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1. Uvod

Modernim trendem je posuzovat zdravi podniku novymi a nefinan¢nimi
ukazateli, které neberou v potaz pouze finance a problematiku tykajici se této oblasti,
ale také zaméstnance a jejich vzdélavani, potencial podniku, prostiedi ve kterém
se podnik nachazi apod. Toto vSechno a samoziejmeé mnoho dalSich véci musi byt brano
v potaz, pokud firma chce byt konkurenceschopna, prosperovat a mit spokojené
a loajalni zékazniky. Konkurence a turbulentni prostfedi nabyva na sile a intenzité,

kdy klasické a osvécené metody jiz firmy nemohou pouzivat v Cisté podob¢.

Tento nahled je vSak povazovan za navazujici na zaklad, ktery musi mit kazda
firma. Pokud se firma nachazi v neptiznivé nestabilni pozici, patrné i z jednoduchych
analyz, méla by zacit od pocatku a postupné se z této Spatné situace dostat a posléze

navazat dal§imi rozsifujicimi moznosti, které posili jeji misto na trhu.

Diplomovéa prace vymezuje zékladni pojmy vztahujici se kfeSeni dané
problematiky. Jednd se o popis financnich ukazatelli, které budou pouzity i jejich

rozsifeni.

Nésleduje aplikace vybranych finan¢nich ukazateli na zvolené spolecnosti
a to horizontalni a vertikalni analyza, analyza vybranych pomérovych ukazateld, Du

Pont rozklad, bankrotni modely, bonitni modely a Ekonomicky normal.

Cilem diplomové prace je zhodnoceni finan¢niho zdravi tiskarského podniku
za obdobi 2012 — 2014. Podnik se zamétfuje predev§Sim na vyrobu vicebarevnych
tiskovin zahrnujici Sirokou S§kalu druht tiskovin a propagacniho materialu.
Ke zhodnoceni bude vyuZzita vertikdlni, horizontdlni analyza a vybrané pomérové
ukazatelé. Nasledné bude aplikovan vybrany bonitni a bankrotni model, Ekonomicky
normal a Du Pont analyza. Zaroven zhodnoceni finan¢niho zdravi bude realizovano
u vybrané konkurencni firmy. Nasledné ziskané vysledky za obé& firmy budou

porovnany. Na zékladé€ ziskanych vysledkl budou ucinéna piislusné doporuceni.



2. Teoreticko — metodologicka vychodiska finan¢niho zdravi

V této kapitole budou popsany pojmy, pfistupy a metody pro zhodnoceni
finan¢niho zdravi podniku. Vysledkem bude zavérecny diagram definujici zpusob

a postup provedeni zhodnoceni finan¢niho zdravi.

2.1 Zakladni pojmy

Podkapitola zakladni pojmy vymezuje oblasti, které jsou stézZejni v celé
diplomové praci. Cili obsahuje pojmy dileZité k pochopeni zikladni problematiky,

které se diplova prace vénuje.
2.1.1 Finan¢ni zdravi

Finanéni zdravi podniku mizeme popsat jako ekonomickou situaci podniku,
ktera ovlivituje jeho davéryhodnost a relativni postaveni kapitalovych aktiv
na kapitalovych trzich. Finanéni zdravi podniku urcuje ,,spolupraci investorti vzhledem
k podniku. Jako ndjstroj hodnoceni finan¢niho zdravi podniku slouzi finanéni analyza

(Blaha, 20006)
2.1.2 Fundamentalni finan¢ni analyza

Soubor metod spadajici pod fundamentilni finan¢ni analyzu, zhodnocuje
postaveni firmy na trhu a porovnava vysledky analyz s ostatnimi testovanymi firmami.
Vysledkem neni popis faktorti a pfi¢in ovliviiujici finan¢ni situaci podniku, nybrz
zkoumani diisledkt a jejich pocatkd. Financni analyza si klade za cil zjistit, jaké je
finan¢ni zdravi podniku, rozpoznat stranky, které je zapotiebi eliminovat a vyuzit silné

stranky firmy. (Blaha, 2006)
2.1.3 Finanéni ukazatele

Obsahem finan¢ni analyzy jsou finan¢ni ukazatele, tedy charakteristiky ekonomické
¢innosti podniku, které se prebiraji z G€etnich vykazii napf. v penéznim vyjadreni.

Ukazatel se voli dle skupiny uZivatell a cile finan¢ni analyzy (Rizickova, 2015)



2.2 Zdravy podnik

Je zfejmé, ze nelze s presnosti rozhodnout o tom, zda je podnik ,,zdravy* ¢i
»hemocny“. Vyplyva to ze subjektivniho pohledu a z vlastniho tsudku, kterému je
prikladana jista dulezitost. Za nejpouzivangj$i kritéria pro posouzeni povazZujeme
kratkodoby vynos, uroven technologii, kvalifikaci zaméstnancti, ekonomické vyhody
sidla, ndklady na vyzkum a vyvoj, koncentraci/diverzifikaci, zavislost na trhu

a dlouhodobé planovani.

Zdravy podnik se vyznacCuje dostateCnym finan¢nim vynosem, uspokojovanim
pozadavkl (zakaznikii, akcionafid, véritelli, zaméstnancli, dodavatelti a okoli), stalym
okruhem spokojenych zékaznikti, vyrobky spliiujicimi pozadavky trhu, vyzkumem
a vyvojem pro podporu spokojenosti zdkaznika, kvalifikovanymi a motivovanymi
zaméstnanci, optimalni kapitadlovou strukturou, spolehlivymi dodavateli, strategickym
umisténim a ohledem na Zzivotni prostfedi. Finan¢ni ukazatele se na hodnoceni
vykonnosti podniku nedivaji z kladného, vitdlniho hlediska, ale spiSe naopak — jako na
moznost jeho upadku. Tento udaj je dilezity pro banky a investory. Ekonomové, ktefi

se zabyvali touto problematikou, byli Beaver, Wilcox, Alman, Naumaier (Pollak, 2003)

Kromé zjisténi finan¢niho zdravi podniku, mizeme pouzit financni analyzu také
k tomu, abychom zjistili, zda je naSe strategie realnd z finan¢niho hlediska ptipadné jaké
zdroje je potieba zajistit, aby bylo mozné strategii realizovat. Literatura popisuje
finan¢ni analyzu jako rozbor dat ziskanych ve vétSin€ piipadl z Gcetnich vykazi.
Vysledky se vztahuji k minulosti, soucasnosti a pfedpovidaji také budouci chod firmy
dle obrazku 2.1. Vzisadé¢ je pomoci finanéni analyzy  zjiSténo,

jak byla firemni strategie uspésna.

Obr. ¢&. 2.1 Casové hledisko hodnoceni informaci

hodnoceni minulosti ¢ zkoumaini perspektiv

cas

— — )
financni pomérova analyza ¢ financni plinovani

0 W+ w

Zdroj: zpracovano dle Rizickové (2015, s. 9)
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Data, ktera Cerpame z ucetnictvi, ndm sama o sob& nic nefeknou. Je proto
potfeba je podrobit analyze, kterd zhodnoti finanéni zdravi podniku a poslouzi jako

podklad pro rozhodovéni o fungovani podniku.

Ve spolecnosti jsou zvoleny jako hlavni cile v oblasti fizeni financi schopnost
vytvaret zisk, zajisStovat prirastek majetku a zhodnocovat vlozeny kapital, dale zajistit

platebni schopnost podniku.

Je potieba najit rovnovahu mezi témito dvéma pozadavky tak, aby podnik
vytvarel zisk, nebyla ohroZena platebni schopnost a byla nalezena vhodna ,,aroven‘
likvidniho majetku. Na tyto faktory dale pusobi, jak jiz bylo zminéno, prostfedi,
ve kterém se podnik nachdzi. Naptiklad kupni silu ovliviiuje urovenn ekonomického
ristu a mira nezaméstnanosti. Platebni schopnost je aktudlni v obdobi krize a recese,

kdy se podnik snazi udrzet na trhu, a nevénuje pozornost klesajici rentabilité.

Z vysledkt finan¢ni analyzy mtizeme vytvaret jak kratkodobé plany pro bézné
fizeni firmy, tak plany pro dlouhodoby vyvoj firmy. Prostfednictvim této metody
se ,,ohlizime* do minulosti a hodnotime vysledky firmy. Finan¢ni analyzu nazyvame
metodou ex post, zniz vychdzi finanéni planovéni, které fadime mezi ex ante

(Razickova, 2015)
2.2.1 Zakladni data k realizaci finan¢ni analyzy

Mezi zékladni ¢lenéni informaci pro financni analyzu patii informace interni

a externi.

Interni informace jsou €erpany z prostfedi dané¢ho podniku. Musime vSak pocitat
s tim, Ze ne vSechny jsou vefejné¢ dostupné. Nejcastéji jsou vetejnd data ziskavéana
z vyro¢nich zprav, ¢i ucetnich zavérek. Mezi dal$i zdroje, ze kterych lze cerpat
informace, mizeme zatadit data vnitropodnikového ucetnictvi, podnikové statistiky,
podklady pro praci a mzdy, vnitini smérnice, nefinan¢ni informace typu produktivity

prace, mnozstvi vyrobkl a sluzeb v mérnych jednotkach aj.

Externi informace ziskavame zvnéjSiho prostiedi, jak domaciho,

tak zahrani¢niho. Data jsou c&erpany z mezinarodnich analyz, analyz narodniho
8



hospodarstvi, odvétvovych analyz, oficidlnich statistik, burzovnich informaci,
odborného tisku a nefinan¢nich informaci jako napf. informace o trhu, konkurenci,

opatteni vlady, kvality managementu apod. (Rtzickova, 2015)

Interni informace nalezneme v ucetnich vykazech, vystupech vnitropodnikového
a manaZerského G&etnictvi, které jsou v Ceské republice vazany zavaznou strukturou
a upraveny vyhlaskou. Mezi vykazy patii: rozvaha (bilance), vykaz zisku a ztrat, ptiloha
k uéetnim vykazim. Jejich podoba se odviji od pozadavkl uzivatell, ktefi s témito
informacemi budou pracovat. Struktura se mize odvijet také od velikosti vlivu na trhu,
velikosti firmy apod. Mensi subjekty si mohou v ramci predpisi sloucit nékteré polozky

do jednoho tadku. Avsak u velkych subjekti neni tento postup dovolen.

Kvalita finan¢ni analyzy se odviji od vyhodnocovani dat, kterd mohou byt
v nékterych pfipadech zkreslend. Vysledky pot¢é nemohou byt povazovany
za relevantni. Naptiklad externi uzivatelé Cerpaji ve vétSin€ ptipadl z vyro€nich zprév,
které obsahuji seskupené informace z rozvahy, vykazu zisku a ztrat. Dalsi informace
o firm¢ byvaji utajené. Proto musi externi uzivatelé¢ vychazet z toho, co jsou schopni

si vyhledat sami.

Tab. €. 2.1 Duvody zkresleni finan¢ni analyzy — rozvaha

Diivod Vysvétleni
Ocenovani majetku v historickych Pouzivani danovych odpist, které neukazuji
cenach pravou miru zastaravani.

Individualni rozpoznani rizika ve firmé -
Opravné polozky ovliviuji ukazatele likvidity. Firmy nemaji
povinnost je tvofit.

Plati pouze u dlouhodobého majetku

Pfecenovani smérem nahoru . . y .
a kratkodobého finan¢niho majetku.

Majetek vykazuje pronajimatel, fyzicky ho uziva
najemce (zminéno pouze na podrozvahovém

Leasing uctu). Leasingova ¢ast nadhodnocena, ¢astka za
odkup podhodnocena.
Nehledi se na inflaci a Casovou hodnotu penéz
Sestavovani rozvahy k ur¢itému datu | Neukazuji aktudlni stav polozek béhem obdobi.

Zdroj: Zpracovano dle Svobody (2006, s. 44 — 50)
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Tyto problémy dle tabulky €. 2.1 se vyskytuji nejen u rozvahy, ale také u vykazu
ziku a ztrat, kde se zkresleni projevuje u nakladi a vynosii. Dle pravidel ucetnictvi
se zahrnuji do obdobi, se kterym vécné a Casové souvisi - vysledek hospodateni vSak

diky tomuto poc¢inani nekoresponduje s tokem penéz.

V mnoha piipadech vSak za tyto zkresleni firmy nemohou, protoze zplisoby

uctovani jsou dany zakonem.

K mens$im rizikiim nepiesnosti dochdzi u firem, které podléhaji kontrole
auditora. Nejveétsi vyznam v fetézci funkci maji vSak ucetni pracovnici, ktefi se nesmi
nechat zmanipulovat k provadéni zkreslujicich praktik vydirdnim nebo ,,odménami‘.
Vedouci pracovnici museji svym zaméstnancim v oddéleni ucetnictvi dat dostatecny
¢as a prostfedky na skoleni v rdmci novych a neustdle se ménicich zdkont, vyhlasek,
predpistit a metodik. Vybér pracovnika do oddéleni ucetnictvi je proto také velmi
dalezity. Témito opatfenimi jsou ve spolecnostech snizovdna zkresleni dat,

at’ uz zdmérnych nebo umyslnych. (Svoboda, 2006)

2.2.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy a jejich zajmy

Pti vybéru vhodného finan¢niho ukazatele je potfeba si definovat, komu bude
finan¢ni analyza slouzit a na jaké otazky ptindSet odpoveédi. Mezi uZzivatele finan¢ni
analyzy patii: management (soucasna vynosnost akcie, budouci vynosnost akcie), banky
(poskytovani nezajisténych zdroji, dodavatelé (schopnost v¢éasného placeni, moznost
trvalych obchodnich vztahil), odbératelé (kvalita a v€asnost dochazek) a zaméstnanci

(zachovani pracovniho mista, mzda).
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Obr. €. 2.2 Postup pii zpracovavani financni analyzy dle cilové skupiny uzivateld

| uzivatelé finan¢ni analyzy \

| formulace cili ———

zaméfeni analyzy a vybér metody

ukazatele a jiné nastroje }—

[ I ]
management vlastnik
—__provozni analyza || ziskovost | likvidita
—fizeni zdrojti| . | zadluZenost |

— kapitalové vynosy
—{_ziskovost |

— trzni ukazatele

Zdroj: Zpracovano dle Ruzickové (2015, s. 12)

Jak mzeme vidét na obrazku ¢. 2.2, pro kazdého uzivatele ma finan¢ni analyz
jiny prabéh, metody i cile. Management pozaduje zjisténi platebni schopnosti, strukturu
zdroji, likviditu (vzhledem k vétitelim a dodavatelim), finan¢ni nezavislost a ziskovost
(vzhledem k majitelim) podniku za kratky ¢asovy okamzik. Pro vlastniky poskytuje
informace o tom, zda management naleZit¢ svédomité plni zadané cile
a zhodnocuje vlozené financni prostiedky. Dulezitymi ukazateli jsou trzni hodnota
vlastniho kapitalu, vyvoj trznich ukazatelli, vyvoj ukazatelli ziskovosti a pené¢zni toky
dlouhodobych zavazkl. Banky sleduji dlouhodobou likviditu, dlouhodobou ziskovost,
tvorbu finan¢nich prostfedkl a stabilita tokd firmy. Kratkodobi véfitelé se zaméiuji
na plnéni uzavienych smluv, strukturu obé€znych aktiv, strukturu kratkodobych zavazki
a prubéh cash flow. Kazdému véfiteli se v zdsad¢ jedna o financni prostfedky, které
vlozili do firmy. Zrizika, vychéazejiciho z finan¢ni analyzy, se vypocitdva cena

poskytnutych finan¢nich prostiedkii (arok).



Pii vybéru metody financni analyzy se ohlizime na tucelnost, nakladovost
a spolehlivost. Hledame tedy optimalni moznost z hlediska navaznosti na cil,

navratnosti vloZzenych financ¢nich prostfedkt a vypovidajicich schopnosti.

2.2.3 Pristupy k finan¢ni analyze

Jako prvni pfistup, jak pfistupovat k financni analyze, je v literatuie uvadén
technicky pohled, ktery vyuzivd matematické, matematicko - statistické a dal$i metody
pro praci s kvantitativnimi daty. Abychom vSak dokézali vyhodnotit finanéni zdravi
podniku, musime technickou analyzu spojit, stzv. fundamentalni, kterd se zabyva
ekonomickymi a mimoekonomickymi procesy a jejich vzajemnymi souvislostmi

(Razickova, 2015)

Fundamentalni analyza sdruzuje souvislosti ekonomickych
a mimoekonomickych jevil, subjektivni odhady odborniki pro riizné situace a jejich
vyvoj. Kvalitativni analyzu podnik provadi proto, aby poznal své okoli, pfi¢emz
vychazime z vnitiniho i1 vnéjSiho ekonomického prostiedi podniku, soucasné faze zivota
podniku a takeé z toho, jaké si podnik stanovil cile. Mezi metody fundamentélni analyzy
patii naptiklad SWOT analyza, metoda kritickych faktorti uspésnosti, metoda analyzy
portfolia dvou dimenzi, Argentiniho model, BCG matice nebo metoda balanced

scorecard (BSC), které muzete blize nalézt v kapitole 2.2.

Kvalitativni  analyza se déli do péti zdkladnich ¢asti  tykajici
se makroekonomického prostiedi (fiskdlni a monetarni politika vlady a jeji dopady,
danové zatizeni, finan¢ni infrastruktura apod.), mikroekonomického prostiedi (odvéetvi
pusobnosti firmy, postaveni na trhu, hospodarska politika statu, trh prace apod.),
jednotlivych Zivotnich fazi podniku, hlavnich a vedlejSich finanénich cild podniku

s ohledem na zvySovani bohatstvi a prospéch zainteresovanych skupin.

Pfi provadéni technické analyzy neboli kvantitativni analyzy se postupuje dle
nasledujicich krokd. Jako prvni je poznani prostfedi a nalezeni zdroji dat, vybér
podobnych podnikil, navrZeni ukazatelll a dat, schrafiovani dat a testovani pouzitelnosti
ukazatell. Na vybér adekvatni metody pro analyzu spolecné s ukazateli navazuje

vypocet ukazateli a posouzeni umisténi podniku. Za pokrocilé zpracovani dat
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se v nasledujici fazi povazuje rozpoznani vyvoje ukazateld v ¢ase, pyramidalni rozklady
a vypocet odchylek. K navrhiim a doporucenim, jak dosahnout pozadovaného cile patii
varianty moznych opatieni spolecné s odhady rizika jejich dopadu a volba té nejlepsi

8].

2.4 Zpisoby zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku

Mezi kritéria pro vybér vhodné metody, patii uzivatel financni analyzy,
pro kterého je zpracovana. Dulezité¢ je ji tedy interpretovat tak, aby vysledkiim,
co nejlépe rozumél. Nejlépe pouzit krome slovniho odhodnoceni také grafické

znazornéni.

Nutné formulace cile je prvnim krokem pii tvorbé jakékoliv finan¢ni analyzy
pro jakoukoliv skupinu uzivateld. Poté dle zvolen¢ho cile dochazi k vybéru vhodné

metody (dle ¢asové naro¢nosti, nakladovosti).

Mezi bézné Clenéni ukazatell dilezitych pro zpracovani finanéni analyzy patii
absolutni (posuzovani hodnot ucetnich vykazil), rozdilové (rozdil urcité polozky aktiv
a urcité¢ polozky pasiv), pomérové (podil dvou polozek ucetnich vykazi) a specialni

(pomer relativnich prirastki).

Za v soucasnosti nejpouzivanéj$i Clenéni ukazateli literatura uvadi déleni
na extenzivni a intenzivni ukazatele. Extenzivni popisuji rozsah v objemovych
(pfirozenych, kvantitativnich) jednotach a dale se d€li na stavové, rozdilové, tokové

a nefinan¢ni veliiny.

Se stavovymi veli¢inami souvisi poloZky rozvahy, které ukazuji stav majetku
a zdroj jeho kryti k ur€itému datu. Vysledkem odecteni urcité polozky aktiv a pasiv
k totoZnému Casovému okamZziku bude rozdilovy ukazatel. Tokové ukazatele
vyjadiuji zménu extenzivnich ukazatelli za urcitou dobu. Jako ptiklad nefinan¢nich

ukazatelti uvadi literatura pocet zaméstnancti, mnozstvi vyrobki, spotiebu energie apod.

Na stavové a tokové veli¢iny se pohlizi z casového hlediska. Za pftiklad

stavovych veli¢in se povazuji data zrozvahy, ktera jsou stanovena k ur¢itému dni,
13



kdezto data z vykazu ziskli a ztrat se sestavuji jako tokova veli¢ina za urcity Casovy

interval.

Intenzivni ukazatele vyjadiuji miru vyuzivani extenzivnich ukazatelli a popisuji
se jako jejich podil. Znazornénim stejnorodého ukazatele neboli vystupem podilu dvou
extenzivnich ukazatelll jsou procenta vyjadiujici zménu. Pokud podélime dvé stavové
veliCiny, dostaneme vztahovy stejnorody ukazatel. Obecné tedy mizeme fict,
ze pii vypocitavani stejnorodého ukazatele se drzime veli¢in o stejnych jednotkéch,

kdezto u nestejnorodych délime veli¢iny v jednotkéach riznych.

vvvvvv

a komplexnéjsi se povazuje financni analyza vyssiho tadu, kdy je zapotiebi perfektnich

znalosti statistiky a kvalitni software (Rizickova, 2015).

2.4.1 Analyza stavovych ukazatela

Absolutni ukazatele se pouzivaji zejména u horizontalni analyzy a vertikalni
analyzy. Povazuji se za prvotni bod pfi rozboru ucetnich vykazli a néstroj
pro poznani fungovani firmy v souvislostech. Dale slouzi k prvotni orientaci

v hospodareni podniku. Specifikuji oblasti, kterym je potfeba se dale vénovat.

Horizontalni studuje absolutni ukazatele a jejich zmény v case. Vertikdlni
analyza poméiuje kazdou polozku ucetniho vykazu k celkovym aktiviim ¢i pasivim

a udava obraz o jejich strukture.
2.4.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazateld

Vychazeji z Gcetnich vykazii zachycujicich tokové polozky, tedy hlavné cash
flow, vykaz zisku a ztrat, a v pfipadé rozvahy z obéZznych aktiv. Analyza fondl
finan¢nich prostiedkii se zabyva Cistym pracovndm kapitdlem. Ten se vypocitava
z obéznych aktiv a urCuje jejich optimalni vySi. Analyza cash flow zjiStuje, zda je
podnik schopny vytvofit finanéni piebytky na pokryti napt. vyplaty dividend, uhrady

zavazkul apod.
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2.4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovymi ukazateli patii mezi nejpouzivanéjsi metody. Za jeden
zmnoha divodi oblibenosti miizeme povazovat dostupnost informaci v piipadé,
ze analyzu provadi externi analytik. Obecny popis ukazatele se definuje jako pomér
jedné ¢i nekolika polozek v zakladnich ucetnich vykazech k jiné polozce az celé

skuping.

Slozeni pomérovych ukazatelti se v literaturach neshoduje, jelikoz kazda firma
ma jiné pozadavky na finan¢ni analyzu a poskytuje jiné vstupni informace. Dalsi véc,
ktera tuto problematiku ovliviiyje, je subjektivni nazor hodnoceni, které udaje do vzorce
zatadit, tak aby analyza byla ucCelna. Pfi zméné oproti ,normalu®“ se publikuje

hodnoceni s obezfetnosti.

J o4

VétSina firem si vytvaii seznam pouzivanych pomérovych ukazatell, které

vyhovuji ekonomické ¢innosti podniku, cili a cilovym uzivatelim (Ruzickova, 2015).

Soucasti analyzy pomérovych ukazateld jsou ukazatele likvidity, rentability,

zadluzenosti a aktivity.

Ukazatele likvidity
Likviditou rozumime rychlost pfemény polozky (v rozvaze) na penéZzni hotovost
s nejmensi moznou ztratou. Nedostatek likvidity ptfindsi podniku nevyuziti ziskovych

prilezitosti a nemoZnost thrady béZnych zavazki.

Pti hodnoceni likvidy je tfeba se postavit do pozice zvolené cilové skupiny.
Management nedostateCnou likviditu povazuje za sniZzeni ziskovosti, nevyuziti
prilezitosti, ztratu kapitalovych investic a ,,vlady* nad podnikem. Naopak vlastnikiim
pfinese niz§i likvidita mensi vyznamnost financnich prostfedkii v obéznych aktivech

a zvySovani rentability. Cim nizsi likvidita tim vétsi odklad trokd a jistin pro véfitele

a omezeni plnéni smluv pro zédkazniky a dodavatele.
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Ukolem ukazatelti likvidity je tedy také najit vyvazenou uroved likvidity
pro spokojenost vSech skupin. Mezi ukazatele likvidity patii okamzitd, bézna

a pohotova likvidita.

Okamzita likvidita byva také oznacovana jako likvidita 1. stupné (2.1) ¢i cash
ratio. Jeji zéklad tvoii nejvice likvidni polozky rozvahy — penize na bézném tuctu
a jinych uctech, v pokladné, voln¢ obchodovatelné cenné papiry a Seky. V jiné literatuie
ovSem najdeme pouze penize v hotovosti a na bankovnich uctech. Ve jmenovateli

sCitame bézné bankovni uvéry a kratkodobé financni vypomoci.

Pro ceské prostiedi je definovana hodnota ukazatele ve vysi 0,6, za nejniZzsi
moZnou Kritickou hranici hodnota 0,2. Ani ,,Spatna“ hodnota ukazatele vSak neznaci
nepfiznivou situaci pro firmu, jelikoz firmy vyuzivaji GcCetnich pfetahl

a kontokorentt, které z rozvahy nevycteme.

pohotové platebni prostredky (2.1

Okamzita likvidita =
dluhy s okamzZitou platnosti

Likviditou 2. stupné (2.2) neboli acid testem je oznaCovana bézna likvidita.
Idedlni pomeér Citatele a jmenovatele uvadi literatura jako 1:1 az 1,5:1. Vétitelé preferuji

vy$si hodnotu, akcionéfi hodnotu niZsi.

(obéZna aktiva — zasoby) (2.2)

Pohotova likvidita = krétkodobé dluhy

Likvidita 3. stupné (2.3) neboli current ratio ndm fika, kolikrat pokryji obéZna
aktiva kratkodobé zavazky podniku. Ukazuje miru uspokojeni vétiteld podniku, pokud
se ob&zna aktiva pfeméni na okamzitou hotovost. Cim vyssi je hodnota, tim v&tsi je

platebni schopnost podniku. Rozmezi pro hodnoty se pohybuje mezi 1,5 az 2,5.

obé&#n4 aktiva (2.3)
kratkodobé dluhy

BézZna likvidita =
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Pro lepsi zhodnoceni stavu podniku, je potieba tyto ukazatele sledovat v delSim
¢asovém obdobi, vytvofit ¢asové fady a definovat vyvojovy trend, kdy ddvame prednost
stabilit¢ bez obrovskych vykyvi. Takové pocinani pak vytvaii pozitivni obraz

o podniku v ocich véftiteli a investort.

I ptestoze patfi do kategorie rozdilovych ukazatel, je mozné Cisty pracovni

kapital (2.4) najit v ukazatelich pomérovych, jelikoz se vaze na likviditu.

obézni aktiva 2.4)

Cisty f kapital =
ISty pracovit kapita kratkodobé zavazky

Vypocet ukazuje, sjakou zbylou c¢asti penéznich prostfedkti mize podnik
disponovat po provedeni vSech povinnych plateb. Z jiného pohledu zobrazuje
prosttedky, ze kterych by podnik mohl dale existovat
po okamzitém splaceni vSech svych kratkodobych zavazki. Mluvime o tzv. finanénim

polstati v ptipad¢ nouze (Ruzickova, 2015).

Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vlozeného kapitalu do podniku je definovana jako

schopnost podniku vytvatet nové zdroje a zisk za pfispéni investovaného kapitalu.

Ukazatele obsahuji ve jmenovateli tokovou veli€inu zndzornujici vysledek
hospodateni a v Citateli bud’ stavovou veli¢inu zastoupenou druhem kapitdlu, nebo trzby

jako tokovou veli¢inu.

Rentabilita nejvice zajima akcionafe a potencidlni investory. Trend ¢asové fady
by mél vykazovat rostouci tendenci. Jiné doporucené hodnoty nebyvaji uvadény.
Pii hodnoceni rentability je tfeba mit na paméti, vjaké fazi hospodaiského cyklu
se ekonomika nachazi, jelikoz prave to ovliviiuje firmu i pohled na ni. Napftiklad pokles

rentability v dob¢ krize je pfirozeny proces.
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Mezi ukazatele rentability patii rentabilita vloZeného kapitalu, rentabilita

celkového investovaného kapitalu, celkového vlastniho kapitalu a rentabilita trzeb.

Rentabilita vlozené¢ho kapitdlu (ROA, return on assets, 2.5) vyjadiuje jak je

firma efektivni a vydélecna.

Retrospektivné tedy hodnoti rozhodovaci ¢innost fidicich pracovnikii ve vSech

oblastech podniku a jejich schopnosti rozmnozit kapital.

Jmenovatele Ize blize specifikovat jako celkova aktiva. Druh zisku v Citateli
se vybira podle potfeb podniku a dle toho se také interpretuje vysledek. V ptipadé
vyuziti EBITu, ziskd firma moznost porovnani podnikd dle datiového a trokového
zatizeni. V ptipad¢ aplikace EAT, se jednad o klasicky ukazatel rentability, nezavisly

na zdrojich financovani.

ROA = zisk
~ celkovy vloZeny kapital 2.5

Rentabilita celkového investovaného kapitalu (return on capital employed,

ROCE, 2.6) je odvozena od ukazatele ROA.

Podstatou ukazatele nejsou zminénd aktiva ale pasiva. Jmenovatel v tomto
pfipadé obsahuje emitované obligace, dlouhodobé bankovni tvéry a vlastni kapital.
Samotny vysledek znazoriuje, jak jsou aktiva zhodnocena vlastnimi a cizimi zdroji.

zisk

ROCE =
OCF = {dlouhodobé diuhy + viastni kapital) (2.6)

Rentabilita vlastniho kapitalu (return on equity, ROS, 2.7) znazoriiuje vynosnost

kapitalu, ktery byl vlozen vlastniky ¢1 akcionati do podnikani.

Rist ukazatele fika investortiim, Ze doslo ke zlepSeni vysledku hospodafeni,
poklesu podilu vlastniho kapitalu, snizeni uro€eni cizich zdroji apod. I v tomto piipadé
lze pouzit jakykoliv druh zisku a fidit se stejnymi pravidly dle rentability celkového

vlozeného kapitalu.
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Hodnota ukazatele se porovnava scennymi papiry garantovanymi statem.
Pokud je hodnota ukazatele po del§i dobu niZ$i, nachazi se podnik na pokraji
krachu, jelikoz investoii nebudou chtit vkladat své penize do takového podniku. Z toho
vyplyva, Ze je potireba usilovat o hodnotu vysSi, nez je vynosnost téchto cennych
papiri. Rozdil mezi ROE a trokovou mirou statnich cennych papirti se nazyva rizikova

prémie.
zisk
vlastni kapital 2.7)

ROE =

Rentabilita trzeb (return on sales, ROS, 2.8) zachycuje vysledek hospodaieni

vzhledem k riiznym podobam trzeb.

Rentabilita trzeb neboli ziskové rozpéti popisuje, jakého efektu firma dosdhne
na 1 K¢ trzeb, a vyjadfuje ziskovou marzi. V takovém piipad¢ se ale dosazuje
do vzorce Cisty zisk.

zisk

ROS = trzby (2.8)

Vypocet se dale porovnava s primérem v oboru, a pokud je hodnota
podnikového ROS niZ$i neZ primérna znamena to, Ze mame pomérné drahy

vyrobek a vysoké naklady.

V ramci Du Pontovy analyzy, navazuje na ROS ukazatel obratu celkovych aktiv
a tvofi dohromady rentabilitu celkového vloZeného kapitalu. Ukazatel obratu celkovych

aktiv zjist'uje, pfi jaké Grovni trzeb jsou do podniku ,,Cerpany* investice.

Opét 1 vtomto piipad€ existuji mezioborové rozdily nejvhodnéjSich hodnot
pro tyto ukazatele, ale obecné lze fici je vySSi hodnota rentability trzeb je urcité
preferovéana. V piipad¢ poklesu marze zisku provadi podnik analyzu nakladd, které

marzi ovliviiyji (Rizickova, 2015).

Ukazatele zadluZenosti

Jelikoz podniky k financovani aktiv pouzivaji také cizi zdroje, byly definovany

ukazatele zadluZenosti. Podnik je moZzno financovat pouze z vlastnich zdroji. Podnik
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vSak pfichazi o snizovani jejich vynosnosti. Ukolem podniku a ukazatelli zadluZenosti

je najit optimalni miru mezi vlastnimi a cizimi zdroji kryti.

Jelikoz jsou nejpodstatnéjsi pohledy akcionati a véfiteld, podrobuji se jim také
tyto ukazatele. Ti sleduji riziko a v pfipadé rostouci tendence podilu ciziho kapitalu
na celkovy kapital, by méli véfitelé pozadovat vyssi urokové sazby. V piipadé
akcionaii se zvysuje riziko akcii. Mezi ukazatele zadluzenosti patii dept ratio, equity

ratio, ukazatel urokového kryti a ukazatel irokového zatizeni.

Ukazatel veéritelského rizika (2.9) tika, Ze srostouci hodnotou roste riziko
vétitelim. V soucasné dobé se méni struktura cizich zdrojii financovani, kdy firmy méni
dlouhodobé¢ zdroje financovani na kratkodobé cizi zdroje. Kratkodobé cizi zdroje snizuji

vétitelské riziko, ovSem nepodporuji stabilni finanéni politiku podniku.

cizi zdroje (2.9)
celkova aktiva

Dept ratio =
Koeficient samofinancovani (2.10) po sou¢tu se svym doplitkem - ukazatelem

vétitelského rizika, davd dohromady cca hodnotu 1.

vlastni kapital (2.10)

Equity ratio =
quity celkovi aktiva

Vzorec vypocitava, v jakém pomeéru jsou aktiva financovéana z penéz akcionaid.

Ukazatel urokoveého kryti (2.11) pouzije firma, ktera potiebuje zjistit, zda neni
prilis dluhové zatizend. Vysledek nam ftika, kolikrat pokryje firmou vytvofeny zisk
uroky. V zahrani¢i je doporucovan trojnasobek 1 vice.

EBIT (2.11)
nakladové uroky

Ukazatel urokového kryti =

Maximalni tirokové mira (2.12) stanovuje, zda si firma mtze potidit dalsi cizi kapital.

nakladové droky (2.12)
EBIT

Urokové zatiZzeni =
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Vysledek porovnavame s vysledkem rentability (EBIT/celkova aktiva). Pokud
rentabilita nabyva vy$Sich hodnot neZ maximalni irokova mira, podnik se miiZe

jesté zadluzit. V opacném pripadé to neni doporucovano (Razickova, 2015).
Ukazatele aktivity

Té&chto ukazateli vyuziva firma v piipadé, ze chce zjistit, jak hospodati se svymi

aktivy a jaky to ma vliv na likviditu a vynosnost (Ruzickova, 2015).

Obratkovost celkovych aktiv (2.13) je soucasti pyramidalniho rozkladu.
Ukazuje, jak se zhodnocuji aktiva, aniz by se braly v potaz zdroje kryti. Ukazatel udava,
kolikrat se celkova aktiva obrati za rok.

Trzby 2.13)
Celkova aktiva

Obratkovost celkovych aktiv =

Ukazatele doby obratu zdsob (2.14) a obratkovost zasob (2.15) se sleduji

v

dohromady. Cim vyS$§i je obratkovost zasob a niz$i doba obratu tim piiznivéejsi

je situace pro firmu.

Tizb
Obratkovost zasob = —————— y - (2.14)
Primérny stav zasob

Zasoby (2.15)
— . 3
Trzby

Doba obratu zasob =
Prvni ukazatel obratkovosti pohledavek (2.16) vysvétluje, jak rychle
jsou splaceny pohledavky. Doporuc¢end doba obratu pohledavek (2.17) je samoziejmé

v délce splatnosti, tedy nejpozdéji do data splatnosti.

Obrétkovost pohledavek = — 22 (2.16)
ratkovost pohledavek = Pohledavky i
) Pohledavky
Doba obratu zassob = ——— . 360 (2.17)
Trzby
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Obratovost zavazk (2.18) vysvétluje, jak rychle jsou zavazky splaceny.

Doporucena doba obratu zavazki (2.19) by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek.

. . ., Trzby (2.18)
Obratkovost zavazkli = ————
Zavazky
Zavazk
Doba obratu zavazkt = 4 360 (2.19)
Trzby

2.4.4 Analyza soustav kazatelt

V tomto piipadé lze fici, ze metoda vychazi z pomérovych ukazatelii. Snazi
se o zjednoduseni a ukazku vzajemnych vazeb. Mezi zékladni funkce modelu se pocita
znazornéni vzajemného vlivu ukazateli pfi zméné jednoho, zpfesnéni a ulehceni
analyzy, podklady pro stanovend firemnich nebo externich cili. Moznosti rozkladu

soustav ukazateli naleznete v prtiloze ¢. 1.

Jako zastupce této skupiny - pyramidové soustavy ukazatelll - povazujeme Du
Pont rozklad, jehoz vrcholovym ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitalu. Graficky

Du Pont rozklad je umistén v ptilohach jako ptiloha €. 2.

Prava strana signalizuje pakovy efekt a tedy moznost dosahnout vyssi rentability
pfi vyuziti ciziho kapitdlu. Znédzornéna pyramida jeSté neni dokoncena a dle potieb

se dale muze rozkladat. Napiiklad aktiva na stala a obéZzna apod. (Riizickova, 2015)
2.4.5 Bankrotni a bonitni modely

S urcitosti nelze fici, kde je mezi témito modely hranice. Za zékladni rozdil
se povazuje ucel jejich vytvoreni. Prvni modely nekoresponduji s ceskym ekonomickym
prostiedim, jelikoz byly vymysleny v zahrani¢i. Postupné vSak
u nékterych znich doSlo k ptizplisobeni. (Ruzickova, 2015). Za zakladni déleni

se povazuje ¢lenéni na bankrotni modely a bonitni modely.

Bankrotni modely pouzivaji firmy, které chtéji zjistit, zda nebudou v budoucnu

v bankrotu. Vychdazi se z pfedpokladu, Ze firma uz v soucasné dob¢ vykazuje symptomy
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znacici jeji nestabilitu. Pro potieby diplomové prace byli jako zastupci vybrani

modifikovana verze Indexu divéryhodnosti a Tafflertiv model.

Model IN — Index divéryhodnosti (2.20) a jeho vybér probiha s ohledem k jeho
modifikacim - véfitelsky model, vlastnicky model a jejich kombinaci. Jako prvni
ptizplsobili manzelé Neumaierovi véfitelsky model ¢eskym firmam. Model ma opét

podobu rovnice a vahy jsou zde pfifazeny dle specifik jednotlivych odvétvi.

IN=V1. A/CZ+ V2. EBIT/U + V3 . EBIT/A (2.20)
+V4 . (T/A) + V5. OA/(KZ+KBU) + V6 . ZPL/T

Kde A znamenaji aktiva, CZ cizi zdroje, EBIT zisk pied odectenim trokt a dani,
U nékladové uroky, T trzby, OA obézna aktiva, KZ kratkodobé zivazky, KBU
kratkodobé bankovni avéry, ZPL zavazky po lhtté splatnosti a VN vahy s podilem
vyznamnosti kritéria. Po aplikaci vzorce 1ze vymezit pasmo dobrého finan¢niho zdravi,

pasmo Sedé zony a pasmo finanéni neduzivosti viz tabulka ¢. 2.2.

Tab. €. 2.2 Ohodnoceni vysledki IN

Vysledek Stav podniku
IN1>2 dobré finan¢ni zdravi

1 <IN1<2 Seda zona
IN1<1 finan¢ni neduzivost

Zdroj: zpracovano dle Razickové (2015, s. 80)

Hlavnim znakem vlastnického modelu (2.21) jsou stejné vahy pro vSechny firmy

v podnikéni.

INg9 =-0,017 . (cizi zdroje/aktiva) + 4,573. (EBIT/aktiva) 2.21)
+ 0,481. (vynosy/aktiva) + 0,015. (OA/(KZ a KBU)

Kde EBIT znamena zisk pted odectenim urokd a dani, OA obézné aktiva, KZ

kratkodobé zadvazky a KBU kratkodobé bankovni tvéry. Po aplikaci vzorce 1ze vymezit
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pasmo pro podnik s dobrym finanénim zdravim, pasmo pro podnik s potencidlnimi

problémy a pasmo, které znaci finan¢ni neduzivost, viz tabulka ¢. 2.3.

Tab. €. 2.3 Ohodnoceni vysledkti INgg

Vysledek Stav podniku

INge>2,070 podnik s dobrym finanénim zdravim
IN ~ 0,684 - 2,07 potencialni problémy

INg9<0,684 projev finanéni neduzivosti

Zdroj: zpracovano dle Razickoveé (2015, s. 80)

Kombinace (2.22) ve¢ritelského a vlastnického modelu je sledovanim

ekonomické ptidané hodnoty.

IN1=0,13. (A/CZ) + 0,04. (EBIT/U) + 3,9. (EBIT/A) + 0,21. (VYN/A)  (2.22)
+0,09.(0A/(KZ+KBU))

Po aplikaci vzorce lze zjistit, s jakou pravdépodobnosti podnik tvofi hodnotu,

rrrrr

Tab. €. 2.4 Ohodnoceni vysledki IN;

Vysledek Stav podniku
IN1>1,77 podnik tvoii hodnotu s pravdépodobnosti 67%
IN1<0,75 podnik sméfuje k bankrotu s pravdépodobnosti 86%

Zdroj: zpracovano dle Razi¢kové (2015, s. 81)

Tafflerv model (2.23) se vyuziva ve dvou variantach, pficemZ obé obsahuji

Ctyfi poméroveé ukazatele.

ZT (2) = 0,53. (EBT/KD) + 0,13. (OA/CZ) + 0,18. (KD/CA)  223)
+0,16.(FM - KD)/PN)
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Jako prvni je uveden zékladni tvar, kde EBT znamena zisk pfed zdanénim, KD
kratkodobé druhy, OA obézna aktiva, CZ cizi zdroje, CA celkovéa aktiva, FM finan¢ni
majetek a PN provozni naklady. Po aplikaci vzorce Ize zjistit, s jakou pravdépodobnosti

podnik zbankrotuje, ¢i nikoliv viz tabulka ¢. 2.5.

Tab. €. 2.5 Ohodnoceni vysledki ZT (z)

Vysledek Stav podniku
ZT (2) <0 velka pravdépodobnost bankrotu
ZT (z)>0 malé pravdépodobnost bankrotu

Zdroj: Zpracovano dle Rizickove (2015, s. 82)

V aplika¢ni ¢asti byl vyuzit modifikovany tvar (2.24).

ZT (m) = 0,53. (EBIT/KD) + 0,13. (OA/CZ) + 0,18. (KD/CA) (2.24)
+0,16. T/CA

Vystupem tohoto ukazatele je také urceni, s jakou pravdépodobnosti podnik

zbankrotuje ¢i nikoliv (viz tabulka €. 2.6).

Tab. €. 2.6 Ohodnoceni vysledki ZT (m)

Vysledek Stav podniku
ZT (z2)<0,2 velka pravdépodobnost bankrotu
ZT (z)>0,3 malé pravdépodobnost bankrotu

Zdroj: zpracovano dle Razi¢kové (2015, s. 83)

Bonitni modely posuzuji finan¢ni zdravi podniku a porovnéavaji firmy mezi
s sebou, ktera firma si vede Spatné a kterd dobfe. Vychdzi z pomérovych ukazateld
a vysledek je velmi zavisly na jejich kvalité. Jako zéastupce bonitnich modeli vyuzity

v diplomové praci byl vybran Kralickv Quick test (2.25 — 2.28).

Jeho vysledek se vypocitd pomoci Ctyi rovnic, pfi¢emz dvé hodnoti finan¢ni

stabilitu a ostatni vynosovou situaci podniku.
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R1 = vlastni kapital /aktiva celkem

) cizi zdroje — penize - ucty u bank

provozni cash flow

R3 = EBIT/ aktiva celkem

R4 = provozni cash flow/ vykony

(2.25)

(2.26)

(2.27)

(2.28)

Jednotlivé vysledky ukazateli hodnotime podle hodnot stanovenych v tabulce

¢.2.7.

Tab. ¢. 2.7 Body a vysledky pro Kralickliv test

Vzorec 0 bodii 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12 - 30 > 30
R3 <0 0-0,08 0,08 - 0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05 - 0,08 0,08 - 0,1 >0,1

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ruzickové (2015, s. 86)

Hodnoceni firmy probiha ve tfech krocich jako hodnoceni finan¢ni stability

((R1 + R2)/2), hodnoceni vynosové¢ situace ((R3 + R4)/2) a hodnoceni celkové situace

((R1+R2 +R3 + R4)/2). Po aplikaci vzorci lze zjistit, zda podnik patii do pasma potiZi

ve finan¢nim hospodateni, do Sedé zony nebo do pasma bonitni firmy viz tabulka ¢. 2.8.

Tab. ¢. 2.8 Popis znamek

Znamka Popis
<1 potize ve finan¢nim hospodafeni
1-3 Sed4 zona
3< bonitni firma

Zdroj: zpracovano dle Razickové (2015, s. 86)
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2.4.6 Ostatni metody

Za vytvofenim ostatnich metod elementarni analyzy stalo Usili o zjednoduseni
a snazsi interpretaci vysledkii. Pro pfiblizeni byl vybran Ekonomicky normal a Spider

analyza.

Ekonomicky normdal zduraznuje zdkladni udaje a snazi se ukazat jejich
navaznost. Sklada se ze soustavy nerovnic indexli. Samotné indexy znazoriuji, jak
se ukazatel v pribeéhu dvou obdobi méni/zménil. Pokud se ekonomické situace vyviji
pro firmu pozitivné, hodnoty indext zleva doprava klesaji. Grafické znazornéni

ekonomického normalu se nachazi v ptiloze €. 3.

Spider analyza obsahuje 16 ,,¢ar”. Kazda z nich symbolizuje jeden pomérovy
ukazatel tykajici se podniku, oboru, konkuren¢niho podniku, nejlepsiho podniku
&i obdobi apod. ,.Cary* Glenime do &tyf oblasti a to rentability, likvidity, zdroje
financovani a aktivity. Do kazdé¢ oblasti spada jeden ukazatel. Hodnoceni poté probiha
v tom sméru, ze ¢im vyssi hodnota je, tim je vysledek pozitivnéjsi a naopak. Je potieba
si také uvédomit, ze ne vSechny ukazatele se hodnoti v tomto smyslu - pravé nejnizsi
hodnota je ta spravna. V takovém piipadé se pomér obraci. Vycet ukazateli a hodnot
neni zavazny. ZaleZi na volbé firmy. Oblasti pro Spider analyzu jsou umistény v piiloze

& 4 (Razickova, 2015).

2.5 Synteticky a uceleny pohled na finan¢ni zdravi podniku

Pro vedeni Gspésné firmy se nestaci zaméfovat pouze na zisk, rist trzeb a trzni
podil. Faktory vypoc¢itané z finan¢nich vykazi zndzorfiujici minulé obdobi firmy, jiz
neplni tak dulezity ukol jako mimo finanéni faktory (integrita ¢i identita apod.).
Financ¢ni analyza a jeji vystupy se nezamétuji na dlouhodobou konkurenceschopnost
a neodrdzi plany vlastnika nebo zmény podnikatelského prostifedi. Z Gcetnictvi nelze
poznat specifické piednosti, kterymi firma disponuje a kterymi se odliSuje

od konkurentl v podnikatelském prostiedi.
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Za ukazky metod pro kompletni zhodnoceni byl vybran Argentiniho model,
model IDINMOSU, Ledovcova bilance, Zivotaschopnost podniku a Balanced

Scorecard.

Argentiniho model se vymyka klasickym bankrotnim a bonitnim modeltim,
jelikoz funguje na nefinan¢ni bazi a vznikl za pomoci bank, podnikatelii a uzivatelt
téchto informaci. A - score se provadi pomoci bodového ohodnoceni symptomd,
které¢ byly vybrany za dilezit¢ pro finan¢ni situaci ucetni jednotky s pfidélenymi
vahami. Cim se vysledna hodnota vice blizi k nule, tim je vysledek pro firmu lepsi.
V opacném ptipad¢ je kriticka hodnota vétsi nez 25. Ukézka Argentiniho modelu

se nachaziv priloze €. 5. [9].

Jiz  znazvu modelu IDINMOSU lze vycist, ze zakladnimi pilifi
konkurenceschopnosti a konkuren¢niho potencialu dle tohoto modelu jsou identita,

integrita, mobilita a suverenita viz obrazek ¢. 2.3.

Obr. €. 2.3: Model soudobé konkurenceschopnosti

=
finanéni patnefi

Eas

Zikaznici

obchodni partneii

Prostor

| I
5
o

Mobilita ~ strategie ﬁrmx ~ Mobilita

Piiroda
Spoleénost

I Suverenita e —T
Znalosti movace, Interni procesy.
Lidé technologie

Zdroj: zpracovani dle Mikolase 2011, s. 197-205

Iﬁ

Konkurenceschopnost firmy hledaji ohrozeni vlastnici v novych dimenzich,
které zabrani disharmonii Ctyf zékladnich piliftd a tedy politickému, sociadlnimu,
ekonomickému i existenénimu rozvratu firmy. Za nové dimenze se povazuji design

firmy jako celku, firemni kultura a vnitini klima, chovani firmy a seskupeni firmy jako
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celku, styl veskeré komunikace firmy, firemni produkty a mnozstvi inovaci, dobré

jméno a image firmy.

Centrem modelu je vize a strategie definované a propagované vlastniky
a managementem firmy. Vizi a strategii obklopuji pfiroda (ziva, neziva, um¢la), lidska
spolecnost (socidlni, ekonomickd, politicka, jind), prostor (od vyrobni plochy
po virtudlni prostor) a Cas (napf. relativni, astronomicky) jako nosné potencidly

podnikatelského prostiedi.

Lidsky, procesni, finan¢ni a obchodni potencidl jako Ctyii zdkladni formy
konkurenceschopnosti firmy tvofi dalsi ,,vrstvu® modelu a obklopuji tak externi zdroje

konkurenceschopnosti firmy (Mikolas, 2011).

Strategie se pfipravuje a realizuje proto, aby byl zajistén dlouhodoby zisk je
potfeba si uvédomit, ze krom¢ klasickych zdroji — prace, pida, kapitdl — jsou také

dualezité informace.

Za nositele informaci se kromé dovednosti a schopnosti povazuji také lidé.
V ledovcové bilanci se nachézeji v lidském kapitalu. Ledovcova bilance ve svém celku
obsahuje finan¢ni kapital, strukturni kapitdl (feCené, psané a skryté informace
zakofenéné v organizaci), zajmovy kapital (drzi zaméstnance a firmu pohromad¢)
a lidsky kapital (znalosti, schopnosti a dovednosti pracovnikll). Schéma ledovcové

bilance se nachézi v ptiloze €. 7.

V literatue se lze setkat s pojmem intelektualni kapital, ktery se znazornuje jako
lidsky kapitdl + z&movy kapitdl + (-) strukturni kapitadl. Logicky si tedy lze
vydedukovat dal§i rovnici a to, Ze celkovy kapitdl firmy = intelektualni kapital

+ financ¢ni kapital (Kiernan, 1998).

Hlavni myslenka ledovcové bilance spociva v tom ukézat, Ze pouze financni
kapital nestaci. V ramci firmy existuji dal§i aspekty, které se vyrazn& zasluhuji
o dlouhodoby zisk a konkurenceschopnost (Kiernan, 1995). U rovnice si lze v§imnout,
ze strukturni kapital snizuje nebo zvySuje hodnotu kone¢ného Ccisla. Zalezi totiz

na samotném podniku, jak ho dokdZe zmobilizovat a vyuzit. Intelektudlni kapital se
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sleduje velmi ztidka. Pravé 90% ledovce je vénovano pouze 10% pozornosti. Pfitom
pravé intelektudlni kapitdl a inovace a jejich infrastruktura mohou zajistit podniku

konkurenceschopnost (Kiernan, 1998).

Podstata metody Zivotaschopnost podniku stoji na jeji u&elnosti. Pomoci
subjektivniho hodnoceni se dochazi k vysledkiim, které sice nejsou védecky ovéfitelné,
ale praktické. Objektivni cast metody Cerpa z vykazu ziski a ztrdt a zrozvahy,
kde zdlezi na subjektivnim podani vysledku ucetniho. Vysledek vSak nesmi toto
hodnoceni vyznamné ovlivnit. Pfi aplikaci je potfeba mit na paméti, ze je rozdil mezi
vnitinim a vnéj§im okolim podniku. Vnitini okoli podniku Ize ovlivnit, ale vnéjsi ne.
Podnik je neustale ovliviiovan vnéjSim dénim a tomu je potieba se piizplsobit
v zé&vislosti na své vnitini rovnovaze. Budoucnost podniku ovlivituji potencionalni

slabiny vnitiniho okoli vzhledem k okoli vnéjSimu, viz tabulka €. 2.9.

Tab. €. 2.9 Sila analyz dle okoli

Rozdéleni Ohodnoceni z hlediska ¢asového zarazeni
minulost
Analyza vnitiniho okoli pfitomnost

pomérné kratka budoucnost

Analyza vné¢jSiho okoli dlouhodob4 zivotaschopnost

Zdroj: zpracovano dle Pollaka (2003, s. 27 — 29)

V pribéhu provadéni se hodnoti deset klicovych ukazatell, které vymyslel
a sestavil autor podle dileZitosti dle svych Zivotnich zkuSenosti spolu s bodovym
hodnocenim. Body jsou piidéleny podle vlivu dané charakteristiky na budoucnost
podniku. Kazdy z ukazateli autor blize specifikoval. Pribézné a vysledné hodnoceni
se provadi graficky spoleéné¢ sohodnocenim celkové vitality podniku, ktera
se vypocitava jako procentudlni podil souctu piifazenych bodi. Vybrané charakteristiky

Zivotaschopnosti podniku a jejich bliZsi popis se nachazi v ptiloze €. 6.
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Vysledky vitality nabyvaji 81 — 100% (vitalita je téméf zarucena), 61 — 80 %
(vitalita je velmi pravdépodobnd), 41 — 60 % (vitalita neni bez zasahu zajisténa), 21 —

40 % (podnik je nemocny) a 0 — 20 % (podnik je v krizi).

Dulezity je také ukazatel, ktery se nazyva pomér k Zivotnimu prostiedi. Tento
ukazatel autor ohodnotil vzhledem kjeho vlivu na dlouhodobou zivotaschopnost
podniku jedenacti body. V tomto ptipad¢ se potieba predchiazet moznym konfliktim

v budoucnosti (Pollak, 2003).

Balanced Scorecard (dale jen BSC) definuje ctyfi ukazatele obsahujici
své vlastni cile a ukazatele, které popisuji hlavni oblasti strategie podniku a to finan¢ni
perspektivu (finan¢ni cil, zdkaznickou perspektivu, cil v oblasti spokojenosti zakazniki,
trzniho podilu, pozadavki na vyrobky a sluzby), perspektivu internich procest (interni
cile nezbytné pro dosaZzeni zdkaznickych cilll) a perspektivu ueni se a rlstu (cile

v ramci lidského, organiza¢niho a informacéniho kapitalu).

Pivodni ctyt-kvadrantovy model znazorfiujici tuto metodu byl nahrazen
modernéj$i strategickou mapou, kterd ukazuje vSechny perspektivy v logické
navaznosti, neboli v ndvaznosti pficinné. Z ni je poté snadné vycist, jak jednotlivé cile
na sebe navazuji a navzdjem se podporuji. Po splnéni cilli perspektivy uceni se a ristu

1ze dosédhnout na splnéni finan¢nich cilt v perspektivé financni.

Pocet perspektiv neni pfedem piesné uréen. Kromé zminénych ctyt se napiiklad
v oblasti vefejné spravy a neziskovych organizaci pouZziva i pata. OvSem pocet 1 obsah

kazdeé perspektivy je stejny pro vSechny ¢asti spolecnosti.

V minulosti byla nejvice ménéna a upravovana perspektiva uceni se a rustu.
Nakonec autofi vroce 2004 definovali jeji zdkladni Casti skladajici se z lidského
kapitalu (talent, znalosti a dovednosti zaméstnancti), informacniho kapitalu (technicka
infrastruktura, databaze, informacni systémy, sit a organizacni struktury — tymova

prace, fizeni znalosti, kultura, zaméstnanci.

Podle kritiki chybi ve struktufe BSC zainteresované strany (dodavatelg,

regulacni organy), environmentalni perspektiva a konkurenti.
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Cile jsou stanoveny jako pozadované vysledky. Metoda BSC je schopna pievést
strategické cile na cile méfitelné a SMART. Takovym cilim se pak fiké specifické

a jsou jadrem strategie.

Ukazatele cilt slouzi jako nastroj pro planovani, monitorovani a hodnoceni
dosahovanych cili. Pouzivaji se z divodu sledovani urovné dosazeni a pro jasnost,
srozumitelnost a nezaménitelnost. Pti vytvareni ukazateli musi v prvni fadé dojit

k jejich navrhu, poté se ukazatel vybira a v posledni fadé dochazi k jeho implementaci.

Cilové hodnoty ukazatelli znazornuji hodnotu, které maji dosahnout ukazatele
cila. Cilové hodnoty se stanovuji redlné¢ a navazuji na vychozi hodnotu ukazatele

a potfebné investice.

Pfi stanovovani cilovych hodnot se v prvni fad€ vytvaii srovnavaci databdze
s vychozimi hodnotami ukazatele se zohlednénim cilovych hodnot ménicich se v cCase.

Poté se definuji mezni hodnoty a zdokumentuji se cilové hodnoty.

Diky strategickym akcim a zaji$téni disponibilnich zdroji k jejich naplnéni jsou
vysledkem stanovené cile. Pokud bude firma vytvéret strategické akce, v prvé tadé
dochdzi k vypracovani névrhd. Po schvdleni strategickych akci je potieba vytvofit
strategicky rozpocet — prolnuti strategického a operativniho planovani — a vybira
se prioritni strategickd akce. V prib¢hu a po dokonceni dochéazi k jeji dokumentaci

(Grasseova, 2012).

2.6 Postupné kroky pri zhodnoceni finanéniho zdravi vybraného

podniku

Pti zhodnoceni finan¢niho zdravi bude vyuZito horizontalni rozvahové analyzy,
vertikalni rozvahové analyzy a vybranych pomérovych ukazatelli. Pro zjisténi bonity,
a zda se podnik nachazi v bankrotu, bude pouZzito Tafflerova modelu, Indexu
davéryhodnosti IN 01 a Kralickova Quick testu. Pro znazornéni vztaha

mezi jednotlivymi prvky bude pouzito Du Pontova rozkladu a Ekonomického normalu.

32



Zaroven do téchto analyz bude zahrnuta konkurenc¢ni firma, vybrand na zékladé

stanovenych ukazatelil, stejnych pro oba podniky.

Na konci kapitoly bude provedeno zhodnoceni a navrzeny doporuceni
pro zlepSeni finan¢niho zdravi podniki. Vysledky budou ptfedlozeny podnikiim pro

jejich vyuziti v praxi. Proces probéhne dle obrazku ¢. 2.4.

Obr. €. 2.4 Postup pro vytvoreni praktické ¢asti zhodnoceni finan¢niho zdravi podnikt

Sbér dat 2012 - 2014 (rozvaha, vvkaz | Ucetni program, vvroéni programyv, konzultace,
zizku a ztrat, ostatni informace) internet
Aplikace horizontalni a vertikalni analvzy a
vybranych pomérovych ukazateli
Cil: Zjisténi negativnich svmploti ve finanénim
obraze podniku.
Aplikace Du Pont rozkladu
Zhodnoceni finanéniho zdravi ¢ast II. Cil:Znizomeéni vztahli mez vybranymi
2 pomeérovymi ukazateli a jejich slozkami
’ Aplikace vybranvch bonitnich a bankrotnich
modeli
Cil:-Zjisténi finan¢niho postaveni firem
vzhledem k trhu.
Aplikace ekonomického normailu
Zhodnoceni finanéniho zdravi édst IV. Cil: Zndzomeéni souvislosti mezi vybranymo
ukazateli podniku
Bodové ohodneci podniku

C e : f e s Zohlednéni vvbranvch nefinanénich
Srovnani vvsledku vvplyvajic ze ! S
charakteristik

zhodnoceni finanéntho zdravi

Zhodnoceni finanéntho zdravi édst 1.

Zhodnoceni finanénizo zdravi éast I11.

Zobrazent vyslednych hodnot pomoci Spider
analyzy
Vet navrhi a doporuéeni pro zlepieni
finanéntho zdravi a stabilitv vvbraného podniku

4. Navrhy a doporuéeni

Zdroj: vlastni zpracovani
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3. Zhodnoceni finan¢niho zdravi vybraného podniku

Kapitola vénuje blizSimu poznani obou podnikd, jejich srovnani
a divodu jejich vybéru. Poté bude u obou provedeno zhodnoceni finan¢niho zdravi
pomoci horizontalni a vertikalni analyzy, vybranych pomérovych ukazatel, Du Pont
rozkladu, vybranych bankrotnich a bonitnich modeli a Ekonomického normalu. Jelikoz
si firmy nepfeji byt jmenovany, bude hlavni sledovand firma nahrazena oznacenim

ABC s. 1. 0. a konkuren¢ni srovnavaci firma oznacenim XYZ s. r. o.

3.1 Profil spole¢nosti ABC s. r. o.

Spole¢nost ABC s. r. o. vénujici se tiskaistvi sidli v Opavé na Slezské ulici.
Spole¢nost byla zalozena roku 1992 a patii mezi malé spolecnosti dle poctu

zamé&stnancl. Organizacni struktura je umisténa v piiloze €. 8.

Firma se vénuje tiskovym a knihatskym sluzbam, ofsetovému tisku a sitotisku.
Mezi zéakladni sortiment patii stolni obrazkové, bez obrazkové a pracovni kalendare,
nasténné kalendare, planovaci kalendafe, novoro¢ni blahoptani, diplomy, puzzle,
omalovanky, vystfihovanky a détské hodiny. Pro baleni ABC s. r. 0. poskytuje vyseky
z lepenky, krabicky apod. Cely sortiment poskytovanych vyrobkil a sluzeb spolecnosti
obsahuje psaci papir, obalky, pohlednice, stvrzenky, seSity, karty, Sablony, papir,
lepenku, dérovani, linkovani, natirani, vysekdvani, recyklaci, digitalni tisk, pohlednice,
plakaty, jidelni¢ky, adresare, knihy, specidlni tisk, tisk na plasty, na kuzi, na plast,
na kovy, na dfevo. Tisk map, viz, bankovek, poStovni zndmek, hologramy,
rozmnozovani, kopirovaci sluzby, knihatské sluzby, vazba knih, razeni, Siti, zlaceni,
laminovéani. Vazace, desky, potfadaCe, alba, jiz zminéné kalendate, diafe, postery,
skladovani, baleni, kartonové krabicky, pouzdra, krabice, kontejnery, spoleCenské hry,

vychovné hry, deskové hry a stolni hry atd.
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3.1.1 Kli¢ova data v historii spole¢nosti

O zakladnich udalostech tykajicich se podnikéani vypovida tabulka €. 3.1.

Tab. €. 3.1 Klicova data v historii spolecnosti

Datum Udalost

10. srpna 1992 Zapis do obchodniho rejstiiku

10. srpna 1992 Zakladni kapital 100 000 K¢

10. srpna 1992 Sidlo spole¢nosti Opava, ulice Kralovecka

10. srpna 1992 Ustanoven jednatel

4. fijna 2001 Sidlo spole¢nosti Opava, ulice Slezska

26. listopadu 2012 Sidlo Opava, Malé¢ Hostice

30. ledna 2014 Ustanoven druhy jednatel
do 30. ledna 2014 Splaceni vSech vkladi obou jednatelti

Zdroj: www.justice.cz

3.1.2 Stavajici zptsob hodnoceni finan¢niho zdravi ve spole¢nosti

Vybrand firma neprovadi vyhodnocovani financniho zdravi. Neprobihd tedy
zadna aplikace vzorcil, analyz a metod na hospodafeni podniku ¢ili firma nesleduje
zmény za prob¢hld obdobi, nezjiStuje piivod negativnich hodnot ani neptedpovida

moznost postupu dal§iho vyvoje.

Diky ucetni s mnohaletou praxi, firma disponuje komfortem ze strany této
problematiky. Ugetnictvi je zpracovavano v profesionalnim programu Premier —
multiverze, disponujici vSemi horizontdlnimi a vertikdlnimi rozvahovymi analyzami,
horizontdlnimi a vertikdlnimi vykazovymi analyzami, analyzami pomérovych
ukazatelli, bonitnimi a bankrotnimi modely, Spider grafy apod. VSe je moZné navolit

na zvolené obdobi, a zda maji byt analyzy provedeny za jednotlivé mésice ¢i rok.

I pfes tyto skuteCnosti nejsou ve firmé tyto moznosti programu Premier

vyuzivany.
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3.2 Charakteristika vybrané konkurenéni spole¢nosti XYZs. r. o.

Spolecnost XYZ s. r. 0. se zamétuje predevSim na vyrobu vicebarevnych
tiskovin, které zahrnuji Sirokou Skalu druht tiskovin a propaga¢niho materidlu,
zpracovanych metodou ptfenosu foto cestou na kovolisty. Modernéj$i cestou je
pak pienos dat systémem CtP. Jednd se o pienos dat z pocitace na kovolisty. Mezi
Sirokou skalu produktl patii napft. vizitky, letaky, plakaty, brozury, knihy, mapy atd.
Jednatelé spolecnosti maji zkuSenosti s vyrobou a prodejem polygrafickych vyrobkt

ofsetovou technikou jiz od roku 1992.

V roce 1999 vybudoval soucasny jednatel spolecnosti plné fungujici tiskarnu a v
poloviné roku 2004 doslo k zaloZzeni spolecnosti. Sidlo spolecnosti se nachdzi na
Fiignerové ulici v Opavé, kde probiha i vlastni vyroba. Budova je umisténa 5 minut od
centra meésta Opavy, 30km od nejvétsiho mésta Moravskoslezského kraje — Ostravy a
nckolik kilometrii od polskych hranic. Spolecnost se od vzniku snazi sponzorsky
prispivat na akce Skolniho, sportovniho a spolecenského charakteru. Pravidelné se
ucastni se svymi obchodnimi partnery vystav jako je DRUPA, Embax a ostatnich
polygrafickych akci. XYZ s. r. o. se dale prezentuje prostiednictvim moderné
zpracovanych webovych stranek se zamétenim na dilezité internetové vyhledavace. V
roce 2004 se majitelé spole€nosti rozhodli zavést systém managementu jakosti ISO
9001:2001. Pro zrychleni zadavani zakdzek a objednavek byl zaveden internetovy
ptenos dat. Divody pro¢ byla tato firma, kromé jejiho pfani a ucetnictvi vedené jedou

firmou, vybréna, naleznete v tabulce €. 3.2.
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Tab. €. 3.2 Vybrané charakteristiky hodnoceni u vybranych firem

Charakteristiky Spole¢nost ABC s. r. o. Spolecnost XYZs. r. o.
Rok zalozeni 1992 1999 (majitelé od 1992)
Pravni forma S.T.0. S.T. 0.

Pocet zaméstnanci 10 8
Nejvyssi pozice vlastnik, manaZzer, jednatel manZelé Ylastnlcl,,manazerl,
jednatelé
Zarazeni tiskarstvi tiskarstvi

sitotisk, gumotisk, chemigrafie,

Pouzité technologie stereotypie, galvanoplastika, polygrafickd vyroba, kovotisk,

ofsetovy tisk, velkoploSny tisk

ofsetovy tisk
Sidlo Opava, Moravskoslezsky kraj Opava, Moravskoslezsky kraj
Velikost obratu 7 306 000 K¢&/2014 8 830 000 K¢/2014

Zdroj: vlastni zpracovani

3.3 Zhodnoceni finan¢niho zdravi

Tato kapitola se vénuje zhodnoceni finan¢niho zdravi obou vybranych podnikt
v ¢ase a jejich srovnadnim. Zvolené metody pro zhodnoceni finanéniho zdravi jsou

popsany v kapitole 2.4.

Zdroje dat vyuzité vtéto diplomové praci jsou vystupem ucetnictvi,
zpracovaného pro tyto firmy. Zakladnimi uc¢etnimi vykazy se staly rozvaha, vykaz zisku
a ztrat a vykaz cash flow pro roky 2012, 2013 a 2014. Rozvaha spolecnosti ABC
s. 1. 0. se nachazi v pfiloze €. 9 a spole¢nosti XYZ s. r. 0. v pfiloze €. 11. Vykaz zisku

a ztrat spoleCnosti ABC s. r.o. je shrnut v pfiloze ¢. 10 a spolecnosti XYZ s. 1. o.

v ptiloze €. 12.
3.3.1 Analyza stavovych ukazatela

V této kapitole se analyzy nevénuji pouze jedné firmé, ale kompletnimu
zhodnoceni obou firem. Pomoci horizontalni a vertikalni analyzy zkouma jiz probéhlé
a zaznamenan¢é skute¢nosti a snazi se nalézt pti¢inu nepfiznivého chovani ve vztahu na
dopad firmy. Zékladnim rozdilem téchto dvou analyz je, Ze horizontalni analyza
posuzuje stejné polozky vykazu mezi s tebou a jejich zménu, kdezto vertikdlni analyza

pomeétuje rozdil mezi sledovanou polozkou k celkové bilan¢ni sumé.
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Prvni ¢ast horizontalni analyzy se vénuje posouzeni zmén aktiv tiskarny XYZ
s. 1. 0. za sledované obdobi a poté jejim pasivim. Vypocty jsou zaznamenany v piiloze
¢. 13 a do aplika¢ni casti jsou pouzity grafy ke znazornéni situace, viz graf ¢. 3.1.
Tentyz proces je pouzit u tiskarny ABC s. 1. 0., jejiz vypocty pro horizontalni analyzu

se nachazi v piiloze ¢. 14.

V prvnim sledovaném obdobi 2012/2013 lze vidét pokles celkovych aktiv
0 12,78% , coz €ini v korunéch pokles o 1 169 000 K&. Dlouhodoby hmotny majetek,
konkrétné dlouhodoby hmotny majetek se postaral o nejvétsi pokles o 14,38%,
v absolutnim vyjadieni o 1 134 000 K¢. Obézna aktiva oproti predchozim polozkam
rozvahy dosahly poklesu o pouhych 30 000 K¢. V procentudlnim vyjadieni tedy pokles
0 2,39 %. Jedinou pokleslou polozkou spadajici do obéznych aktiv se staly zasoby
s hodnou — 160 000 K¢. Pokud se vSak zaméfime na procenta, zjistime, Ze se jednd
o vice nez polovi¢éni pokles oproti piivodni hodnoté. Kratkodobé pohledavky citaji
vzrist 0 9,15% tedy 85 000 K¢. Pohledavky viici statu vzrostly firmé z ptivodni nulové
hodnoty o 100% ¢ili o 1000 K¢. U kratkodobého finanéniho majetku sledujeme

nadpolovi¢ni nartst o 68,18% v absolutnim vyjadieni o 45 000 K¢&.

Toto snazeni mizeme posoudit i z nasledujiciho obdobi, kdy pokles aktiv stale
pokracuje, nyni o 14,01% a tedy o 1 117 000 K¢. Dlouhodoby hmotny majetek také
klesa a to 0 22,01 %, v absolutnim vyjadieni o 1 486 000 K¢&. Ob&Zzna aktiva vzristaji
0 29,60 %, ¢ili o 362 000 K¢&. Pohledavky vici statu zistavaji neménné a kratkodoby
finan¢ni majetek vzristd o vice jak polovinu, tedy o 64,86%. V absolutnim vyjadieni

0 72 000 K¢.
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Graf ¢. 3.1 Horizontalni analyza aktiv tiskarny XYZ s. r. o.
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Zdroj: vlastni zpracovani

Na stran¢ pasiv mizeme sledovat stejny pokles bilan¢ni sumy jako na strané
aktiv. Vyrovnanost aktiv a pasiv je tedy dodrzena. V prvnim obdobi 2012/2013 pasiva
poklesla o 12,78 %, ¢ili o 1 169 000 K¢. Vlastni kapital vzrostl o 60 000 K¢, ovsem
1 tak se nachazi v zapornych hodnotach. Procentudlné 1ze zménu vy¢islit jako — 17,91
%. Propad vysledku hospodafeni zminulych let se jeSt€¢ vice prohloubil
a to o 78,46 %, absolutné¢ o 244 000 K¢. Kladna je v tomto pfipadné¢ zména vysledku
hospodaieni z bézného ucetniho obdobi, kterd se pohybuje v plusovych hodnotach.
Zménu v absolutnim vyjadfeni vyc¢islime jako 303 000, procentualné je rozdil — 124,69
%. U cizich zdroji zaznamenavame pokles o 1221 000 K¢ tedy o 12,89 %. Firma
v tomto ptipadé pfiznive snizuje své kratkodobé zavazky o 632 000 K¢ tedy o 19,79 %
a bankovni uvéry a vypomoci o 589 000, tedy 13,96%. Z detailni analyzy v ptiloze

vyplyva, Ze firma také snizuje nedoplatky vici statu.

V dal$im obdobi 2013/2014 dochazi k dalSimu poklesu pasiv a to diky poklesu
vlastniho kapitalu ovlivnéného propadem vysledku hospodateni absolutné o 341 000 K¢
a procentudlné o 568,33 %. Vysledek hospodafeni z minulych let se samoziejmé snizil
a rozdil v tomto obdobi ¢ini 60 000 K¢, procentudlné pokles o 10,81 %. Cizi zdroje
nadale klesaji diky sniZovani hodnoty kratkodobych zavazki o 109 000 K¢&

a vprocentech o 4,25. Nasleduje vyrazny pokles bankovnich uvéri a vypomoci
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o 728 000 K¢, procentudlné o 20,06 %. Dlouhodobé zavazky zlstdvaji neménné.

Grafické zndzornéni zékladnich polozek naleznete v grafu ¢. 3.2.
Graf ¢. 3.2 Horizontalni analyza pasiv tiskarny XYZ s. r. o.
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Zdroj: vlastni zpracovani

V prvnim sledovaném obdobi 2012/2013 u tiskarny ABC s. r. 0. si lze v§imnout
velkého poklesu aktiv a to o 21,59%, vkorunach 4684 000. Na rozdil
od tiskdrny XYZ s. r. 0. zde mame zastoupeni jak dlouhodobého hmotného, tak
nehmotného majetku. Dlouhodoby nehmotny majetek poklesl o celych 33,85%
absolutné o 22000 K¢. Dlouhodoby hmotny majetek poklesl sice o 32 000
ale z ptivodni hodnoty pouze o 0,32 %. Obézna aktiva v tomto podniku zaznamenavaji
vyrazny pokles 0 39,11% v absolutnim vyjadieni 4 585 000 K¢. Nejvétsi ¢asti prispivaji
kratkodobé pohledavky a to hodnotou — 37,51 % v korunach 3 750 000 K¢. Samotné
zasoby poklesly o 1 103 000 K¢ ¢ili o vyraznych 75,91 %. Jedinou kladnou polozkou je
kratkodoby finan¢ni majetek a jeho vzrist o 97,81 % oproti minulému obdobi - tedy

0 268 000 K¢.

Pokles kratkodobych pohledavek a zasob nelze brat jako Spatny jev. Pohledavky,
jako dluhy zakaznikl této firmy, tvoii podstatnou cast a pii snizovani Castky dojde

k navraceni rovnovahy podniku a snizeni tivérového zatizeni. V ptipadé zasob je tento
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jev také mozné brat jako pozitivni, jelikoz pfi sniZzeni stavu zéasob

na sklad¢ se také snizuji ndklady na skladovani apod.

V dal$im obdobi 2013/2014 nejvice ovliviiuje rozvahu zména pravé zminénych
kratkodobych pohledavek, které nartistaji o 28,96 a tedy o 1 809 000 K¢. Nejvétsi
pokles zaznamenavame u kratkodobého finan¢niho majetku a to o 540 000 K¢ ¢ili 99,63
%. Zasoby klesly o 28,29 % v absolutnim vyjadieni o 99 000 K¢. Tyto skutecnosti
ovlivnily samoziejmé celkova aktiva, kterd rostou o 6,88 % absolutn€¢ o 1 170 000 K¢.
Ostatni polozky aktivni strany rozvahy ziistavaji beze zmény. Grafické zndzornéni

zékladnich polozek naleznete v grafu ¢. 3.3.

Graf ¢. 3.3 Horizontalni analyza aktiv ABC s. r. o.
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Zdroj: vlastni zpracovani

Opét jsou zaznamenany stejné hodnoty zmény aktiv i pasiv pro obé obdobi. Lze
tedy prohlasit, Zze bilan¢ni pravidlo je dodrzeno. Pfi porovnavani obdobi 2012/2013
dochdzi k vyraznym zméndm u vlastniho kapitalu, ktery pokles o 126,53 % absolutné
o 868 000 K¢. Pokles vysledku hospodafeni z minulych let ¢ini 72,37% v korunach
o 1535000 K¢. Vysledek hospodateni za béZné obdobi vykazuje zménu k lepSimu
0 668 000 K¢, procentudlné o 43,52 %. Dle mého nazoru je snizovani cizich zdroji
pfiznivym jevem, jelikoZ ma firma znacnou ¢ast svych financi pravé ztéto oblasti.
Bankovni Givéry a vypomoci poklesly o celé 3 009 000 K¢&, procentudlné o 25,19 %.
Kratkodobé zavazky o 4,67 % absolutné o 404 000 K¢.
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Pro obdobi 2013/2014 plati dalsi propad vlastniho kapitalu o 356,59 % absolutné
0 649 000 K¢, zpasobeny poklesem vysledku hospodafeni z minulych let o 148,12%
a v korunach o 868 000 K¢. Vysledek hospodaieni za bézné obdobi porostl o 217 000
K¢, procentualné o 25,03 %. Cizi zdroje opét zacinaji nardstat zejména v oblasti
kratkodobych zavazkl a to o 2 817 000 K¢, procentudlné o 34,14 %. Bankovni uvéry
a vypomoci klesaji o 11,7%, ¢ili 0 998 000 K¢&. Grafické znadzornéni zékladnich polozek

naleznete v grafu ¢. 3.4.

Graf ¢. 3.4 Horizontalni analyza pasiv firmy ABC s. r. o.
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Vertikalni analyza je i v tomto pfipad€ rozdélena na ¢ast, ktera se vénuje aktivl
a pasivim pro kazdou firmu zvlast. Problematiku znazornuji grafy. Cely vypocet
pro vSechny obdobi a ob¢ firmy se nachazi v ptiloze €. 15 a 16 pro firmu XYZ s. r. o.
a v priloze €. 17 a 18 pro firmu ABC s. r. 0. Vertikalni analyza na rozdil od horizontélni
nepométuje polozky jednoho rozvahového fadku mezi s sebou, ale rozvahovy fadek
k celkové bilancni sumé&. Na tomto zakladé pak firma miiZe zjistit, jak4 poloZka rozvahy

tvofi jeji nejvetsi Cast.

Jelikoz obé firmy maji velmi malo rozvahovych polozek spadajicich
pod dlouhodoby majetek a obézna aktiva, vyhodnoceni probéhne pomoci jednoho grafu

pro kazdou rozvahovou ¢ast.

42



U spolecnosti XYZ s. r. o. tvoti dlouhodoby hmotny majetek vice nez 80% cast
celkovych aktiv. Tato hodnota se v roce 2014 ptiblizn€ snizila o 10% oproti roku 2012.
Obézna aktiva zastupuji celkova aktiva v prvnim roce 13,7 %. Hodnota se postupné
zvySuje a pro rok 2014 dosahuji 23,1 %. Nejvétsi polozku obé&znych aktiv tvofi
kratkodobé pohledavky. V roce 2014 tvoii az 4/5 ob&znich aktiv. Casové rozliseni
s ptibliznou hodnotou 0,1% pro vSechny tfi roky lze povazovat za zanedbatelnou

polozku. Grafické znazornéni zékladnich polozek, naleznete v grafu ¢islo 3.5.

Graf ¢. 3.5 Struktura celkovych aktiv spolecnosti XYZ s. 1. o.
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Zdroj: vlastni zpracovani

Z grafu muzeme vycist, ze cizi zdroje tvoii vice jak 100% celkovych pasiv
podniku. Konkrétné pro rok 2012 103,6%, pro rok 2013 103,4% a pro rok 2014
108,1%. Nejvetsi Casti cizich zdrojii tvoii bankovni tvéry a jiné vypomoci. Na druhém
misté kratkodobé zavazky a poté dlouhodobé zavazky. Bankovni tvéry a jiné vypomoci
se postupem snizuji, kdezto kratkodobé a dlouhodobé zavazky zvySuji. V obou
ptipadech do 10%. Jelikoz vlastni kapitdl obsahuje zaporné hodnoty vysledkl
hospodareni, dostava se firma do zapornych hodnot. Graf dale ukazuje, Ze cizi zdroje
se postupné zvy$uji a ztrata prohlubuje. Casové rozliseni opét tvoii nepatrnou &ast
v prvnim roce, posléze nulovou. Grafické znazornéni zakladnich poloZek, naleznete

v grafu ¢islo 3.6.
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Graf €. 3.6 Struktura celkovych pasiv spole¢nosti XYZ s. 1. o.
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U firmy ABC s. r. 0. se hodnoty dlouhodobého majetku a obéznych aktiv
nachdzeji pfiblizné¢ na stejné trovni. Ob&zna aktiva dokonce piesahuji dlouhodoby
majetek. Ten se u této firmy sklada také z dlouhodobého nehmotného majetku, ktery
tvofi nepatrnou c¢ast okolo 0,3% jez se postupné snizuje. Nejvétsi hodnotu ma
dlouhodoby majetek v roce 2013 a to 58%. V roce 2014 jeho hodnota mirn€ poklesla
na 54,3 %. U obéznych aktiv lze sledovat kolisavou tendenci, kdy od roku 2012 klesaji
a v roce 2014 jejich hodnota opét vzroste. Z ptivodnich 54,1 % se dostavaji na 45, 7%.
Nejvétsi polozkou obéznych aktiv jsou kratkodobé pohledavky, konkrétné kratkodobé
pohledavky z obchodnich vztahti, které tvoii vic nez 90% z celkové hodnoty. Casové
rozliSeni opét tvofi v prvnim roce zanedbatelnou ,,Castku* 0,2%, kterd béhem dalSich
sledovanych let uplné vymizi. Grafické znazornéni zdkladnich polozek naleznete

v grafu €. 3.7.
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Graf €. 3.7 Struktura celkovych aktiv firmy ABC s. r. o.
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I kdyz se miize zdat, ze u této firmy tvofi cizi zdroje veétsi st pasiv, nez u firmy
pfedchozi neni tomu tak. Nejvyssi hodnota, kterou se podili cizi zdroje na celkovych
pasivech, je 104,6 % za rok 2014. Za rok 2012 je to pak 95% a za rok 2013 101,1 %.
Kratkodobé zavazky a bankovni uvéry a vypomoci se béhem sledovanych let podileji
sttidavé v nadpoloviéni ~ v&tSiné  na  cizich  zdrojich.  Vlastni  kapital
se vtomto piipad¢ také dostavd do zapornych hodnot, které postupem let viditelné vice
rostou az na hodnotu — 4,6 %. Nejveétsi zasluhu na tomto ma neuhrazena ztrata z minulych
let vposlednim roce shodnotou — 11,8 %. Casové rozliSeni tvoii hodnotu
o malinko vy$$i a tedy 1,9%. Ta se v dalSich letech opét ztrati. Grafické znazornéni

zakladnich polozek naleznete v grafu ¢. 3.8.
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Graf €. 3.8 Struktura celkovych pasiv firmy ABC s. 1. o.
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Zdroj: vlastni zpracovani

3.3.2 Analyza pomérovych ukazatela

V této casti se diplomova prace bude zabyvat aplikovanim pomérovych
ukazateld na firmy ABC s. r. 0. a tiskarnu XYZ s. r. 0. Dle mnohych literatur je analyza
pomérovych ukazatelli uvddéna jako ta nejpouzivanéjsi, ze které se posléze vychazi pii
dal$im zkoumani symptomt prokazujicich Spatné finan¢ni zdravi podniku. V diplomové
praci se budou postupné vypocitdvat ukazatele likvidity, aktivity, zadluzenosti
a rentability pro obé firmy. Jako informace pro zpracovani slouzily data cerpana
z Ucetnictvi té€chto firem. Detailni vypocty se nachazeji v pfiloze €. 19, 20, 21 a 22.
Pro zptehlednéni bylo vyuzito zkracenych oznaceni pro ob¢ firmy a jednotlivé roky.
Firma ABC s. r. 0. bude v letech 2012, 2013 a 2014 oznacena jako A12, A13 a Al4.
Firma XYZ s. r. 0. bude v letech 2012, 2013 a 2014 oznacena jako X12, X13 a X14.

Pokud aplikujeme ukazatele rentability, zjistime, zda je podnik schopen vytvatet
zisk a nové zdroje diky kapitalu, které do podnikani investoval. Vysledky dle

jednotlivych firem a obdobi se nachazeji v tabulce ¢. 3.4.
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Tab. €. 3.4 Souhrnny ptehled vysledki analyzy rentability

Ukazatel/vypoctena hodnota pro

tiskarnu uvedena v % Al2 Al3 Al4 | X12 X13 X14

ROA - Rentabilita aktiv -22% | -0,2% | 0,1% | 0,6% | 4,0% | -1,1%
ROE - Rentabilita vlastniho kapitalu | -223,8% | 476,4% | 78,2% | 72,5% | -21,8% | 50,6%
ROS - Rentabilita trzeb -9,9% | -10,3% | -8,8% | -3,0% | 0,7% | -3,1%

Zdroj: vlastni zpracovani

Zakladni pouckou pro hodnoceni rentability aktiv je, Ze ¢im je hodnota ukazatele
vEtsi tim to je pro firmu lepsi. Lze tedy predpokladat, ze nejhlife ve vytvafeni novych
zdroji a dosahovani zisku na tom byla spole¢nost ABC s. r. o. vroce 2012.
Od této doby jeji rentabilita pomalu stoupé az k hodnoté 0,1%. Opacny proces vykazuje
spole¢nost XYZ s. r. o., kterd od rostouci rentability zazila propad do minusovych

hodnot v roce 2014.

Jelikoz vstupuje do vzorce EBIT, jehoz soucasti je ve vétSin€ piipadi obou firem
zaporny vysledek hospodateni, daji se tyto neptiznivé hodnoty ocekavat. Literatury
uvadi, ze minimalni hodnota pro rentabilitu aktiv je 8%. Troufam si tedy fici,

ze hodnoty obou zminénych firem jsou zna¢né podprumérné.

Hodnoty obou firem pfi analyze rentability kapitdlu vykazuji obrovské vykyvy,
které jsou zplsobeny neptiznivou situaci, v jakych se podniky nachézeji. A dle mého
nazoru znazoriuji rozhodnuti vedeni podniku, jak se s nepfiznivymi situacemi
vyrovnavaji. Hlavni pfi¢inou zapornych ¢i kolisavych hodnot jsou zaporné vysledky
hospodateni. U spolecnosti ABC s. r. o. Ize sledovat obrovskou zménu z — 223,8%
na 476,4%. Vzapéti ovSem rentabilita kapitalu klesa na 78, 2%. U spole¢nosti XYZ s. 1.
0. nejsou vykyvy tak razantni kdy se od pocatecnich 72,5% posléze ,,vratime* na 50,6

%.

Pokud by méla byt ROE vétsi nez ROA, je tato podminka splnéna pouze v letech
2013 a 2014 u spolecnosti ABC s. 1. 0. a v letech 2012 a 2014 u spole¢nosti XYZ s. 1. o.
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V nékterych literaturach se uvadi, Ze hodnota rentability kapitalu by neméla klesnout

pod 10 %. Dle tohoto pravidla je vysledek hodnoceni stejny.

Rentabilita trzeb vyhazuje nejvyrovnanéjsi hodnoty. U spole¢nosti ABC s. r. o.
si muZzeme vSimnout mirného kolisani v rozmezi od -8 do -10 %. U spole¢nosti XYZ
s. 1. 0. se vroce 2013 dokonce dostavame do kladnych hodnot. OvSem v ostatnich
ptipadech se rentabilita trzeb to¢i okolo -3 %. Zaporné hodnoty jsou zplsobeny
zapornym ziskem. Pokud ukazatel znamenad, kolik podnik dokaze vyprodukovat efektu
na 1 K¢ trzeb — podniky ani v jednom roce nedokazaly ptrevysit Cistym ziskem trzby
a jedina kladna hodnota muze byt interpretovana tak, ze podnik XYZ s. r. 0. v roce 2013

na jednu korunu trzeb vyprodukoval efekt v hodnoté 0,7 K¢.

Dalsi nésleduje analyza aktivity, jejiz podrobné vypocty se nachazeji v ptiloze

¢. 20. Vysledky dle jednotlivych firem a obdobi se nachézeji v tabulce €. 3.5.

Tab. €. 3.5 Souhrnny ptehled vysledki analyzy aktivity

Ukazatel/Vypoctena
hodnota pro tiskarnu Al2 Al3 Al4 X12 X13 X14

uvedena v %

Obrat celkovych aktiv 0,71 0,49 0,40 0,89 1,11 1,31

Obrat zasob 10,66 23,99 29,29 31,69 90,63 90,82

Doba obratu zasob 33,8 15,0 12,3 11,4 4,0 4,0

Doba obratu pohledavek | 2324 267,8 394.5 40,9 41,1 52,2

Doba obratu zavazku 201,2 353,7 542,1 231,3 187,3 180,6

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnota obratu celkovych aktiv by se méla pohybovat okolo hodnoty jedna.
V ptipadé spolec¢nosti ABC s. r. 0. ani v jednom roce nebylo dosazeno poZadované
hodnoty. Oproti spolecnosti XYZ s. 1. 0., kterd pouze v roce 2012 nesplnila podminku,
jinak dosahuje pozadovanych vysledkli s rostoucimi tendenci V piipad€ spole¢nosti
ABC s. 1. 0. sledujeme tendenci klesajici. MiZeme tedy fici, Ze spolecnost XYZ s. 1. 0.

jednoznacéné 1épe vyuziva majetek spolecnosti.
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Pro obrat z4sob neboli jeho rychlost plati, Ze ¢im je vétsi tim je hodnoceni firmy
lepsi. Z tohoto diivodu hodnotim firmu XYZ s. r. o. jako lepsi z hlediska rychlosti
obrazu zasob, kterd primémé az tiikrat prevySuje spolecnost ABC s. r. 0. Obecné
u obou podnikii se obrat zasob postupné zrychluje a u spolecnosti XYZ s. r. o.

se v letech 2013 a 2014 ustaluje na hodnot¢ okolo 90.

Doba obratu zasob se zamétujeme na co nejnizsi ¢islo, které znazoriuje nejkratsi
a tedy nejefektivnéjsi dobu obratu. I v tomto ptipad¢ ,,vyhrava* spole¢nost XYZ s. 1. 0.,
ktera ma nejkratSi dobu obratu v letech 2013 a 2014. Ob¢ spolec¢nosti postupem Casu

vykazuji opét lepsi hodnoty.

Spole¢nost XYZ s. r. o. byla schopna v letech 2013 a 2014 nejlépe splnit
podminky. Nejrychleji se obraci zadsoby a drzi je nejkratsi dobu.

Doba obratu pohledavek - nejdelsi dobu splaceni pohleddvek a tedy vazani
penéz v nich ma spolecnost ABC s. r. 0. Navratnost vazanych penéznich prostredki
presahuje v roce 2014 az rok. Z tabulky lze vycist rostouci tendenci. Spolecnost XYZ
s. r. 0. je na tom podstatn¢ Iépe. OvSem hodnoty také vykazuji rostouci tendenci.
Hodnota by méla odpovidat primémé dobé splatnosti. Ta se odviji od velikosti
zakazky. Ale pokud si obecné¢ stanovime 15-60 dni, tuto hodnotu spliiuje pouze
spole¢nost XYZ s. r. 0. a to pouze v tom piipadé, ze pocitime s velkymi zakazkami

na vyS$$i obnos pen¢z, které mivaji delsi dobu splatnosti.

Doba obratu zavazkl souvisi s dobou obratu pohledavek. Tento ukazatel by mél
nabyvat vysSich hodnot nez doba obratu zavazkii. Podnik totiz musi nejdiive dostat
zaplaceno za sluzby, které poskytl nebo vyrobky, které vyrobil a aZ potom bude

schopen zaplati svym dodavateliim.

Tato podminka je splnéna ve vSech letech kromé roku 2012 u spolecnosti ABC
s. 1. 0. U zminéné spolecnosti ma doba obratu zavazkl rostouci trend. U spolecnosti
XYZ s. r. o. je klesajici. To znamend, ze doba obratu zdvazkid a dobra obratu
pohledavek maji protichlidné tendence. Spolecnost XYZ s. r. o. ma lepsi platebni

moralku.
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Jako dalsi byla aplikovana analyza likvidity. V této kapitole bude zhodnoceno,
jak jsou jednotlivé firmy schopny dostdit tvym zavazkim. Podrobné vypocty
se nachazeji v priloze ¢. 21. Vysledky dle jednotlivych firem a obdobi se nachazeji

v tabulce ¢&. 3.6.

Tab. €. 3.6 Souhrnny ptehled vysledkl analyzy likvidity

Ukazatel/Vypoc¢tena
hodnota pro tiskarnu Al12 Al13 Al4 X12 X13 X14
uvedena v %

Celkova likvidita, III. 1,35 0,87 0,75 0,39 0,48 0,65

Pohotova likvidita, II. 1,19 1,38 1,04 3,59 4,54 4,74

Okamzita likvidita, I. 0,03 0,07 0,00 0,02 0,04 0,07

Zdroj: vlastni zpracovani

Likvidita ttetiho stupné vyjadiuje, jak je firma schopna pokryt obéznymi aktivy
kratkodobé zévazky. Pokud podnik spliiuje podminky, hodnoty bézné likvidity
se pohybuji vrozmezi 1,5 az 2,5. Dle tabulky ani jedna z polozek neodpovida
stanovenému rozmezi. Nejblize se této hodnoté ptiblizila spole¢nost ABC s. r. 0. v roce
2012 s hodnotou 1,35. Od té doby vyhazuje klesajici tendenci. Spole¢nost XYZ s. r. o.
je daleko pod pozadovanou hodnotou, vykazuje ovSem rostouci tendenci. Znamena to,
ze ani jedna se spolecnosti neni schopna uhradit své kratkodobé zavazky z obé&znych

aktiv.

Likvidita druhého stupn€ by se méla rovnat hodnotam, kdy citatel a jmenovatel
budou 1:1 nebo 1,5:1. Tento hodnotdm odpovida spolecnost ABC s. r. 0. Hodnoty
u spolecnosti XYZ s. r. 0. mnohonasobné& prevySuji doporuc¢enou hranici a maji rostouci

tendenci.

Likvidita prvniho stupné se tykd toho nejlikvidnéjsiho majetku zrozvahy.
Interval vytvofeny pro Ceskou republiku z amerického modelu je od 06-1,1. Piiemz
spodni hranice se posouva az k hodnoté¢ 0,2 jako k té nejkriti¢téjsi. Dle tabulky vidime,
ze ani jeden z podnikd neni schopen splnit pozadavky na vhodnou hodnotu pohotové
likvidity.
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Jako posledni se vénuje diplomova prace analyza zadluzenosti. Podrobné

vypoCty se nachazeji v ptfiloze €. 22. Vysledky dle jednotlivych firem a obdobi

se nachazeji v tabulce €. 3.7.

Tab. €. 3.7 Souhrnny ptehled vysledkl analyzy zadluZenosti

Ukazatel/Vypoctena
hodnota pro tiskarnu Al2 Al3 Al4 X12 X13 X14
uvedena v %
Dept ratio 0,95 1,01 1,05 1,04 1,03 1,08
Equity ratio 0,03 -0,01 -0,05 | -0,04 | -0,03 | -0,08
Ukazatel trokového kryti -0,45 -0,04 0,03 0,17 1,23 -0,37
Urokové zatizeni -223% | -2377% | 3924% | 576% | 81% | -270%

Zdroj: vlastni zpracovani

Dept ratio - ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele zadluzenosti, vim je vétsi
riziko véfiteld. Hodnoty u obou firem ve vSech rocich dosahuji hodnoty jedna,
¢i ji prevySuji. Coz znadi, ze cizi zdroje pfevySuji celkova aktiva podniku. Dle mého
nazoru je toto riziko velmi vysoké. Obé firmy inklinuji k financovani pomoci
kratkodobych cizich zdrojt, coz z vétitelského hlediska predstavuje méné rizikovy zdroj
financovani, ovSem velmi destabilizuje finan¢ni politiku podniku. Celkova hodnota
by dle literatury neméla ptesahovat 0,5, coz ob€ dvé firmy prekrocily. Véfitelé se vice
jak stoprocentné podileji na financovani firmy, vyjma roku 2012 spolec¢nosti ABC

S. T.O.

Ukazatel Equity ratio poméiuje vlastni kapitdl k celkovym aktiviim,
akcionafe nemame. Enquity ratio je dopliitkovym ukazatelem k dept ratio. Dohromady
by tyto ukazatele méli vytvofit jednu celou. CoZ je dodrZeno. Po tomto vysvétleni je
tedy vidét, do jaké miry se na financovani firem podili vlastni kapital z financi

akcionait — vlastnikl a do jaké miry cizi zdroje vétitela.

Pti hodnoceni urokového kryti si u obou firem si Ize v§imnout kolisavych Spatné

interpretovatelnych hodnot. Pokud nam urokové kryti fika, zda jsme ze zisku schopni
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zaplatit Groky, muUzeme u obou firem konstatovat, Ze kromé roku 2013
to zcela ziejmé jelikoz firmy dosahuji povétSinou zaporného vysledku hospodareni,
kdezto uroky za cizi zdroje jsou kladné. Pokud nabyva ukazatel hodnoty jedna,
znamena to, ze zisk pokryva pouze uroky. Ani toho neni dosazeno v drtivé vétSiné

ptipadu a dle literatury hrozi firmam upadek.

Vyménou Citatele a jmenovatele z piredchoziho ukazatele vznikd turokové
zatizeni, které fika do jaké miry je podnik zadluzen a jak to ovliviiuje jeho rovnovahu.
Hodnota ukazatele by méla byt pod 100%, coZ je splnéno opét jen v piipad¢ tiskarny
XYZ s. 1. 0. vroce 2013. Ostatni hodnoty enormné kolisaji vlivem zaporného vysledku
hospodaieni a ani vzdalen¢ se nepfiblizuji doporu¢ené¢ hodnoté ¢i nevykazuji trend

bliZici se k ni.

Du Pont rozklad, jehoz znazornéni pro kazdy rok a spolecnost se nachazi
v ptiloze €. 23 pro firmu ABC s. 1. 0. a v pfiloze €. 24 pro firmu XYZ s. r. 0., je pouze
dal§i doplnéni finan¢ni analyzy podniku. JelikoZ jsou vSechny jeho ¢asti postupné
vypocitavany v diplomové praci, slouzi ke shrnuti poznatkii a opét udava uceleny

pohled na nejslabsi ¢asti podniku, kterym je tfeba se detailn¢ vénovat.

Du Pont analyza je provedena pouze do ¢tyi iroviiového modelu, jelikoZ uz zde
je poznat, Ze ob¢ firmy maji problémy v oblasti tvofeni Cistého zisku. Pozitivni vliv
zadluzenosti podniku se objevi pouze v tom ptipad€, ze je firma schopna vytvofit
takovy zisk, aby pokryla nakladové troky. Tohoto neni schopna ani jedna firma

v zadném ze sledovanych obdobi.

3.3.3 Analyza bonitnich a bankrotnich modelu

Hodnoceni firem pomoci Kralickova Quick testu probéhlo ve tfech krocich —
hodnoceni finan¢ni stability, vynosové situace a celkové situace podniku. Podrobné
vypolty se nachézeji v ptiloze ¢. 25 pro firmu ABC s. r. 0. a pfiloze ¢. 26 pro firmu

XYZ s. 1. 0. Vysledky pro firmu ABC s. r.o. se nachézeji v tabulce ¢. 3.8.

52



Dle zjednodusené tabulky vypocta nize je firma ABC s. r. 0. na tom v oblasti
finan¢ni stability podniku hife nez tiskdrna XYZ s. r. o. vprvnich dvou letech
sledovaného obdobi. K poslednimu roku se vSak ABC s. r. 0. dostdva do pasma Sedé

zony a naopak tiskarna XYZ s. r. o. ptechazi do potizi.

V oblasti vynosové situace jednoznacné¢ vede tiskdrna XYZ s. 1. o,
kterd se pohybuje v oblasti pasma bonity nebo Sed¢ zony. Podnik ABC s. r. 0. upada
v roce 2014 do potizi.

V kone¢ném vysledku je celkova situace tiskarny XYZ s. r. 0. hodnocena jako
bonitni v poslednich dvou letech. U podniku ABC s. r. o. Ize vidét dle bodového

hodnoceni kolisavou az klesajici tendenci k hors$i situaci podniku.

Bodové ohodnoceni a jejich vyhodnocovani se fidilo intervaly: nad Grovni tii —
firma je bonitni, interval jedna az tfi body — firma se nachéazi v Sedé zon€, hodnoty nizsi
nez jedna — potize ve financnim hospodareni firmy. Dle tohoto doporuceni lze fict,
vypoctu pro lepsi pochopeni situace podniku je vSak potieba vyhodnocovat a poznéavat

zvlast, ne pouze podle celkové situace.

Tab. €. 3.8 Zavéry Kralickova Quick testu pro firmu ABC s. r. o.

Spoletnost Financ¢ni stabilita Vynosova situace Celkova situace
(R1+R2)/2 (R3+R4)/2 (R1+R2+R3+R4)/2
Al2 potize (0,5) Seda zona (2) Seda zona (2,5)
Al3 potize (0) Seda zona (3) Seda zona (3)
Al4 Seda zona (1) potize (0) Seda zona (1)

Zdroj: vlastni zpracovani
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Vysledky pro firmu XYZ s. r.o. se nachazeji v tabulce ¢. 3.9.

Tab. €. 3.9 Zavéry Kralickova Quick testu pro firmu XYZ s. r. o.

Spoleénost Financ¢ni stabilita Vynosova situace Celkova situace
(R1+R2)/2 (R3+R4)/2 (R1+R2+R3+R4)/2
X12 Seda zona (1) bonita (4) Seda zona (2,5)
X13 Seda zona (1) Seda zona (3) bonita (4)
X14 potize (0) bonita (5) bonita (5)

Zdroj: vlastni zpracovani

Modifikovany Model IN 01, ktery zohlednuje také, zda podnik vytvaii
ekonomickou pfidanou hodnotu, ndm v tomto piipadé¢ fiké, Ze oba podniky ve vSech
sledovanych obdobich mifi k bankrotu. Tiskdrna XYZ s. r. 0. vykazuje lepsi hodnoty,
ovSem oba podniky jsou daleko od nejnizs§i mozné hranice Sed¢ zony 0,75. Vysledky

firmy ABC s. r. 0. se nachdzeji v tabulce ¢. 3.10.

Podrobné vypocty se nachazeji v ptiloze ¢. 27 pro spolecnost ABC s. r. 0. a v ptiloze

¢. 28 pro spolecnost XYZ s. 1. 0.

Tab. €. 3.10 Vyhodnoceni IN 01 pro firmu ABCs. 1. o.

Spolecnost Vypocet Vyhodnoceni
Al2 0,23 BANKROT
Al3 0,26 BANKROT
Al4 0,26 BANKROT

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledky firmy XYZ s. r. 0. se nachéazeji v tabulce €. 3.11. U obou podniki zle

tedy v zavéru fici, ze spé&ji k bankrotu s 86% pravdépodobnosti.
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Tab. €. 3.11 Vyhodnoceni IN 01 pro firmu XYZs. r. o.

Spolecnost Vypocet Vyhodnoceni
X12 0,36 BANKROT
X13 0,58 BANKROT
X14 0,36 BANKROT

Zdroj: vlastni zpracovani

Pfi hodnoceni podniku pomoci Tafflerova modelu byla vybrana jeho
modifikovana verze. Ta tika, Ze hodnoty pod 0,2 znaci velkou pravdépodobnost

bankrotu a hodnoty nad 0,3 zna¢i malou pravdépodobnost bankrotu.

Pti pohledu na zjednoduSené vyhodnoceni vypoctl pro obé firmy, firma ABC s.
r. 0. mé pro vSechny sledovana obdobi vysokou pravdépodobnost bankrotu. Ve srovnani
s tiskarnou XYZ s. r. 0., vSak hodnoty nejsou zas az tak rozdilné. Tiskarna XYZ s. r. o.
se v letech 2013 a 2014 nachédzi mezi témito stanovenymi hodnotami, které by se daly
interpretovat jako oblast ,,Sedé zony*“. Pii zaokrouhleni hodnot vSak vice inklinuje

ke spodni hranici a tedy vyssi pravdépodobnosti k bankrotu.

Podrobné vypocty se nachézeji v ptiloze €. 29 pro firmu ABC s. r. 0. a v pfiloze

¢. 30 pro firmu XYZ s. r. 0. Vysledky firmy ABC s. r. 0. se nachazeji v tabulce ¢. 3.12.

Tab. €. 3.12 Vyhodnoceni Tafflerova modelu pro firmu ABCs. 1. 0.

Spolecnost Vypocet Vyhodnoceni
Al2 0,17 BANKROT
Al3 0,16 BANKROT
Al4 0,20 BANKROT

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledky firmy XYZ s. r. 0. se nachazeji v tabulce €. 3.13.
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Tab. €. 3.13 Vyhodnoceni Tafflerova modelu pro firmu XYZ s. 1. o.

Spole¢nost Vypocet Vyhodnoceni
X12 0,18 BANKROT
X13 0,24 MEZI
X14 0,24 MEZI

Zdroj: vlastni zpracovani

Ekonomicky normél jako alternativni zplisob hodnoceni financni situace
podniku byl pouzit pro rozsifeni a zndzornéni vazeb, které se v podniku nachazeji.
V tomto piipadé bude sledovat hlavné vzajemné plsobeni zmény trzeb, DHM,
vykonové spotieby a zasob. Tento ukazatel neni vhodny pro samostatné pouziti, jelikoz
nezobrazuje hodnoceni platebnich schopnosti podniku, se kterymi obé tyto firmy
problémy maji. Detailni vypocet ke kazdému obdobi jednotlivé firmy se nachazi

v ptiloze €. 31 pro spole¢nost ABC s. 1. 0. a v pfiloze €. 32 pro spole¢nost XYZ s. 1. 0.

Dle stanovenych vztahi ekonomického normalu vykazuje spole¢nost ABC
s. . 0. vobdobi 2012/2013 jejich poruseni. Cisty zisk roste pomaleji nez ptidana
hodnota. Vykonové spotieba roste rychleji nez trzby, coz tim padem nepfiznivym
zpisobem ovliviiuje marzi. Dalsi vztahy jsou v potfadku ovSem i tak vykazuje

spole¢nost problémy v hospodareni.

V obdobi 2013/2014 se napravuje vztah mezi Cistym ziskem a ptfidanou
hodnotou a ¢isty zisk roste rychleji. Dal$i zmény nastavaji v oblasti DHM a mzdovych
nakladli. DHM se nezménil, ovS§em mzdové naklady rapidné klesly. I v tomto obdobi

ma spolecnost problémy s hospodafenim.

Vysledky dle jednotlivych firem a obdobi se nachazeji v tabulce ¢. 3.14 a 3.15.
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Tab. €. 3.14 Vyhodnoceni Ekonomického normalu pro firmu ABC s. 1. 0.

Obdobi 2012/2013 Obdobi 2013/2014
Ukazatel
Procentualni zména Procentualni zména
Zmeéna zasob -75,91% -28,29%
Zmeéna trzeb -45,77% -12,47%
Zména vykonové spotieby -30,77% -5,53%
Zména DHM -0,32% 0,00%
Zména mzdovych nékladi 24,05% -35,30%
Zména pridané hodnoty -40,26% -22,25%
Zména EAT -43,52% -25,03%

Zdroj: vlastni zpracovani

Spole¢nost XYZ s. r. 0. v obdobi 2012/2013 vykazuje rychleji rostouci ptidanou
hodnotu oproti Cistému zisku a rychleji rostouci trzby oproti dlouhodobému majetku.
Spole¢nost ma také problémy v oblasti hospodatreni. Zde by se méla pozornost upnout
na velké vykyvy cCistého zisku. Obdobi 2013/2014 vykazuje nejvetsi nevyvazenost
a jediny vztah, ktery zde funguje, plati mezi zménou DHM a zménou mezd. Ostatni

ukazatele jsou pfevraceny, coz svéd¢i o nejnestabilnéjsim obdobi z obou firem.

Tab. €. 3.15 Vyhodnoceni Ekonomického normalu pro firmu XYZ s. r. o.

Obdobi 2012/2013 Obdobi 2013/2014
Ukazatel
Procentualni zména Procentualni zména
Zména zasob -62,02% 1,02%
Zména trzeb 8,65% 1,23%
Zména vykonové spotieby 4,76% 3,33%
Zména DHM -14,38% -22,01%
Zména mzdovych nakladi -2,87% -4,22%
Zmeéna pridané hodnoty 16,08% -0,35%
Zména EAT -124,69% -568,33%

Zdroj: vlastni zpracovani
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4. Shrnuti, navrhy a doporuceni

Shrnuti vyhodnocuji provedené analyzy. Navrhy a doporuceni podavaji prehled
jak dané situace fesit. Nejdiive bude zhodnocena situace firem a porovnany mezi sebou.

Cast navrhi a doporuceni se vénuje zejména firmé ABC s. 1. o.

4.1 Shrnuti

Na zéklad¢ ucetnich vykazi obou porovnavanych podnika z let 2012 — 2014
byly vypocteny a interpretovany finan¢ni ukazatele, které zhodnocuji financni zdravi
jelikoZ obé spole¢nosti vykazuji symptomy znacici neptiznivou finanéni situaci. Obecné
lze ale fici, Ze spolecnost XYZ s. r. 0. neni tak blizko krachu jako spole¢nost ABC

s. r. 0. a ma vétsi pravdépodobnost preziti.

Analyza rentability prokézala, ze obé firmy nezhodnocuji to, co podnikani
vlozily, nevytvareji zisk ani nové zdroje. V obou piipadech zaznamendvame kolisajici
hodnoty, kdy se spolecnost ABC s. r. 0. malickymi kroky zlepSuje a spole¢nost XYZ

s. r. 0. zaznamenava hluboky propad.

Podminky pro splnéni optimdlni rentability kapitélu jsou patrné pouze ve dvou
obdobich u kazdé z firem. MenSi nestabilitu 1ze pozorovat u spole¢nosti XYZ s. r. o.,

kde mé procentualni hodnoceni mensi vykyvy.

U rentability trzeb lze povaZovat zase za ,,lepSi* tiskdrnu XYZ s. r. 0. Samotné

hodnoty ovSem ukazuji, Ze ani jedna firma neprosperuje.

U analyzy aktivity ptevazuje co do hodnot tiskarna XYZ s. r. o., ktera 1épe
vyuziva svij majetek. Také az 3 krat rychleji obraci zasoby a dobu obratu zdsob ma

krat$i neZ spolec¢nost ABC s. r. o.

Spolecnost ABC s. r. 0. je pii posouzeni doby obratu pohledavek na tom velmi
Spatné. Tiskarna XYZ s. r. 0. vykazuje lepsi hodnoty, které ovSem sklouzédvaji. Takové
poc¢inani ovlivitluje samoziejmé dlouhodoby chod firmy a tim, Ze nedostavaji

spolecnosti zaplaceno, za to co vyrobi, nedokazi ani v¢as uhradit své zadvazky.
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V tomto pfipad¢ si firmy pomahaji cizimi zdroji, kdy spolecnost XYZ s. r. o. je
na tom opét Iépe. Spolecnost XYZ s. r. 0. v€asnéji plati svym dodavatelim. Samotné
neplaceni vrha Spatné svétlo na spolecnost, ktera o své dodavatele ptichazi a neziskava

nové. Deficit se tedy dale mtize prohlubovat.

Obézna aktiva maji u jedné z firem velmi malé zastoupeni, a kratkodoby
finan¢ni majetek obzvlast vaci velkym zdvazkim. Pravé proto firma XYZ s. r. o.
dopadla v analyze likvidity nejhiite a u bézné likvidity se ani zdaleka nedotkla
pozadované minimalni hranice. ABC s. r. 0. se od minima vzdaluje, ovSem stale

dosahuje vyssich hodnot nez druhd firma.

Okamzitd likvidita dopadla u obou podnikli velmi Spatn€ a ocitaji se hluboko
pod doporucenou hranici. Z toho vyplyva, Ze pokud by nastal n&jaky problém, firma
nebude mit dostatek financi na to, aby se s problémem vypotadala, ¢ili aby pokryla

kratkodobé zavazky svymi financemi okamzité.

Hodnoty dept ratia jsou u obou podniki velmi podobné a tedy ani jeden podnik
»hevyhrava®“ nad druhym. Situace u obou z nich neni pfiznivé a firmy vykazuji velké
zadluzeni. Enquity ratio zna¢i nesamostatnost podniku a procentudlni miru vlastnich
zdroj, kterymi podnik disponuje. Dept ratio ptesahuje jednu celou a znaci, Ze se vlastni

zdroje na financovani ¢i zvySovani hodnoty podniku nepodili, spiSe naopak.

Urokové kryti a tirokové zatizeni dale znazoriiuji nestabilitu podniki. ,,Lepsich
hodnot* dosahuje tiskdrna XYZ s. r. 0., ktera se jednou vyskytla v poZadovaném pasmu.

ABC s. 1. 0. zdaleka nedosahuje ani jednoho z pasem.

Vysledek Kralickova Quick testu ukazuje, Ze tiskarna XYZ s. r. o. 1épe vyhovuje
pozadavklim hodnoceni. Prosperujici firmy dosahuji daleko lepSich hodnot ovSem
v porovnani s firmou ABC s. r. 0. vynika tiskarna XYZ s. r. 0. ve vynosové situaci
a celkové situaci. Pfi zhodnoceni finan¢ni situace bylo zjiSténo, Ze ma zhorSujici
se tendenci. Tiskdrna ABC s. 1. 0. ani jednou nedosahla do bonitniho pdsma a pohybuje

se na hranici k bankrotu.
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Ob¢ firmy vSak maji velmi Spatné vysledky v Indexu divéryhodnosti,
kdy zdaleka nedosdhnou ani na pasmo Sedé¢ zony. Ve vzorci hraje vyznamnou roli
EBIT, ktery vychazi u obou spolecnosti zaporn€. Spolecnosti sp€ji k bankrotu

s pravdépodobnosti 86%.

U dalsiho, v tomto ptipad¢ Tafflerova modelu, firma XYZ s. r. 0. sotva dosahuje
za minimalni pozadovanou hranici od které je mensSi pravdépodobnost bankrotu.
Tiskarna ABC s. r. 0. se pohybuje v oblasti vysoké pravdépodobnosti bankrotu.

Muzeme tedy konstatovat, ze tiskarna XYZ s. r. 0. je na tom Iépe.

Ackoliv doposud vypadalo, ze firma XYZ s. r. 0. vykazuje leps$i hodnoty a ma
vetsi Sanci na preziti, po pouziti ekonomického normalu, je dobré tento nazor
ptehodnotit. Pti aplikaci, dosazovani hodnot do grafli a posuzovani jejich vzajemné
zavislosti, byla pouzita literatura se zndzornénymi zdravymi vztahy mezi rozvahovymi
a vykazovymi polozkami. Tiskarna ABC s. r. o. pies hors$i hodnoceni snad ve vSech
analyzach, vykazuje 1épe fungujici vnitini systém nez tiskdrna XYZ s. r. 0. Pravé u této
doposud Iépe hodnocené firmy, byl, zaznamenany obrovské vykyvy ve zméndch

a hodnotach a prevracené vztahy neprospivajici firmé.

Ekonomicky normal je bran jako dopln€k ke vSem pouzitym analyzam spolecné
s DU PONT rozkladem. Ten znazorfiuje, na které oblasti by se firma méla zaméfit

a odkud prameni problémy.

Pro lepsi vizualni srovnani byl vyuzit Spider graf. Hodnoty ukazateld Spider
grafu vychazeji bud’ z pomérové analyzy, nebo byly pro tyto ucely dopocitany,
viz ptiloha €. 33. Firma XYZ s. r. 0. jako konkuren¢ni firma byla zvolena za 100% cili
zéklad. K této firm& byla postavena spolecnost ABC s. r. 0., za ucelem lepSiho

znazornéni vypocitanych hodnot a pozice firmy.

Jako prvni byly porovnany hodnoty za rok 2012 pro obé firmy, viz graf €. 4.1.
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Graf ¢. 4.1 Spider graf firem ABC s. 1. 0. a XYZ s. 1. 0. pro rok 2012
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D4 Doba obratog 00% A2 Rentabilita vlastniho ——X12
pohledavek kapitalu
D3 Doba obratu zasob 6 A3 Rentabilita trzeb

A4 Rentabilita provozni
¢innosti

B1 Celkova likvidita, IIl.

B2 Pohotova likvidita, II.

C3 Doba obratu zavazkd B3 Okamzita likvidita, 1.

C2 Enquity ratio B4 Dynamika kryti zdrojd

C1 Dept ratio - ukazatel
veritelského rizika

Zdroj: vlastni zpracovani

Porovnéni firem ukazuje, Ze hodnoty A3, A4 a Bl vykazuji lehce nadprimérné
hodnoty oproti ostatnim ukazatelim. B4 spole¢nosti ABC s. r.0. zna¢né prevysuje B4
spole¢nosti XYZ s. r. o. B2, B3, C3, DI, D3 a D4 by se daly oznacit
za hodnoty, které si konkuruji nebo lehce podprimémé. Ostatni hodnoty jsou znacné

podpriimérné. Rok 2013 srovnava Spider graf ¢. 4.2.
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Graf ¢. 4.2 Spider graf firem ABC s. 1. 0. a XYZ s. 1. 0. pro rok 2013
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Zdroj: vlastni zpracovani

Pii letmém pohledu na graf se mize zdat, ze hodnoty firem si zna¢né¢ konkuruji.
Toto tvrzeni neni pravdivé. Vykyvy mezi jednotlivymi hodnotami jsou
tak velké, Ze graf nedokdze rozdily v taddech desitek procent zndzornit. Nejhorsi
hodnoty spolecnosti XYZ s. r. 0. znaci ukazatelé¢ A2, A3, A4 ¢ili ukazatele rentability.
Ostatni hodnoty v porovnani s velkymi vykyvy ukazateli rentability lze ohodnotit
za konkurenéni, mirn€¢ nadprimérné nebo podprimérné. Rok 2014 zndzoriuje Spider

graf €. 4.3.
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Graf €. 4.3 Spider graf firem ABC s. 1. 0. a XYZ s. 1. 0. pro rok 2014
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Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnoty A2, A3, A4 nabyvaji naprosto opa¢nych hodnot oproti minulému grafu.
B2, B3 a B4 vykazuji podprimérné vysledky spole¢né s hodnotami C2, C3, D3, D4

a Al. Ostatni ukazatele si navzdjem konkuruji.

Jako zé&vérecné zhodnoceni Spider analyzy je potieba fici, Ze spolecnost ABC
s. 1. 0. vykazuje znacné kolisajici hodnoty a finan¢ni nestabilitu. Velké vykyvy u hodnot
neni mozny Spider graf zaznamenat a udava pouze vSeobecny piehled o ménicich

se hodnotach ukazatel ve srovnani s druhou firmou.

Spider graf se také vyuziva ve srovnani firemnich hodnot s hodnotami
odvétvovymi. OvSem v tiskafském priamyslu, zvlast¢ pokud se budeme soustiedit
na Moravskoslezsky kraj, vykazuje u firem naprosto rozdilné hodnot dle zplisobu tisku
nebo druhu tisku, kterému se v€nuji. V takovém piipad¢é by bylo zndzornéni do grafu

nepiinosné.

U nefinan¢nich ukazateli, byly firmy ohodnoceny nasledovné dle tabulky €. 4.1.
Firmy byly porovnavany vici sobé navzajem bez piihlédnuti k ostatni konkurenci

a dle subjektivniho nazoru a konzultace se zaméstnancem.
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Tab. ¢. 4.1 Bodové ohodnoceni nefinan¢énich ukazatelt firem

Hledisko Firma ABC s. r. o. Firma XYZ s.r. o.
Internetové stranky 3 8
Flexibilita 2 9
Inovace 4 8
Specializace 2 10
Reakce na pozadavky trhu 1 10
Chovani k zaméstnanciim 10 5
Normy 1 10
Zivotni prostiedi 10 10
Celkem 33 70

Zdroj: vlastni zpracovani

Dle vizuéalniho ohodnoceni ma spolecnost ABC s. r. 0. nepraktické a nezajimavé
internetové stranky, které neodpovidaji pozadavkim dnesniho trhu. Oproti tomu
spolenost XYZ s. r. 0. vlastni velmi zajimavé a moderné komponované internetové
stranky se zdlozkami jako FAQ a dalSimi vymozenosti, které jsou velmi snadno

ovladatelné, a kazdy navstévnik se v nich rychle zorientuje a nalezne to, co potiebuje.

V dalsim posouzeni lze spojit flexibilitu, specializaci a reakci na pozadavky.
Firma ABC s. r. 0. se uzce specializuje pouze na krouzkovou vazbu. Je schopna
vytisknout rizné druhy knih, kalendait, seSith a podobnych vyrobkil, ale svazat
je dokéaze pouze krouzkovou vazbou, a pokud vznese zdkaznik jiny poZadavek, neni
schopna ho zajistit sama ani nalézt firmu, ktera by toto pro zakaznika ud¢lala. Tudiz
s nikym nekooperuje. Lze vnimat izkou specializaci, ktera vSak neni dostate¢né pokryta
zakéazkami a jelikoZz se trh méni a krouzkova vazba se nevyuziva stale, hovotime o tom,
ze firma neni schopna reakce na pozadavky trhu. Firma XYZ s. r. o.
se snazi chybgjici technologie a neposkytované sluzby presunout jiné firmég, ¢ili vyhovi
pozadavklim zakaznika a kooperuje s dalSimi firmami. Je tedy flexibilni, sleduje

pozadavky trhu a poZadavky zakazniki a rozSituje svou specializaci.

Cast inovaci se velmi $patné posuzuje. Obé& firmy pravidelné obnovuji strojové
zazemi za nové stroje, na které se snazi Cerpat dotace z CZECHINVESTU. OvSem

u spolecnosti ABC s. 1. 0. jsou to opét stroje pro jejich uzké zaméteni. Tedy stroje, které
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napiiklad jsou schopny lepsiho a kvalitngjsiho tisku, vysledek je ovSem svazan jiz

zminénou krouzkovou vazbou.

Dle rozhovort dostala spole¢nost ABC s. r. 0. vii¢i spole¢nosti XYZ s. 1. 0. lepsi
bodové ohodnoceni, jelikoz se zde zameéstnancim dostava lepSich vyhod. Préce
je vykonavana v pfijemném a zrekonstruovaném prostfedi nové budovy. Zaméstnanci
jsou odmeénovani prémiemi dle objemu vyroby, na vanoce, na narozeniny
a na velikonoce a véanoce dostavaji darkové kolekce. Dale béhem pracovni doby
vyuzivaji tfi pracovni prestavky. Zaméstnavatele ohodnotili jako pfisného. Firma XYZ
s. 1. 0. neposkytuje zaméestnancim zadnou z téchto vyhod, pouze obcCasné vanocni
prémie a maly darek na narozeniny. V obou firméach nedochdzi ke zvySovéani platu
a zaméstnanci nepostupuji pravidelna Skoleni. Velky diiraz je ovSem u obou firem dban
na bezpecnost a zdravi pfi praci, kdy si obé firmy plati vySkolenou firmu zabezpecujici
tyto sluzby. Outsouringovd firma pravidelné zabezpecuje Skoleni zaméstnancl

a kontroly vyroby, elektroinstalace apod.

Firma XYZ s. r. o. dodrzuje normy ISO, jak jiz bylo zminéno. Firma ABC

s. r. 0. zadné normy nema. Tento prvek mize byt diilezity pro potencialni odbératele.

Pii vybéru novych stroju si firmy zakladaji na nové technice, co nejvice Setrné
k zivotnimu prostiedi a takové, ktera pii vyrobé nepouziva nebo pouziva minimalni
mnozstvi chemikalii. Také ve firmach dochazi k tfidéni odpadu, zvlast samoziejmé

chemického. Firma zajistujici BOZP také pravidelné kontroluje a Cisti kominy apod.

Firmy byly hodnoceny $kéalou od jedné do desiti, kdy deset bylo maximum bodi

a jedna minimum. Firma XYZ s. r. o. ziskala v tomto hodnoceni 37 bodovou pievahu.

Firma XYZ s. r. 0. ma ve vedouci pozici. V mnohych analyzach dopadla 1épe
a nachazela se 1 v oblastech bonity. Ma tedy vétsi pravdépodobnost na preziti a vyhnuti
se bankrotu. To vSak neznamen4, Ze by byla v dobré finan¢ni situaci a v Zadném piipadé
nelze hovofit o zdravé fungujicim podniku. Ob& firmy se potykaji se znacnymi
problémy a tuto situaci je potieba napravit. Firma ABC s. r. 0. vykazuje zna¢né rozdilné
hodnoty nejen ve zhodnoceni finan¢nich kritérii, ale také té€ch nefinan¢nich, kdy v jedné

oblastni zaostava a v druhé exceluje. Vyborné€ se chova k zaméstnancim a zivotnimu
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prostiedi, na ¢emz se da stavét v ramci dalSich analyz, které nehodnoti pouze finan¢ni

zdravi podniku.

4.2 Navrhy a doporuceni

Dle piredeslého hodnoceni, vyplyvaji nasledujici ndvrhy a doporuceni,

které budou ptedlozeny firmé s cilem zlepseni jejich financni situace a pozice na trhu.
4.2.1 Kooperace rozSifenim sortimentu

Pti rozhovorech se zaméstnancem bylo zjiSténo, ze se firma nenachazela v tak
tragickych podminkach vzdy, ale naopak dosahovala vybornych vysledki. Bylo
dostatek zakazek, které byly uhrazovany za tu cenu, jakou si vyroba zadala a stanovila.
Kdyz ovsem pfislo krizové obdobi, jak jej nazyvaji, byly tiskarny nuceny stdhnout cenu
Moderni doba s sebou pfinesla pozadavky na velmi drahé stroje nutné pro vyrobu.
Aby vsak bylo mozné pokryt nakup tak drahého stroje (6 — 16 milionil), pfi neustalém
snizovani ceny vyrobki, je potfeba mit mnoho objednavek. V ptipad¢ takto malych
tiskaren neni toto kritérium o velkovyrobé mozné splnit, tak aby tiskarna prosperovala.
Gigantické tiskarny jsou schopny stlacit cenu jeSté niZ, proto se stava, Ze tiskarny berou
i ty zakazky, kdy vysledny obnos penéz, ktery utrzi, pokryje pouze mzdy a naklady

na papir apod.

Z toho vyplyva, Ze firma neni schopna nakoupit kompletni technicky park pro
zajiSténi potieb a prani vSech zdkaznikl. V takovém piipad¢€ by firma ABC s. r. 0. méla
postupovat dle pfikladu firmy XYZ s. r. 0. a snaZit se vstficnosti zajistit poZadavek
u jiné¢ tiskdrny zabezpecujici tyto sluzby. Vyroba se da také rozclenit,
a pokud si zakaznik pieje vyrobit napiiklad specidlni seSit, ktery nebude svéazéan
krouzkovou vazbou ale lepenou, mize firma ABC s. r. 0. potiebné Casti vytisknout
a predat firmé, kterd zajisti zbytek a vyrobek dokonéi. Tento zpiisob je praveé
praktikovan u spolecnosti XYZ s. r. 0. Vysledkem je spokojeny zakaznik, ktery dostane

to, co ocekava a firma dostane zakazku, kterou by za norméalnich okolnosti odmitla.
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Ob¢ spolecnosti spolu v minulosti také kooperovaly a délily se o vyrobu
na jednom stroji. Jelikoz se firma ABC s. r. 0. k systému kooperace bude muset uchylit
v dalSich letech podnikani, jak bude v dalSich navrzenich zminéného, neni diivod, pro¢

by se spoluprace nemohla znovu obnovit.

Pti analyze této situace z jiného pohledu, spolecnost ABC s. r. 0., 1 pfes Siroky
sortiment vypsany na svych strankach, poskytuje v soucasné dobé a specializuje
se pouze na tisk a vazbu kalendait. Hry a omalovanky, jak jsou ve vy¢tu zminény, jiz
neposkytuje a neni o né zajem. Kooperace by tedy nejen zvysila pravdépodobnost
ziskani novych klienti z divodu ochoty a flexibility, ale také rozSifeni stavajiciho

sortimentu.
4.2.2 ZlepSeni webové stranky firmy

Webové stranky jsou jednou z dilezitych komunikacnich a reklamnich
prostiedkii dnesni doby, a pokud firma bude chtit také dobie plisobit na své zadkazniky
a prilakat nové, je potfeba zménit jejich vzhled a modernizovat je. Firmé ABC s. 1. o.
se doporucuje vyuzit odbornych grafickych sluzeb v oblasti internetovych stranek,
jelikoz soucasny vzhled nepiisobi dobfe. Odrézi se v nich zplisob vedeni firmy
a pristupu k novym vécem — vSechno se délano po staru a beze zmén. Obecné neménny
pristup k vedeni firmy a ,strach zneznama“ nezapada do turbulentniho prostiedi,

ve kterém se soucasné firmy nachéazeji.

Cenik tvorby webovych stranek se orientuje v zavislosti na tom, zda firma
pfesné vi, jak maji jeji internetové stranky vypadat €i je celé potiebuje navrhnout.
Pii programovani webovych stranek firma zajiStuje vyrobu webovych stranek
na zaklad¢ dodanych podkladi nebo tpravou Sablony, kdy klienti ptesné védi, co chtéji.
Cena za tyto sluzby se pohybuje v rozsahu 9 000 K¢ az 30 000 K¢ dle slozitosti. Firmé
ABC s. 1. 0. se vSak doporucuje nechat si celé stranky vcetné vzhledu nechat vyrobit,
jelikoZ z prezentace soucasnych webovych stranek vyplyva neznalost tohoto oboru.
Vyroba webovych stranek véetné ptipravy struktury, grafiky, zdkladniho poradenstvi,
nasazeni méteni a dalSich souvisejicich sluzeb se pohybuje od 15 000 K¢ do 50 000 K¢

[10].
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4.2.3 Certifikace dle ISO norem

Mnoho firem dnes pro spolupraci tuto certifikaci vyzaduje. Je chapéna
jako znacka kvality a spolehlivosti. Pii porovnani dvou sledovanych firem, kdy jedna
v oboru podniké krats$i dobu, dafi se ji 1épe a ISO certifikat vlastni, je na zvazeni, zda by
firma XYZ s. r. o. nemé¢la vlozit usili do toho, aby se také stala certifikovanou

spolecnosti.

Firma ABC s. r. o. patii mezi vice nez 70 % malych firem, které nemaji
certifikat ISO. I kdyz jim to momentaln¢ pfi praci nemusi vadit, je dost pravdépodobné,
ze v budoucnu diky tomuto pfistupu neziskaji ani vetfejnou ani soukromou zakazku
v unijnim trhu. Pfi mnoha vybérovych fizenich budou tyto normy pozadovany
1 v pfipadé subdodavatelii. Pokud se firma ABC s. r. o. rozhodne certifikat ziskat,
vydaje ¢ini priblizné 250 000 K¢ s prihlédnutim k velikosti firmy a zpisobem zavedeni.

Samotné zavedeni trva ptl roku az rok opét podle velikosti firmy [11,12].

4.2.4 Sledovani finan¢ni stability firmy

Firma by méla zacit pouzivat zdkladni finan¢ni ukazatele ke zhodnoceni svého
finan¢niho zdravi. Az poté, co si firma tento navyk osvoji, mize dojit ke zhodnoceni
dalsich ukazatell nefinancniho zaméfeni a jejich zavedeni do fungovéani firmy

pro zvySeni konkurenceschopnosti a posileni pozice na trhu.

K béZnému hodnoceni finan¢niho zdravi miZe byt vyuZito kalkulacky finanéni

situace podniku, jejiz ndzornéa ukédzka je umisténa v piiloze ¢. 34

I kdyz ma firma k dispozici vystupy z multiverze ucetniho programu Premier,
znazoriiujici nejriiznéjs$i analyzy od horizontdlni, vertikdlni, pomérovymi ukazateli
az po bonitni a bankrotni modely, nevyuziva jich. Firmé se doporucuje tyto ukazatele
tisknout a vyhodnocovat v pravidelnych intervalech, sledovat postup firmy a ptedvidat
dalsi situace, které mohou nastat. V tomto pfipad¢, by méla probéhnout konzultace
s profesionalem, ktery ukazatelim rozumi, pokud si majitel firmy s nimi neni schopny

poradit.
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4.2.5 ZmenSeni firmy

Budova, ve které se firma momentalné nachazi, je v osobnim vlastnictvi majitele
spoleCnosti.  Vrozvaze je  hodnota za nijemné nejvy$Sim  dluhem,
ktery si prefakturovava majitel. V soucasné dobé dobihd tfi ro¢ni lhiita na zakoupeny
stroj (Stroj €. 1) z dotaci pfes CZECHINVEST, ktery je obrovskych rozméra. Po tuto
dobu nesmi byt stroj prodan, jelikoz by se obratem musela vratit poskytnuta dotace
v 100%. Praveé kvili tomuto stroji byla postavena obrovska vyrobni hala v fadech
desitek milionii. Po uplynuti doby se firm¢ doporuCuje stroj prodat. Prodat také
obrovskou halu ve vlastnictvi majitele, ktera neni vyuzivana a piemistit se do menSich
prostor. Momentalné si majitel spolec¢nosti uctuje ndjemné firmé v hodnoté 270 000 K¢

za mésic.

K zisku z této akce se pficte stroj mensich rozméri (Stroj €. 2), u kterého tato
lhita také konci. Potfebné vyrobni ukony, které vykondval prodany stroj, mize nahradit

firma, ktera zakazku dokonci.

Tab. €. 4.2 Zhodnoceni soucasné vyroby

Neznehodnocované finan¢ni prostiedky v soucasnosti

Predmét Ocenovano odhadem dle konzultace
Vyrobni hala 270 000 K¢ * 12 =3 240 000 K&

Stroj ¢. 1 6 000 000 K¢

Stroj ¢. 2 6 000 000 K¢
Zaméstnanci 10 * 10 500 K¢ =105 000 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce €. 4.2 se nachazi vycet pfedmétl, kterych by mohlo byt 1épe vyuZito.
Jak jiZ bylo zminéno, po prodeji plosn€ naro¢ného stoje se vyroba milZe piesunout
do mensi haly. Dalsi uSetfeni nastava v ptipadé prodeje stroje €. 2, u kterého také prave
dobiha tfi rocni lhiita, kdy se stroj nesmi prodat. JelikoZ se strojovy park spolecnosti

sniZi o dva stroje, snizi se také pocet stalych zaméstnancii na HPP.
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Tab. ¢. 4.3 Zhodnoceni budouci vyroby

Mozné zmény v budoucnu

Nahrazeno Dle dostupnych zdroji USetreni Divod
o "% 10 = V " -
’ Mer}m 20 000 K¢ * 12 =240 000 K¢ 3 000 000 K& Po porodanl Verlk}i(%l,
vyrobni hala [13] stroji hospodarné;si
Stroj €. 1 y NevyuZzivany
prodan i JUIIIIOL (bude nahrazen)
Stroj €. 2 y Nevyuzivany
prodan i 6000 000 K¢ (bude nahrazen)
Na obsluhu zbylych
Zameéstnanci 4* 10 500 K¢ =42 000 K¢ 42000 K¢ strojii pti klasické
vyrobé - dostacujici

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka €. 4.3 zndzorfiuje moznosti, jak je mozné usetfit. Pii prodeji stroje €. 1
bude obrovska vyrobni hala nadbytecna a vyroba se mize prestéhovat do mensi. V této
lokalit¢ se hodnota takové haly v blizkosti soucasného podniku pohybuje okolo
3 500 000 K¢&. Pocet zaméstnanct, jak jiz bylo zminéno, byl snizen o ¢tyfi v pripade,
ze budeme pocitat 2 zaméstnance na jeden prodany stroj. Vyroba na prodanych strojich
bude nahrazena najmutim firmy, kterd tyto sluzby zabezpecuje ve velkém objemu
a vyroba se ji vyplati. Po shrnuti nasledujicich vypoctlh tedy dosdhneme uSetieni
v hodnot¢ 15 042 000 K¢, za predpokladu, Ze se vSe proda v takové cené, s jakou bylo
pocitano. Coz je velmi nepravdépodobné a tyto ceny jsou pouze odhadni. V kazdém
ptipad¢ firma zefektivni svoji vyrobu a uSetii znacnou ¢astku. Ceny jsou kalkulovany

na jedno ucetni obdobi.

4.2.6 Spravna podnikatelska rozhodnuti

V pribéhu podnikani se majitel dopustil Spatnych podnikatelskych rozhodnuti,
které zpusobily velké pohledavky, jak vyplyva z rozvahy. Pohledavky maji nedobytny
charakter, jelikoZ je zpusobila fyzicka osoba zajiStujici pro pana majitele objednavky,
které v pribéhu vyroby byly neustile navySovany, kumulovaly a neuhrazovaly se. Pan
majitel dokonce prodal osobni majetek a vlozil, ho do firmy, jen aby nedoslo ke krachu.
Spolu s krizi zpusobily velké zadluZeni, které vyvrcholilo v neschopnosti splacet cizi
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zdroje, a firm¢ hrozila exekuce. Po vyjednavani v Praze a lidském pfistupu
ze strany banky se firma dohodla na solidnim splatkovém kalendafi, ktery se schopna
splacet kazdy mésic. Soucasnd ucetni dokonce vyjednala takové podminky, ze firma
nemusi splacet dva uvéry najednou, ale pouze jeden a druhy =zacne
az po splaceni prvniho. Ztohoto divodu je firmé a panu majiteli doporuceno
se obklopovat odborniky, a nechat si poradit ve velkych piipadech. M¢lo by dojit
ke zhodnoceni kazdého velkého kroku, tak aby to nenarusilo kiehkou stabilitu firmy.
Dale také pouvazovat nad uzavirdnim pojiSténi pohledavky v ptipad¢ zjisténi velkého
rizika. V takovém ptipadé se cena pojisténi odviji od pojisténého obratu (v tuzemsku
véetné¢ DPH), odvétvi podnikéni zadkazniki, poctu zdkaznikl a jejich struktura, zemé,
do které se pojisténi sjedndva, navrzené struktury pojiSténi, kvality fizeni Givérovych

rizik podniku a minulé Skody (ztraty) [14].

Ob¢ dve firmy se povazuji za rodinné, ¢ili se zde pocita s tim, ze po soucasnych
majitelich prevezmou firmu jejich déti. U zkoumané firmy se vSak Zadny nastup
mladistvé vize neoCekava. Soucasny majitel, ktery firmu vede stejnym stylem né€kolik
let a voboru podnikd 30 let, se pevné¢ drzi vyroby krouzkové vazby a nenecha
si ji rozmluvit, 1 kdyZ naptiklad na tento rok nema zadné zakazky. Pokud nenastoupi na
jeho pozici €loveék s inovativnim myslenim a zlepSenim, je doporuceno firmé si najmout
odbornika, ktery by navedl firmu spravnym smérem. Pfizptsobeni se pozadavkim trhu
v ptipad¢ ndkupu novych technologii je velmi finan¢né naroné ovSem firma by si mé¢la
nechat provést kvalifikovany pruzkum trhu a zjistit, kde jsou jeji rezervy, kolik firem
v jeji oblasti podnikd ve stejném oboru a jak si na tom stoji jak v obratu, tak v cené
za vyrobek. Jako piiklad byl uveden ptiklad z praxe, kdy firma kazdoro¢né dostavala
velkou zakazku na tisku a vazani kalendait. V letoSnim roce ji vSak nedostala, jelikoz
firma pozadovala o 0,20 K¢ vic za jeden kalendat. Zakaznik si vSak v t¢ samé oblasti
podnikani byl schopen nalézt firmu, ktera je schopna vyrobit kalendafe bez zdrazeni.
Pokud jiz firma nedokdze ziskat zakazku od loajalniho  zdkaznika,
jakou ma pravdépodobnost na pieziti do budoucna, kdyz ani soucasnd technologie

s malou flexibilitou a vysokou specializaci neni vyuzita.
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4.2.7 Prijeti zaméstnanci

Je zapottebi posilit firmu o kvalifikované zaméstnance v oblasti vyzkumu
a financnictvi ¢i poradce zaméfené na tyto obory. Firma tedy miZze vyuzit
nezaméstnanosti v Moravskoslezském kraji, zejména na Opavsku. Hodné¢ kvalitni
pracovni sily zde hleda zaméstnani, proto si firmy mohou vybirat z produktivnéjsi
pracovni sily za mensi ndklady. Pro znazornéni situace byla vytvotfena tabulka ¢. 4.4,
kterd ukazuje mzdy pro pozici délnik v tiskarn€ dle vybranych mést a sefazenych

cvwr

mzdy.

Tab. €. 4.4 Porovnani riznych mezd pro délnika v tiskarné [15]

Mésto Mzda
Opava Tiskarna ABC s. 1. 0. 10 500 K¢
Opava H & B Tisk a. s. 10 800 K¢
Usti nad Labem 12 000 K¢&
Pisek 12 500 K¢
Olomouc 15 000 K¢
Chrudim 15000 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Moznost uSetfeni na mzdovych ndkladech je zamé&stnat osobu se zdravotnim
postizenim nebo tézce zdravotné postizené¢ho, kdy usetii na danich 18 000 K¢ za rok
nebo téZce zdravotni postizeného a tim uSetii 60 000 na danich za rok. Dal§i moZnosti je
zaméstnat Clovéka, ktery ne je pracovnim ufad¢é a vyfidit si na néj dotaci z Evropské
unie. Dotace se zamé&fuji na absolventy vysokych a stfednich $kol, i na ostatni zdjemce.
V zavislosti na téchto okolnostech a na délce doby stravené na pracovnim tradé muze

zaméstnavatel usettit 200 000 — 250 000 K¢ na mzdovych nakladech za rok.

72




5. Zavér

Finan¢ni analyza je povazovédna za jeden z nejzakladnéjSich prvki, které by
meéla spolecnost pravidelné provadét, jelikoz pravé ona dokaze odhalit symptomy
nezadouciho chovani. Finan¢ni analyza také slouzi ke srovnani zkoumané firmy
s dalSimi konkurenty a snazili se o zlepSeni v ramci odvétvi. Firmy ABC s. 1. 0. a XYZ

s. 1. 0. za celou dobu své existence neprovadely financni analyzu.

Cilem diplomové prace bylo zhodnotit finan¢éni zdravi vybraného tiskaiského
podniku. Zpracovat vysledky z vertikalni a horizontalni rozvahové analyzy, analyzy
vybranych pomérovych ukazateli, vybranych bonitnich a bankrotnich modelt,
Ekonomického normalu a Du Pont analyzy. Déle porovnat dvé firmy na zakladé
zvolenych ukazateld a pro zptehlednéni situace vyuzit Spider analyzu. Na zavér

navrhnout opatieni pro zlepseni finan¢niho zdravi vybraného podniku.

I presto, Ze je financni situace spolecnosti XYZ s. r. o. lepsi, obé firmy jsou
znaén¢ financné nestabilni. Tiskdrna XYZ s. r. o. Iépe v téchto podminkach dale

hospodati a ma vétsi pravdépodobnost se z nepiiznivé situace vymanit.

Tiskarn€¢ ABC s. r. 0. bylo navrzeno rozsifit sortiment na zéklad¢ kooperace
s dal§imi tiskarnami. Ddle zlepSeni pisobeni na nové a soucasné odbératele pomoci ISO
norem a kvalitné vypracovanych webovych stranek. Firma by se méla do budoucna
vénovat poznani své financni stability a zabudovat kontrolni mechanizmy
do kaZzdodennich €innosti. Diky pouceni z minulosti v zavislosti na nevymahatelnych
pohledavkach, feSit dualezit¢é projekty pomoci rad ze stran zaméstnancl
¢1 kvalifikovanych odborniktl, pfipadné vyuzit pojisténi pohledavek. Soucasnou situaci
postupné feSit smérem ke zmenSovani firmy, snizovani nakladli, zmenSeni vyroby
spolecné se zminénou kooperaci. Jako posledni navrh piipadd v Gvahu reforma
v podobné zaméstnavani osoby se zdravotnim postizenim, t€Zce zdravotné postiZzeného
nebo ziskavani dotaci na zaméstndvani lidi z pracovniho ufadu a tim uSetfeni ze strany
mzdovych nakladii ¢i dani. Ziskané vysledky z analyz a doporuceni budou ptedlozeny
firmé a mohou slouzit jako podklad pro realizovani opatieni smétujicich ke zlepSeni

jejiho finan¢niho zdravi.
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hosp. hospodaieni

nehm. nehmotny

ob. obdobi

obr. obrazek

ozn. oznaceni

S.T.0. spolecnost s ru¢enim omezenym
soc. socialni

tab. tabulka

uc. ucetni

VZ. vzorec

zdrav. zdravotni
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