (1 048 tis. K<), poklesly ale 1 hodnoty sloZek vlastniho kapitalu — vysledek hospodateni
v roce 2017 byl v porovnani s vysledek hospodaieni roku 2016 nizsi o 21,26 % (64 tis.

K¢) a vysledek hospodareni minulych let zaznamenal pokles o 54,43 %.
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Mezirocni pokles hodnoty pasiv zjistény v roce 2017 vysttidal v roce 2018
mezirocni nariist o 56,28 %, pficemz tento jev vznikl zejména v disledku ndrhstu
vysledku hospodafeni minulych let o 94,05 % (237 tis. K¢) a kratkodobych zavazkl o
5,23 % (9 tis. K¢). Jedinou polozkou pasiv, kterd v tomto roce zaznamenala meziro¢ni
propad byl bohuzel vysledek hospodaieni bézného obdobi, jez mezirocné poklesl o

16,88 % (40 tis. K&).

4.2 Vertikalni analyza rozvahy

Prostiednictvim vertikalni analyzy aktiv, viz graf 4.3 bylo zjisténo, Ze slozeni
jednotlivych polozek aktiv na celkové hodnot¢ aktiv zaznamenalo v prubéhu sledovaného
obdobi znatelnych vykyvl. V roce 2014 nejvétsi ¢ast aktiv tvofil dlouhodoby hmotny
majetek s podilem 62,55 %, nasledovany kratkodobym finanénim majetkem s podilem
18,93 %, zasobami (8,44 %) a kratkodobymi pohledavkami (7,41 %). Casové rozliseni

aktiv se na sumé¢ aktiv podilelo pouze nepatrné (z 2,67 %).

V nésledujicich letech sledovaného obdobi se pomér mezi dlouhodobymi a
ob¢éZznymi aktivy zcela otoc€il a ob&ézny majetek tak predstavoval vEtsi ¢ast hodnoty aktiv
spolecnosti. V roce 2015 se obéznd aktiva podilela na celkovych aktivech 50,85 %,
dlouhodoby majetek tvoien dlouhodobym hmotnym majetkem cinil 47,37 %. Druhou
nejpocetnéjsi polozkou byl kratkodoby finanéni majetek s podilem 40,95 % nasledovany
kratkodobymi pohledavkami (6,87 %), zdsobami (3,03 %) a ¢asovym rozliSenim aktiv

(1,78 %).
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Graf 4.3 Struktura celkovych aktiv v letech 2014-2018 (v %)
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Vroce 2016 doslo ke znatelngSimu rozdilu mezi hodnotou obéZnych a
dlouhodobych slozek majetku podniku, jelikoz obézna aktiva se na celkovych aktivech
podilela ze 75,28 % a dlouhodoby majetek tvofeny pouze hmotnou slozkou tohoto

majetku ¢inil 23,45 %. Casové rozliSeni aktiv v tomto obdobi &inilo pouze 1,27 %.

V ptedposlednim roce sledované obdobi se obézna aktiva na celkovém majetku
podilela 63,11 %, dlouhodoby majetek 34,43 % a casové rozliseni 2,46 %. V roce 2018
podil obéznych aktiv vzrostl na 83,92 %. Podil dlouhodobého majetku tak poklesl na

14,69 % a Casového rozliSeni aktiv na 1,40 %.

V piipad¢ analyzy zdroju kryti majetku, viz graf 4.4 byl v pribéhu prvnich tii

let sledovaného obdobi zjistén znatelny pievis cizich zdroju financovani nad vlastnimi.

V roce 2014 se cizi zdroje podilely na celkovych aktivech 185,80 %, pticemz tyto
zdroje byly slozeny pouze z kratkodobych zavazkl. Podil vlastniho kapitdlu Cinil -
85,80 %, konkrétné vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi ¢inil -107 % a
vysledek hospodatfeni minulych let -21,60 %. Jedinymi kladnymi polozkami vlastniho
kapitalu byl zakladni kapitdl s podilem na celkovych zdrojich financovani 41,15 % a

fondy ze zisku (1,65 %).

V nésledujicich letech zkoumaného obdobi podil cizich zdroji na celkovych

zdrojich financovani zaznamenal klesajici trend, a to ve prospéch vlastniho kapitalu.
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Vroce 2015 cizi zdroje Cinily 130,78 % celkovych pasiv spole¢nosti, vlastni kapital
dosahoval -30,78 %. Za zadpornym podilem vlastnich zdroji stal vysledek hospodateni
minulych let, jehoz podil ¢inil -55,84 %, zakladni kapital se na celkovych zdrojich podilel
ze 17,84 %, vysledek hospodateni z 6,51 % a fondy ze zisku 0,71 %.

Graf 4.4 Struktura celkovych pasiv v letech 2014-2018 (v %)
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Poslednim rokem sledovaného obdobi, v némz byl zaznamenan znatelny pievis
cizich zdroji nad vlastnimi byl rok 2016, kdy cizi zdroje tvofené pouze kratkodobymi
zavazky tvotily 103,65 % celkovych pasiv, vlastni kapital se na celkovych zdrojich
podilel -3,65 %. I v tomto obdobi vznikl zaporny podil vlastnich zdroji financovani
v disledku vykédzani zéporného vysledku hospodafeni minulych let, ktery se na
celkovych pasivech podilel -46,98 %. Vysledek hospodatfeni b&Zného tcetniho obdobi
predstavoval 25,57 % celkovych pasiv, zakladni kapital 16,99 % a fondy ze zisku 0,68 %.

Vroce 2017 jiz doSlo k pfevraceni poméru mezi vlastnimi a cizimi zdroji
financovani podniku. Vlastni kapitél se na celkovych pasivech podilel z 53,01 % a cizi
zdroje 46,99 %. Vysledek hospodafeni b&Zného ucetniho obdobi ptedstavoval 64,75 %
hodnoty celkovych aktiv, zdkladni kapital 54,64 % a fondy ze zisku 2,19 %. Od&erpani

vlastnich zdroji pfedstavovalo vykazani zdporného vysledku hospodateni minulych let,
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jez €inilo -68,85 % celkovych zdroji. Cizi zdroje byly i v tomto piipad¢ tvotfeny pouze

kratkodobymi zavazky.

V poslednim obdobi analyzované obdobi se vlastni zdroje na celkovych zdrojich
financovani podilely znatelnou vétSinou — 68,36 %. Vlastni kapital spolecnosti byl slozen
ze zékladniho kapitalu s podilem 34,97 %, vysledku hospodateni béZné¢ho ucetniho
obdobi — 34,44 %, fondl ze zisku (1,40 %) a vysledku hospodatfeni minulych let, jez
odcerpal 2,62 % celkovych zdroji podniku. Cizi zdroje tvofené pouze kratkodobymi
zavazky se na celkovych pasivech podilely 31,64 %.

4.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Z grafu 4.5 je patrné, vysledek hospodafeni za Ucetni obdobi v roce 2015
zaznamenal meziro¢ni nartst o 114,04 % (593 tis. K¢). Tento vyvoj vznikl v disledku
mezirocniho naristu trzeb z prodeje vyrobku a sluzeb o 21,74 % (342 tis. K¢) a ostatnich
provoznich vynosti 0 41,46 % (17 tis. K¢&) doprovazeného poklesem celé fady naklada.
Néklady vynaloZené na prodané zboZi v tomto roce meziro¢né poklesly 0 40,91 % (9 tis.
K¢), spotieba materidlu a energie o 19,50 % (86 tis. K¢) a sluzby o 19,46 % (87 tis. K¢).
Rovnéz doslo ke znatelnému poklesu osobnich nakladl o 15,23 % (140 tis. K¢) a jinych

provoznich nakladt o 31,33 % (52 tis. K¢).
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Graf 4.5 Hodnoty trzeb a vysledek hospodateni v letech 2014-2018 (v tis. K¢)
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V roce 2016 doslo k dal§imu meziro¢nimu nartstu vysledku hospodareni a to o
312,33 % (228 tis. K¢&), ke kterému doslo zejména v disledku rychlejSiho tempa poklesu
nakladii neZ poklesu vynosii. Piestoze trzby za prodej zboZi zaznamenaly v tomto roce
mezirocni narist o 88,89 %, tak v absolutnim vyjadieni se jednalo pouze o 16 tis. K¢.
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb v tomto obdobi poklesly o0 4,39 % (84 tis. K¢) a ostatni
provozni vynosy o 48,28 % (28 tis. K¢). Néklady spole¢nosti ale zaznamenaly jesté
rychlejsi tempo poklesu. Napt. osobni naklady zaznamenaly meziro¢ni pokles o 38,13 %
(297 tis. K¢&), vykonova spotieba poklesla o 6,32 % (46 tis. K&) a upravy hodnot

v provozni oblasti se snizily meziro¢né o 8,91 % (22 tis. K¢).

V roce 2017 byl zaznamendn meziro¢ni pokles vysledku hospodateni o 21,26 %
(64 tis. K¢). Tento jev vznikl v disledku rychlejSiho tempa poklesu vynost nez nakladu.
TrZby z prodeje vyrobki a sluzeb v tomto obdobi zaznamenaly meziro¢ni propad o 15,02
% (275 tis. K<), navic doslo 1 k poklesu trzeb za prodej zbozi o 11,76 % (4 tis. K¢). Tempo
poklesu nakladti bylo pomalej$i, napt. osobni naklady poklesly o 25,52 % (123 tis. K¢&),
upravy hodnot v provozni oblasti o 34,67 % (78 tis. K¢), ostatni provozni naklady o
38,54 % (79 tis. K<), jiné provozni ndklady o 13,24 %. V ptipad¢ vykonové spotieby byl

dokonce zaznamenan meziro¢ni nartist naklada o 5,13 % (35 tis. K¢).

Meziro¢ni pokles vysledku hospodateni byl dle vykazu zisku a ztradt zaznamenan

rovnéz i v poslednim roce sledovaného obdobi, a to ve vysi 16,88 % (40 tis. K¢). Pokles
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vysledku hospodateni byl vyvolan pfedev§im znatelnym narGstem nakladi doprovazeny
poklesem trzeb. V druhé fad¢ §lo o pomalejsi tempo poklesu ndkladli s porovnanim tempa
poklesu trzeb. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb v roce 2018 meziro¢né klesly o 5,21 %
(81 tis. K¢), avsak vykonova spotieba vzrostla o 15,06 % (108 tis. K¢). Meziro¢ni pokles
hodnoty vysledku hospodateni v roce 2018 nezastavil ani nepatrny narist trzeb z prodeje
zbozi 0 6,67 % (2 tis. K¢&), ¢1 pokles osobnich ndkladl o 2,23 % (8 tis. K¢), tpravy hodnot
v provozni oblasti 0 34,69 % (51 tis. K<), ¢i ostatnich provoznich nékladii o 0,79 % (1 tis.
K¢).

4.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty bude rozdélena do dvou velkych

logickych celkl — na vertikalni analyzu vynosi a vertikalni analyzu nakladi.

Z vertikalni analyzy vynosi zachycené v grafu 4.6 je patrné, Ze nejvetsi ¢ast
vynosu spolecnosti tvofi kazdoro¢né trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb. Tato polozka
vroce 2014 tvotila 95,45 % vSech vynost spole€nosti. Trzby za prodej zbozi se na
celkovych vynosech v roce 2014 podilely 2 %, ostatni provozni vynosy 2,49 % a ostatni
finan¢ni vynosy pouze 0,06 %. Ostatni financni vynosy se navic ve zbyvajicich letech

sledovaného obdobi na celkovych vynosech nepodilely viibec.

Graf 4.6 Struktura celkovych vynost v letech 20142018 (v %)
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V roce 2015 podil trzeb z prodeje vyrobkil a sluzeb vzrostl na 96,18 %, rovnéz
nepatrné vzrostl 1 podil ostatnich provoznich vynost na celkovych vynosech na 2,91 %.
Trzby z prodeje zbozi se podilely na sumé vynost 0,90 %. O rok pozdé¢ji nebyly
zaznamenany zadné vétsi vykyvy. Podil trzeb z prodeje vyrobki a sluzeb na celkovych
vynosech €inil 96,62 %, trzeb za prodej zbozi 1,79 % a ostatnich provoznich vynosii

1,58 %.

V roce 2017 spole¢nost vykézala nulovou hodnotu provoznich vynosii, coz vedlo
k nartstu podilu trzeb z prodeje vyrobkil a sluzeb na celkovych vynosech na 98,11 %,
trzby z prodeje zbozi se drzely na 1,89 %. V poslednim roce sledovaného obdobi podil
trzeb z prodeje vyrobkl a sluzeb poklesl na troven 92,53 % z divodu vykazani ostatnich
provoznich vynosii s podilem na celkovych vynosech ve vysi 5,46 % a lehkému naristu

trzeb za prodej zbozi na 2,01 %.

Prostiednictvim vertikalni analyzy nakladi, viz graf 4.7 bylo zjisténo, ze
nejvetsi podil na ndkladech méa vykonova spotieba a osobni naklady. V roce 2014 se
vykonové spotieba podilela na sumé nakladi 45,61 % a osobni naklady dokonce 46,07

%. Pouze 8,32 % se na nakladech podilely upravy hodnot v provozni oblasti.

Graf 4.7 Struktura celkovych naklada v letech 2014-2018 (v %)
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V roce 2015 ptedstavovaly nejvétsi polozku nakladi osobni naklady s podilem
40,62 % nasledované vykonovou spotiebou ve vys$i 37,96 %, ipravami hodnot v provozni

oblasti (12,88 %) a ostatnimi provozni néklady (8,55 %). V nasledujicim roce zaznamenal
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podil osobnich nakladl na celkovych nakladech pokles na tiroveni 30,24 % a to zejména
ve prospéch tupravy hodnot v provozni oblasti, jejich podil na nédkladech €inil 14,12 %,

ostatnich provoznich nédkladii (12,86 %) a vykonové spotieby (42,79 %.

Trend poklesu podilu osobnich ndkladi na celkovych nékladech pokracoval i
v roce 2017, kdy podil osobnich nékladi poklesl na 26,61 %. AvSak doslo ke znatelnému
nariistu vykonové spotieby, jejiz podil na celkovych ndkladech &inil 53,15 %. Podil
upravy hodnot v provozni oblasti poklesl na 10,90 % a ostatnich provoznich ndkladt
dokonce na 9,34 %. V poslednim roce analyzovaného obdobi zaznamenala znatelny
nariist podilu na celkovych nakladech vykonové spotieba s podilem 59,06 %. Nartst
podilu této polozky byl kompenzovan poklesem podilti ostatnich polozek ndkladd, kdy
podil osobnich nakladi v roce 2018 poklesl na 25,13 %, upravy hodnot v provozni oblasti

na 6,87 % a ostatnich provoznich nakladi na 8,95 %.

4.5 Analyza pomérovych ukazatelu

V ramci analyzy pomérovych ukazateld budou vypocitany ukazatele rentability,
aktivity, dlouhodobé finan¢ni rovnovéhy a platebni schopnosti. U vybranych ukazatelt
v roce 2014 nebude uvadéna hodnota z diivodu neodpovidajicich vysledkd. V tomto roce
zaznamenala firma velkou ztratu -520 tis. K¢ a vlastni kapital mél hodnotu -417 tis. K¢.
Aby se neprojevovala tato ztrata i do dalSich let, dosSlo k tprave vzorcii, tedy nezahrnuti

vysledku hospodareni z minulych let do nasledujicich let v danych vypoctech.

4.5.1 Ukazatele rentability

Z analyzy rentability, viz tabulka €. 4.1 je patrné, Ze v roce 2014 bylo dosazeno
zapornych hodnot z divodu vykazani zaporného vysledku hospodateni podniku. V roce
2014 byla vykazéana ztrata z divodu rychlejsiho tempa ristu ndkladl nez trzeb. Prestoze
trzby z prodeje vyrobkil a sluzeb dosahovaly 1 573 tis. K¢ a trzby za prodeje zboZi 33 tis.
K¢, tak ndklady znatelnym zpusobem trzby pievySily. Napt. vykonova spotieba v roce
2014 cinila 910 tis. K¢, osobni ndklady 919 tis. K&, odpisy 166 tis. K¢ a jiné provozni
naklady rovnéz 166 tis. K& Naproti tomu hodnota ostatnich provoznich vynost

dosahovala hodnotu pouhych 41 tis. K¢. Provozni vysledek hospodateni proto dosahl
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ztraty 521 tis. K¢ Ve financni oblasti byl vykdzan pouze ostatni financni vynos
v nepatrné vysi 1 tis. K¢ a vysledek hospodateni ¢inil -520 tis. K¢. Hodnota vysledku

hospodateni navic prevysila hodnotu celkovych aktiv, jez Cinila 486 tis. K¢ Ukazatel

rentability celkového kapitialu (ROA) dosahl zaporné vyse 87,99 %.

Tab. 4.1 Ukazatele rentability

2014 2015 2016 2017 2018
ROA - Rentabilita aktiv -87,99% 4,18% 17,40% 38,35% 33,56%
ROCE - Rentabilita kapitalu 25,98% 59,02% 53,14% 48,52%
ROE - Rentabilita vlastniho kapitalu 25,98% 59,02% 53,14% 48,52%
ROS - Rentabilita trzeb -32,38% 3,78% 16,14% 14,94% 13,07%

Zdroj: vlastni zpracovani

V obdobi let 2014 az 2017 zaznamenala ROA rostouci trend, kdy vzrostla z -
87,99 % az na kone¢nych 38,35 %. V roce 2015 ROA dosahla hodnoty 4,18 % z divodu
vykazani kladného vysledku hospodafeni ve wvysi 73 tis. K¢ V tomto roce byl
zaznamenan narust trzeb doprovazeny poklesem nakladi. Trzby z prodeje vzrostly o 342
tis. K& (21,74 %) a ostatni provozni vynosy vzrostly o 17 tis. K¢, pficemZ vykonova
spotieba poklesla o 182 tis. K& (20 %), a osobni naklady poklesly o 140 tis. K¢ (15,23 %).
I ptes neptiznivy vyvoj v oblasti trzeb z prodeje zboZi, jez mezirocné poklesly o 15 tis.
K¢ (45,45 %) a nartst odpisti o 81 tis. K¢ (48,80 %) doslo k vykéazani zisku ve vysi 73
tis. K¢. Aktiva spole€nosti dosdhla hodnoty 1 121 tis. K¢, proto se EBIT podilel na
aktivech 4,18 %.

Dalsi narast ukazatele byl zjistén v roce 2016, kdy ROA dosahl 17,4 %. V tomto
roce byl vykazan zisk ve vysi 301 tis. K¢ a vznikl zejména v disledku meziro¢niho
poklesu vykonové spotieby o 46 tis. K¢ (6,32 %), a osobnich ndkladii o 297 tis. K&
(38,13 %) a upravy hodnot v provozni oblasti o 22 tis. K¢ (8,91 %). Taktéz byl
zaznamenan narust trzeb za prodej zbozi o 16 tis. K¢ (88,89 %). Negativné se na hodnoté
vysledku hospodateni podepsal pokles trzeb z prodeje vyrobki a sluzeb o 84 tis. K¢ (4,39

%) 1 narast ostatnich provoznich nakladi o 41 tis. K¢ (25 %).

Podil EBIT na aktivech narostl i v roce 2017, kdy dosahl nejvyssi hodnoty za
sledované obdobi 38,35 %. V tomto roce hodnota vynosii pievysila naklady o 237 tis. K¢.
V roce 2016 zaznamenala vétSina poloZzek vykazu zisku a ztraty meziro¢ni pokles, ovsem
tempo poklesu nakladi ptrevysilo tempo poklesu vynost. Trzby z prodeje vyrobkl a

sluzeb zaznamenaly meziro¢ni pokles o 15,02 %, trzby z prodeje zbozi o 11,76 %, ale
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napt. osobni naklady poklesly o 25,52 %, odpisy o 34,67 % a ostatni provozni ndklady
dokonce o0 38,54 %. Zisk byl vykazan i ptes nepatrny meziro¢ni nartist vykonové spotieby

05,13 %.

Tempo nartistu hodnoty ROA se zpomalilo v roce 2018, kdy hodnota ukazatele
¢inila 33,56 %. Rok 2018 zaznamenal pouze nepatrny narlst trzeb z prodeje zboZi o 2 tis.
K¢ (6,67 %), ale jiz znateln&j$i pokles hodnoty odpisti o 51 tis. K¢ (34,69 %). V tomto
obdobi zaznamenala meziro¢ni pokles i osobni naklady o 8 tis. K¢ (2,23 %), ostatni
provozni naklady o 1 tis. K¢ (0,79 %), ale bohuzel i trzby z prodeje vyrobku a sluzeb o
81 tis. K¢ (5,21 %). V tomto roce vykazala firma zisk 197 tis. K¢.

Hodnoty rentability vlastniho kapitalu ROE a rentability kapitilu ROCE jsou
stejné z diivodu, ze firma nemda zadny Uvér, rezervy ani dlouhodobé zavazky po celé
sledované obdobi. Pro rok 2014 nejsou uvedeny hodnoty, jelikoz podnik se nachazel ve
Spatné situaci, jejimz vysledkem byla ztrata 521 tis. K& Rovnéz vlastni kapital se

nachdzel v zdpornych Eislech, a z toho diivodu nejsou uvedeny vysledky pro tento rok.

V roce 2015 po odecteni vysledku hospodaieni z minulych let vlastni kapital
dosahnul hodnoty 281 tis. K¢, a rovnéz firma v tomto obdobi zaznamenala zisk 73 tis.
K¢. Rentabilita vlastniho kapitalu ¢inila 25,98 %, coZ znamena, ze 1 K¢ vlastniho kapitalu

pfinesla spole¢nosti zisk 0,26 K¢&.

V nasledujicim roce 2016 dochazi k rtstu jak vlastniho kapitalu na hodnotu 510
tis. K¢, tak 1 vysledek hospodateni se vySplhal na 301 tis. K¢. Diky tomu 1 ukazatel ROE
dosahnul nejvyssi hodnoty za sledované obdobi 59,02 %, tedy kazda 1 K¢ vlastniho
kapitalu vytvofila zisk 0,59 K¢&.

Obdobi let 2017 a 2018 vykazovalo mirny klesajici trend vlastniho kapitalu a
vysledku hospodateni. Vlastni kapital v roce 2017 zaznamenal hodnotu 446 tis. K¢
(pokles o 12,55 %), a v nasledujicim roku klesnul na 406 tis. K¢ (pokles o 8,97 %).
Vysledek hospodateni mél podobnou klesajici tendenci, coz vyustilo k zaznamenani
hodnoty 237 tis. K¢ (pokles 0 21,26 %) v roce 2017. V nasledujicim roku 2018 to uz bylo
197 tis. K¢ (pokles o 16,87 %). Tyto hodnoty jsou divodem 1 pro klesajici trend
rentability vlastniho kapitalu. I pfes to tento ukazatel udaval stale pfijatelné hodnoty, a to
v roce 2017 bylo 53,14 %. V poslednim roce sledovaného obdobi ROE vykazuje hodnotu
48,52 %, tedy v tomto obdobi kazd4 koruna vlastniho kapitalu vykazuje zisk 0,48 K¢.
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V ptipad¢ rentability trzeb (ROS) bylo v roce 2014 dosazeno zaporné hodnoty
- 32,38 %. Pricinou tohoto jevu byl zaporny vysledek hospodateni ve vysi -520 tis. K¢,
ktery vznikl v disledku znatelného pfevisu ndkladi nad vynosy podniku. O rok pozdéji
se ale situace zménila a podnik dosdhla nepatrné rentability trzeb ve vysi 3,78 %, coz je
mozn¢é interpretovat tak, ze kazda koruna z pfijaté trzby se na tvorbé zisku podilela 0,04
K¢.

Znatelny nartist hodnoty ukazatele byl zjistén v roce 2016, kdy rentabilita trzeb
¢inila 16,14 %. Za timto vysledkem stalo dosazeni kladné¢ho vysledku hospodateni ve
vysi 301 tis. K& V tomto roce ukazatel ROS dosahnul nejvyssi hodnoty za sledované

obdobi, kdy kazda koruna trzeb ptinesla 0,16 K¢ zisku.

V roce 2017 rentabilita trzeb lehce poklesla na hodnotu 14,94 %, tzn., Ze kazda
koruna trzeb piinesla 0,15 K¢ zisku. Dalsi pokles hodnoty ukazatele byl zaznamenan

v poslednim roce sledované¢ho obdobi, kdy hodnota ukazatele ROS ¢inila 13,07 %.

4.5.2 Ukazatelé aktivity

Cilem analyzy ukazatell aktivity je zjistit schopnost podniku vyuzivat majetek,
ktery ma k dispozici. Z analyzy ukazateld aktiv, viz tabulka €. 4.2 je patrné, Ze spole¢nost
od roku 2016 predkladala rozvahu ve zkracené podobé, a proto nejsou k dispozici detailni
informace o skladbé obé&znych aktiv, coZ se projevilo v absenci nékterych ukazatelli

aktivity v letech 2016 az 2018.

Tab. 4.2 Ukazatelé aktivity

2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 3,3 1,72 1,58 4,33 2,63
Obrat zasob 39,17 56,85
Doba obratu aktiv 108,94 208,77 227,2 83,08 136,64
Doba obratu zasob 9,19 6,33
Doba inkasa pohledavek 8,07 14,34
Doba splatnosti kratk. zavazku 202,42 273,03 235,5 39,04 43,24

Zdroj: vlastni zpracovani

Z hodnot ukazatelii aktiv v pribehu sledovaného obdobi je patrné, Ze trzby
kazdorocné predcily nékolikandsobné hodnotu aktiv, z cehoz vyplyva, ze kazdé aktivum

podniku proménilo na trzbu nékolikrat rocné. V roce 2014 dosahl obrat aktiv hodnoty
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3,3, tzn. ze v tomto roce se aktiva 3,3krat proménila na trzby (za 108,94 dni). Znatelny
pokles hodnoty ukazatele byl zaznamenan v roce 2015, kdy se aktiva proménila na trzby
v priméru 1,72krét (za 208,77 dni). Tento jev vznikl v diisledku rychlej$iho tempa ristu
hodnoty aktiv (o 130,66 %), nez tempa rastu trzeb za prodej vyrobki a sluzeb, jez ¢inilo
21,74 %. Obrat aktiv roce 2016 zaznamenal dalsi pokles, a to na troven 1,58 obratek
(227,20 dni). Pti¢inou této situace byl opétovny nartist hodnoty aktiv o 5 % doprovazeny

meziro¢nim poklesem trzeb z prodeje vyrobku a sluzeb o 4,39 %.

V prubéhu obdobi 2014 az 2016 byl zaznamenam trend ristu doby obratu aktiv.
Tento jev neni pro spolecnost pozitivni, jelikoz z horizontalni analyzy vyplynulo, ze
obé&znd aktiva, ktera se spotiebovavaji zaznamenala v tomto obdobi mezirocni ptirastky
(v roce 2015 to bylo 237,28 % a v roce 2016 55,44 %). Zaroven hodnota dlouhodobého
majetku v roce 2015 mezirocné stoupla o 74,67 % a v roce 2016 zaznamenala meziro¢ni
pokles 0 48,02 %). Dlivodem nartistu doby obratu aktiv jsou proto nedostate¢na vyse

trzeb ve vSech tiech letech.

V piedposlednim roce sledovaného obdobi vsak uroven ukazatele vzrostla az na
4,33 obratek (83,08 dni), a to na zéklad¢ rychlejSiho tempa poklesu aktiv, jez Cinilo 68,90
%, zatimco trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb zaznamenaly pomalejsi tempo poklesu své
hodnoty ato 0 15,02 %. V roce 2018 ukazatel obratu aktiv ¢inil 2,63 obratky (136,64 dni)
a k jeho poklesu v porovnani s pfedeSlym rokem doslo v diisledku mezirocniho nartistu
hodnoty aktiv 0 56,28 % doprovazeného meziro¢nim poklesem trzeb z prodeje vyrobki

asluzeb 0 5,21 %.

Ukazatel obratu zasob byl pocitdin pouze v letech 2014 a 2015, jelikoz
v ostatnich letech sledovaného obdobi nebyly ze strany spolecnosti poskytnuty tdaje o
hodnotach vlastnénych zasob. V roce 2014 se zdsoby piemeénily na trzby v priméru
39,17krat (9,19 dni). O rok pozdé&ji vzrostl obrat zdsob na 56,85 (6,33 dni). Tento nardst
hodnoty obratu zasob vznikl na zdkladé meziro¢niho naristu hodnoty trzeb z prodeje

vyrobki a sluzeb o 21,74, doprovazeného poklesem hodnoty zéasob.

Dosazené vysledky informuji o tom, Ze se spoleCnost zabyva prodeje
rychloobratkového zbozi, resp., Ze nedochdzi k dlouhému skladovani zasob, cozZ je

zakladni kamen sniZeni nakladu na skladovanim.

Doba inkasa pohledavek v roce 2014 ¢inila 8,07 dne a v roce 2015 14,34 dni.

Z vypocitanych hodnot ukazatele je patrné, ze spolecnosti plati jeji odbératelé vcas a ta

46



muze vyuzivat ziskané finan¢ni prostfedky na nakup dalSich zasob nebo napf. na

investice.

Zcela alarmujici jsou hodnoty vypocitaného ukazatele doby splatnosti
kratkodobych zavazki vletech 2014 az 2016. Vroce 2014 doba splatnosti
kratkodobych zavazki Cinila 202,42 dni, o rok pozdé&ji vzrostla dokonce az na 273,05 dni
av roce 2016 mirn¢ poklesla na 235,50 dni. Tyto vysledky informuji o tom, Ze spole¢nosti
v tomto obdobi trvalo nejméné 202,42 dni, nez uhradila dané¢ zavazky. Divodem této
dlouh¢é doby miize byt nedostatek penéznich prostiedkd na bézném uctu a v pokladné
nebo spolecnost zdvazky neplatila umysln¢, aby si drzela co nejvice likvidnich
prostfedkli. Hodnota kratkodobych zdvazkii zaznamenala zejména v roce 2015 znatelny
mezirocni nartst o 563 tis. K¢ (62,35 %), o rok pozd¢ji hodnota zavazkd meziro¢né

poklesla o 246 tis. K¢ (16,78 %).

K zajimavému pokleslo doslo béhem poslednich dvou sledovanych obdobich, kdy
doslo k drastickému snizeni kratkodobych zévazkiti. V roce 2017 hodnota kratkodobych
zavazku Cinila 172 tis. K¢, tedy pokles o 85,9 %. Dalsi rok 2018 vykazoval hodnotu 181
tis. K¢&. Diky tomu se doba splatnosti kratkodobych zavazkl zkratila na 39,04 dne v roce
2017 a o rok pozdéji nepatrné vzrostla na 43,24 dni. Tyto hodnoty jsou vyrazné lepsi a
informuji o snaze spole¢nosti zlepSit svoji platebni moralku. Za poklesem doby Uhrady
zavazku stoji pfedevsim zaznamenany meziro¢ni pokles hodnoty kratkodobych zavazk
v roce 2017, kdy dosahoval 1 048 tis. K¢ (85,90 %). V poslednim roce ale kratkodobé
zavazky zaznamenaly nepatrny nartst o 9 tis. K¢ (5,23 %), coZ se projevilo i na nepatrném

prodlouzeni doby splatnosti zavazkili o cca 4 dny v priméru.

4.5.3 Ukazatelé dlouhodobé finan¢ni rovnovahy

Opét z davodit zaporného vlastniho kapitdlu zde nebude uveden rok 2014.
V dalsich letech byl znovu upraven vlastni kapital tim zplisobem, Ze nebyl bran v potaz

vysledek hospodateni z minulych, aby nedochazelo ke skreslujicim vysledkim.

Z vysledkt viz. tab. €. 4.3 1ze vidét, Ze koeficient samofinancovani mél dveé razné
faze. Tedy béhem let 2015 a 2016 hodnota ¢inila 16,08 % a 29,48 %. V tomto obdobi byl

vlastni kapital ve velkém nepoméru k cizim zdrojim.
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Vyrazny rozdil se projevil v nasledujici dvou letech, kdy koeficient
samofinancovani dosdhnul hodnoty 72,17 % v roce 2017 a 69,17 % v roce 2018. Tento
znacny rozdil oproti obdobi v letech 2015-2016 zptsobilo velké klesnuti cizich zdrojt

zaptic¢inéné poklesem hodnot kratkodobych zavazkd, jak jiz bylo zminéno diive.

Tab. 4.3 Ukazatelé dlouhodobé financ¢ni rovnovahy

2014 2015 2016 2017 2018
Koeficient samofinancovani 16,08% 29,48% 72,17% 69,17%
Ukazatel véritelského rizika 83,92% 70,52% 27,83% 30,83%
Ukazatel finanéni paky -1,89 6,22 3,39 1,39 1,45
Ukazatel podilu ciziho a vlastniho kapitalu 521,71% 239,22% 38,57% 44,58%
Ukazatel miry financni samostatnosti -34,55% 19,17% 41,80% 259,30% 224,31%

Zdroj: vlastni zpracovani

Problémy v roce 2014, jez zpusobilo velkou ztratu se promitaji i do ukazatele
podilu ciziho a vlastniho kapitalu. Tento podil v roce 2015 vykazoval hodnotu 521,71
%, zaptic¢inéné velmi nizkym vlastnim kapitdlem. Béhem nasledujiciho roku se pomér
vlastniho kapitalu k cizimu vyrovnaval, avSak v roce 2016 cizi kapital stale prevysoval

vlastni kapital v poméru 239,22 %.

Béhem dalSiho roku 2017 doslo k pfevratu podilu ciziho a vlastniho kapitélu.
Vlastni kapital v tomto roce dosahnul hodnoty 446 tis. K¢, ale zaroven cizi zdroje
poklesly na velmi nizkou hodnotu 172 tis. K¢. V nasledujicim roce jiz doSlo k méné
drastickym zménam, které stanovili podil ciziho kapitalu ku vlastnimu na hodnotu

44,58 %.

4.5.4 Ukazatelé platebni schopnosti

Platebni schopnost spolecnosti bude prokdzana prostfednictvim ukazateli
pohotové, rychlé a bézné likvidity vypocitanych pro sledované obdobi, viz tabulka ¢. 4.4.

Kvili zkracenym vykaziim nelze pro n€které roky vypocitat pohotova a rychla likvidita.

Doporucené hodnoty pohotové likvidity se pohybuji v rozmezi 0,2 az 0,5,
pricemz do tohoto intervalu se pohotova likvidita dostala pouze v roce 2015, kdy dosahla
urovné 0,31. V roce pfedchazejicim byla hluboce pod doporuc¢enym intervalem, z ¢ehoz

vyplyva, Ze spolecnost v roce 2014 neméla dostatecné mnozstvi finanénich prostredkil
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pro kryti kratkodobych zavazkl. Divodem nizké hodnoty pohotové likvidity v roce 2014

bylo neimérné mnozstvi kratkodobych zavazki ve vysi 903 tis. K¢.

Tab. 4.4 Ukazatel¢é platebni schopnosti

2014 ‘ 2015 2016 2017 2018

Pohotova likvidita 0,1 0,31
Rychla likvidita 0,14 0,37
Bézna likvidita 0,19 0,39 0,73 1,34 2,65

Zdroj: vlastni zpracovani

V piipadé rychlé likvidity jsou doporucovany hodnoty v rozmezi 1,0 az 1,5,
¢ehoz nebylo v pfipadé analyzované spolecnosti dosazeno ani v jednom roce za
sledovand obdobi. Tento vysledek informuje o nedostateéném mnozstvi likvidnich
prostfedkli, pfiCemz vroce 2014 byl tento jev zpusoben nedostateCnym mnoZzstvi
finan¢nich prostfedkit a kratkodobych pohleddvek, o rok pozdéji lze jako divod

nedostatecné likvidity povazovat zejména velké mnozstvi kratkodobych zavazkd.

Pro béZnou likviditu jsou doporu¢ovany hodnoty v rozmezi 1,8 az 2,5. Do tohoto
rozmezi spolecnost dosahla az v poslednim sledovaném obdobi s hodnotou 2,65, coz
znamena, ze obéZna aktiva 2,65krat pokryji kratkodobé zadvazky podniku. Nejkriticté)si
situaci zaznamenal podnik v roce 2014, kdy bézné likvidita udavala hodnotu 0,19.
V tomto obdobi spolecnost méla velké problémy se ziskavanim prostiedkli na tthradu
svych zavazkl. V nésledujicich letech tato hodnota zaznamenévala postupny rostouci
trend aZ do posledniho sledovaného obdobi. I pies to v letech 2015 a 2016 bézna likvidita
m¢éla stale nelichotivou hodnotu 0,39 a 0,73. AZ v roce 2017 se dokdzala alespon priblizit

doporu¢enym hodnotam.

Divodem téchto Spatnych vysledkli je velmi nizkd hodnota kratkodobého
finan¢niho majetku v roce 2014, kdy hodnota ¢inila pouhych 92 tis. K¢. V nésledujicim
roku kratkodoby financni majetek vzrostl na 459 tis. K¢, coZz se projevilo v béZné

likvidité.
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4.6 Bonitni a bankrotni modely

V této kapitole bude provedena aplikace vybranych modelii na danou spolecnost
s naslednym vyhodnocenim finan¢niho zdravi. Z bankrotnich modelti bude proveden

Tafflerv model. Poté bude aplikovan index IN 05.

Dle Tafflerova modelu viz tab. ¢. 4.5 lze vidét, ze dané hodnoty se ani v jednom

roce nedostali do takzvané Sedé zony, jez se nachazi v rozmezi hodnot 0,2 — 0,3.

Tab. ¢. 4.5 Vysledné hodnoty Tafflerova modelu

2014 2015 2016 2017 2018
0,58 0,59 0,67 1,68 1,40
Zdroj: Vlastni zpracovani

Dle tohoto modelu se spole¢nost nenachézela ani v jednom roce v situaci, kdy by
hrozil bankrot firmy. Tyto vysledky jsou zajimavé ztoho hlediska, Ze v roce 2014
spolec¢nost vykazala obrovskou ztratu, ale do tohoto modelu se neprojevila a dané

vysledky vykazuji finanéné zdravi podnik.

lépe zhodnotit stav dané spole¢nosti viz tab. €. 4.6.

Tab. €. 4.6 Vysledné hodnoty indexu IN 05

2014 2015 2016 2017 2018
-3,47 0,76 1,54 3,88 2,57
Zdroj: Vlastni zpracovani

V roce 2014 mél index hodnotu -3,47, coZ znamena, Ze spolecnost v tomto obdobi
byla velice blizko k bankrotu a z velké pravdépodobnosti nevytvatela hodnotu. Tento
vysledek vypovida o tom, jak velkou ztratu spole¢nost v tomto obdobi vyprodukovala, a

v jak $patné situaci v tomto roce byla.

Béhem nésledujiciho roku se situace ve spolecnosti zlepsila, a to se projevilo 1
v indexu IN 05. Hodnota tohoto indexu se zvysila na 0,76, coZ stale dle stanovenych

hranic znamena, ze se podnik pohyboval na hran¢ bankrotu.

V roce 2016 se jiz spolecnost dostala to takzvané Sedé¢ zony, kdy se hodnota
dostala do rozmezi 0,9 — 1,6. Tento vysledek nam udava, Ze je 50 % pravdépodobnost

krachu, ale zarovent ma 70 % pravdépodobnost, Ze spole¢nost tvoii hodnotu.
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Béhem let 2017 a 2018 index ptekrocil horni hranici 1,6. V roce 2017 to byla
hodnota 3,88 a v néasledujicim roku to byla hodnota 2,57. Znamena to, ze dle indexu IN
05 byla spole¢nost v tomto obdobi finanéné€ zdrava a méla velmi nizkou pravdépodobnost

bankrotu.

v

Pokud porovname vysledky téchto dvou modelt, je zcela jasné, ze novéjsi index
IN 05 nam udava realnéjsi vysledky, nez tomu bylo v ptipad¢ star§iho Tafflerova modelu.
Hlavni rozdil 1ze vidét v roce 2014, kdy dle Tafflerova modelu méla velmi nizkou
pravdépodobnost bankrotu. Naopak index IN 05 vykazoval zdpornou hodnotu, tedy velmi
vysokou pravdépodobnost bankrotu. A v tomto obdobi vykazala spole¢nost ztratu -520

tis. K¢, tedy bankrot mohl v této situaci redlné hrozit.
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5 Navrhy a doporuceni

Tato kapitola zahrnuje vyhodnoceni vysledki finanéni analyzy dané spolecnosti

za obdobi 20142018 spolu s ndvrhy a doporu¢enimi pro zlepSeni situace v podniku.

Z horizontalni analyzy aktiv je zfejmé, ze celkova aktiva firmy XY za sledovana
obdobi 2014-2018 m¢la dvé faze. V prvni fazi dochazi k ristu do roku 2016, naopak
v nésledujicich letech zaznamenala hodnota celkovych aktiv propad. V roce 2015 doslo
obé&znych aktiv 0 401 tis. K¢ a narist dlouhodobého majetku o 227 tis. KE€. V roce 2016
doséhla celkova aktiva svého maxima za sledované obdobi, kdy doslo k mirnému narustu
aktiv na hodnotu 366 tis. K¢. Hlavnim diivodem tohoto poklesu byl pokles obéznych aktiv
0 655 tis. K¢. V poslednim sledovaném roku celkova aktiva zaznamenala mirny néarust na

konec¢nou hodnotu 572 tis. K¢&.

Z horizontalni analyzy pasiv je zfejmé, ze hodnotu celkovych pasiv predevsim
ovliviuji kratkodobé zavazky. V letech 2015 a 2016 kratkodobé zavazky zaznamenaly
vysoké hodnoty 1466 tis. K& a 1220 tis. K¢. Poté doslo k prudkému poklesu a v letech
2017 a 2018 tyto hodnoty jiz €inily pouhych 172 tis. K¢ a 181 tis. K¢. Firma XY
neposkytla detailné;si informace, a proto nelze posoudit z jakého diivodu k tomuto doslo.
Dale hodnotu celkovych pasiv ovlivnil vysledek hospodafeni z minulych let, jelikoz

v roce 2015 dosahla firma ztraty -520 tis. K¢.

Z vertikalni analyzy aktiv bylo zjiSténo, Ze podil dlouhodobého majetku a
obéznych aktiv na celkovych aktivech se v pribéhu sledovanych obdobi ménil. V roce
2014 se dlouhodoby majetek podilel na celkovych aktivech ze 62,55 %, coz byl nejvétsi
dosazeny podil za celé¢ sledované obdobi. V prabéhu nasledujicich let se sniZzovala
hodnota dlouhodobého majetku. Naopak podil obéznych aktiv v pritbéhu let rostl. Jiz
vroce 2015 obéznd aktiva predstavovala 50,85 % z celkovych aktiv. Tato stoupajici
tendence vyvrcholila v roce 2018, kdy obéZzna aktiva stanovovala hodnotu 83,92 %

z celkovych aktiv.

Z vertikalni analyzy pasiv bylo zjiSt€no, Ze v prvnich tfech letech je hodnota

celkovych pasiv pievazné tvofena cizimi zdroji. Zapficinila to jiz zminéna ztrata, ktera se
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znacn¢ projevovala v hodnoté vlastniho kapitalu v nésledujicich letech. V roce 2014 se
cizi zdroje ze 185,8 % podileli na celkovych pasivech. V nasledujicich letech byl jiz
podnik ziskovy, coz se projevilo na postupném ristu vlastniho kapitalu. Az v roce 2017
vlastni kapital dosahnul kladnych hodnot a podilel se 53,01 % na celkovych pasivech.

Tento trend pokracoval i v roce 2018, kde vlastni kapitél tvofil celkova pasiva ze 68,36 %.

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztrat je ziejmé, ze trzby vykazovaly
konzistentni hodnoty v pribéhu sledovaného obdobi. Pouze v letech 2015 a 2016 byl
zaznamenam narust trzeb, ktery pozitivn€ ovlivnil chod podniku. V téchto letech podnik
dosahnul hodnoty trzeb 1915 tis. K¢ a 1831 tis. K¢. V letech 2014, 2017 a 2018 trzby
z prodeje vyrobkl a sluzeb dosahovaly primérné hodnoty 1545 tis. K& Dale bylo
zjisténo, ze po celé sledované obdobi dochazelo k poklesim osobnich nékladii. Podnik
v roce 2014 vykazal osobni néklady v hodnoté 919 tis. K¢, ale v roce 2018 to jiz bylo
pouze 351 tis. K¢.

Z vertikalni analyza vynost bylo zjiSténo, Ze trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb

tvoti ve vSech sledovanych obdobich minimalné 95 % celkovych trzeb.

Z vertikalni analyzy nakladi bylo zjisténo, ze do roku 2015 nejveétsi Cast
celkovych néakladi tvofi osobni néklady. V roce 2014 dosahl podil osobnich nakladi
hodnoty 46,07 %. V roce 2016 doslo ke zméné diky sniZovani osobnich nakladi, a od
této doby tvofi nejvetsi Cast celkovych nakladid vykonova spotieba. V roce 2018 se

vykonova spotieba podilela 59,06 % na tvorbé celkovych nakladu.

Pfi analyze pomérovych ukazateli byla stanovena rentabilita, aktivita,
zadluZenost a likvidita firmy XY za sledovand obdobi. Ve vypoctech nebyl zahrnut
vysledek hospodateni z minulych let, z ditvodu velké ztraty v roce 2014, diky tomu bylo
hodnoty rentability dosahovaly vroce 2015, kdy zisk ¢inil pouhych 73 tis. K¢&.
V nésledujicich tfech obdobich hodnoty ukazateld rentability zaznamenaly rlst a
nejptiznivéjSich vysledkit podnik dosdhnul v roce 2017, kdy rentabilita aktiv Cinila
38,35 % a rentabilita vlastniho kapitdlu 53,14 %. Béhem tohoto obdobi rentabilita

vlastniho kapitalu vZdy pfevySovala rentabilitu aktiv, coz znamen4, Ze podnik hospodafil

spravné a efektivné.

Dle vysledki aktivity bylo zjiSténo, ze firma XY vyuziva sviij majetek efektivné,

jelikoz se po vsSechna sledovana obdobi majetek obratil pfes trzby vice nez jednou.
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Nejvyssi hodnotu obratu aktiv 4,43 obratek za rok 2017, ale bylo ovlivnéno tim, ze

v tomto roce prudce poklesla hodnota celkovych aktiv.

Z vypoctl ukazatel dlouhodobé finanéni rovnovahy je ziejmé, Ze v podniku
nastala zména v roce 2017, jelikoz do této doby prevysoval cizi kapitél vlastni v priméru
0 22,78 %. K opaénym vysledkiim doSlo vroce 2017 a 2018, kdy vlastni kapital
pfevysoval cizi v priméru o 29,33 %. Tyto vysledky jsou ovlivnény pfedevsim velkou
zménou hodnot kratkodobych zavazkl. Tento obrat mize byt povazovan pozitivné,
jelikoz zvysuje divéru potenciondlnich vétiteld. Také podniku jiz nehrozi potenciondlni
finan¢ni problémy a dodrzuje pravidlo, kdy je z vétsi ¢asti majetek financovén vlastnimi
zdroji.

Vypocty ukazateli likvidity nejsou zcela kompletni, z divodu zkracenych
vykazl. Pouze u bézné likvidity bylo mozné provést vypocéty za vSechna sledovana
obdobi. Tento ukazatel udéva, Ze podnik byl v roce 2014 ve velmi Spatné situaci, ale
béhem sledovanych obdobich bézna likvidita neustale rostla. A vroce 2018 jiz

dosahovala hodnoty 2,65.

Z vysledkti indexu IN 05 je zfejmé, Ze se podnik v prvnich dvou letech za
sledovand obdobi nachdzel ve Spatné situaci, diky které mohl s vysokou
pravdépodobnosti skoncit bankrotem. Dle vysledkli podnik aZ od roku 2016 vykazoval

pozitivni vysledky, které udavaji, Ze podnik s vysokou pravdépodobnosti tvoii hodnotu.

Firma XY prosla béhem sledovaného obdobi krizi, ze které se postupné dostavala.
M¢la by se snazit udrzet nastaveny pomeér vlastniho a ciziho kapitalu z rokt 2017 a 2018.
I kdyZ se financovani cizimi zdroji jevi jako levngj$i varianta, stale by vlastni kapital mél

pfevySovat cizi kvili vysokého rizika.

Firma XY by si méla dat pozor na problematiku osobnich nékladi, jelikoZ neni
pravdépodobné, Ze se budou neustale snizovat, jak tomu bylo po celé sledované obdobi.
Toto snizovani nakladii firm& pomohlo pifi dané krizi, ale pokud bude firma nadale
ziskova, da se oCekavat nartst téchto nakladt. Tudiz by firma mohla zapracovat na

zlepSeni trzeb za prodej zbozi a ostatni provozni vynosy, kde 1ze vidét slabé misto firmy.
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6 Zavér

Cilem této prace bylo zhodnoceni finan¢ni situace firmy XY za sledovana obdobi
2014-2018 na zéklad¢ tcetnich vykazi, tedy rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Nasledné

byla pro podnik navrhnuta doporuceni.

Bakalarska prace je rozdé€lena do Sesti kapitol vCetné ivodu a zavéru. Ve druhé
kapitole byla charakterizovana teorie financ¢ni analyzy, do které patii zdkladni pojmy
finan¢ni analyzy, zdroje dat, ze kterych finan¢ni analyza Cerpd, metody financni analyzy,
mezi které patii horizontdlni a vertikdlni analyza a pomérové ukazatele. V zavéru této
kapitoly byly charakterizovany bonitni a bankrotni modely. K objasnéni této
problematiky bylo cerpano zodborné literatury. Tieti kapitola obsahuje zakladni
charakteristiku vybrané firmy XY.

Ctvrta kapitola je vénovana aplikaci vybranych metod finanéni analyzy. Zde byla
provedena horizontalni a vertikdlni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Déle byla
provedena analyza pomeérovych ukazatel, mezi které patii ukazatele rentability,
ukazatele aktivity, ukazatele dlouhodobé finanéni rovnovahy a ukazatele platebni
schopnosti. Na konci této kapitoly se nachazi aplikace dvou vybranych modeld. Jedna se
o Taffleriv model a Index IN 05. Pata kapitola obsahuje zavére¢né shrnuti vysledka a

jsou zde névrhy a doporuceni pro dany podnik.

Na zaklad¢ zjisténych vysledka firmy XY vyplyva, Ze se podnik v roce 2014
nachazel v krizi, ze které se nasledujici roky dostaval. Béhem let dosSlo k postupnému
umoreni ztraty, kterou vyprodukoval v ptivodnim roce sledovaného obdobi. Rok 2017 byl
pro podnik klicovy, jelikoZ zde nastaly zmény tykajici se poklesu celkovych aktiv a také
vlastni kapital jiz prevySoval cizi. Tyto zmény se kladné projevily u jednotlivych
ukazatelll. V poslednim roce firma XY dosahla zisku 1 ptes to, ze vykazala niZ§i hodnotu
trzeb nez vroce 2014, z ¢ehoz vyplyva, Ze doSlo k spravnému nastaveni nakladii
v poméru k vynosiim. Dle toho Ize soudit, ze firma XY bude v nésledujicich letech

ziskova, pokud si udrzi dosavadni hodnotu trZeb.
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zékon &. 121/2000 Sb. — autorsky zdkon, zejména § 35 — uziti dila v ramci ob&anskych a
nabozenskych obfadii, v ramci §kolnich pfedstaveni a uZiti dila §kolniho a § 60 — Skolni dilo;

- beru na védomi, 7e Vysoka $kola bétiska — Technicka univerzita Ostrava (dale jen VSB-TUO)
ma4 pravo nevydéleéné, ke své vnitini potfebg, diplomovou (bakalafskou) praci uzit (§ 35 odst.
3);

- souhlasim s tim, Ze diplomova (bakalafska) prace bude v elektronické podobé archivovéna v
Ustfedni knihovng VSB-TUO a jeden vytisk bude uloZen u vedouciho diplomové (bakalafské)
prace. Souhlasim s tim, Ze bibliografické udaje o diplomové (bakalafské) praci budou
zvefejnény v informadnim systému VSB-TUO;

- bylo sjednano, %e s VSB-TUOQ, v pfipadé zdjmu z jeji strany, uzaviu licenéni smlouvu s
opravnénim uZft dilo v rozsahu § 12 odst. 4 autorského zdkona;

- bylo sjednano, Ze uzit své dilo, diplomovou (bakaldiskou) prici, nebo poskytnout licenci k
jejimu vyuZiti mohu jen se souhlasem VSB-TUO, které je opravnéna v takovém piipadé ode
mne poZadovat pfiméfeny piispévek na hradu nékladi, které byly VSB-TUO na vytvofeni
dila vynaloZeny (az do jejich skutecné vy3e).
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