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1. UVOD

Hlavnim cilem této diplomové prace je provést komplexni zhodnoceni ekonomické a
finan¢ni situace stavebni spole¢nosti Aqua Saning s.r.o. prostfednictvim metod finanéni
analyzy. Prace by méla poskytnout majiteliim spole¢nosti ptehledny obraz o vyvoji finan¢ni
situace za pét ucetnich obdobi a méla by tak pfipravit podklady ke zlepSeni jejiho

ekonomického stavu do budoucna.

Diplomova prace je obecné rozdelena na ¢ast teoretickou a ¢ast praktickou. Sklada se
celkem z péti kapitol, pficemz prvni kapitolou je uvod a posledni zavér. Druhd kapitola je
zaméfena na teorii charakterizujici finanéni analyzu. Nejdfive je vymezen samotny ucel
finanéni analyzy, v€etné popisu uzivatell, ktefi maji moznost vyuzit vysledky z analyzy. Dale
jsou uvedeny informacéni zdroje nezbytné ke zpracovani analyzy a v neposledni fad¢ jsou

popsany nejcastéji vyuzivané metody pro zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti.

Tteti kapitola je zaméfena na strucnou charakteristiku spolenosti — jeji profil,

vlastnickou a organizaéni strukturu, popis jeji Cinnosti.

Ve ctvrté kapitole jsou na spoleCnost aplikovany ukazatele financni analyzy
definované v teoretické ¢asti diplomové prace. Tato ¢ést je zpracovana na zaklad¢ technické
metody financni analyzy, v ramci niz jsou zvoleny metody elementarni, jako je analyza
absolutnich ukazatelt, rozdilovych ukazateli, pomérovych ukazateli a analyza soustav
ukazatell. Vysledné hodnoty vychazeji z uCetnich zavérek spolecnosti z let 2008 az 2012 a
postupné jsou identifikovany hlavni nedostatky a faktory narusSujici financni stabilitu

spolecnosti.

Ke zpracovani diplomové prace jsou vyuzivany kromé specifickych védeckych metod,
také obecné teoretické metody. Naptiklad pomoci metody systémové analyzy jsou zkoumany
urcité jevy s cilem je pochopit a vysvétlit. Naopak pomoci metody syntézy jsou formulovany
zavéry na zaklad¢ zjisténych skutecnosti. Dale je v této praci vyuZzivana metoda indukce a
metoda dedukce, kdy na zdkladé¢ zkoumani jednotlivych jevli dochdzi k teoretickym
zobecnénim, které jsou nésledné dedukci oveéfovany v praxi. Déle je vyuzita metoda

srovnavani jako nastroje méfeni, zjiStovani, objektivizace a hodnoceni dosaZenych vysledk.



2. VYZNAM A CHARAKTERISTIKA EKONOMICKE
A FINANCNI ANALYZY

V této kapitole je zprvu vysvétlena podstata a tloha finan¢ni analyzy v rdmci fizeni
spole¢nosti a také diivody, pro¢ by finan¢ni analyzu méli manazefi spoleCnosti a jiné subjekty
vyuzivat. Dale jsou popsany zdroje informaci pro zpracovani finan¢ni analyzy a v neposledni

rad¢ jsou rozebrany metody finan¢ni analyzy nezbytné pro vyuziti v praktické ¢asti této prace.

2.1. UCEL FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace spolecnosti.
Pomaha odhalit, zda je spolecnost dostate¢né ziskova, zda méa vhodnou kapitalovou strukturu,
zda vyuziva efektivné svého majetku, zda je schopna vcas splacet své zdvazky a celou fadu
dalsich vyznamnych skutec¢nosti. PriitbéZzna znalost finan¢ni situace spole€nosti umoZznuje
manazerim spravné se rozhodovat pii ziskdvani finan¢nich prostfedkli, pii stanoveni
optimalni finan¢éni struktury, pii alokaci volnych penéznich prostredki, pii poskytovani

obchodnich uvérd, pii rozdélovani zisku, apod. !

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti finan¢niho fizeni, protoze pusobi jako zpétna
informace o tom, kam spoleCnost v jednotlivych oblastech dospéla, v em se ji jeji
piedpoklady podatilo splnit a kde naopak doslo k situaci, které chtéla predejit nebo kterou
nepiedvidala. Vysledky financni analyzy mohou poskytnout cenné informace pro budouci
vyvoj spolecnosti. Vysledky slouzi nejen pro vlastni potfebu spolecnosti, ale i pro uzivatele,

ktet{ nejsou soucasti spole¢nosti, ale jsou s nimi spjati hospodaisky, finanéng, apod. "

2.2. UZIVATELE FINANCNI ANALYZY A JEJI VYUZITI

Manazefi vyuzivaji finan¢ni analyzu pro kratkodobé a zejména pak pro dlouhodobé
fizeni spolecnosti. Finan¢ni analyza zahrnuje rizné metody pfispivajici k feSeni nejriznéjSich
rozhodovacich procesti. Vedle analyzy financniho postaveni spolecnosti ji lze vyuZzit
naptiklad k rozhodovani o investi¢nich zamérech, o financovani dlouhodobého majetku,

k volbé optimalni kapitalové struktury, pfi sestavovani finan¢niho planu, apod. Finan¢ni



analyza by méla byt také vyznamnou soucésti fizeni vykonnosti spolecnosti zaméreného na

hodnotové aspekty. !'!

Finan¢ni analyzu jako zdroj pro dals$i rozhodovani vyuzivaji nejen samotni manazeti
spole¢nosti, ale i investofi, obchodni partnefi, statni instituce, zaméstnanci, konkurenti, apod.
Kazdy subjekt preferuje jiné informace o spolecnosti, ztoho divodu se liSi i zpisob
zpracovani finan¢ni analyzy. Vlastniky spole¢nosti zajimd ptredevSim ndvratnost jejich
vlozenych prostfedkti do spolecnosti, tzn. hodnoceni ziskovosti vlozeného kapitalu. Vétitelé
se budou zajimat pfedevSim o likviditu spole¢nosti a jeji schopnost splacet své zavazky. Statni
instituce urCité zajima schopnost spoleCnosti vytvaiet zisk, aby mohla odvadét dan¢ do
statniho rozpoctu. Konkurenti se snazi ziskat informace ptedevSim o téch spole¢nostech,
kterym se na trhu dafi, aby se mohli inspirovat a aplikovat obdobné¢ praktiky k dosazeni
vysSiho postaveni na trhu. Pro potencialni investory jsou informace z finan¢ni analyzy
dilezité pti budoucich investicnich zadmérech. U zaméstnancl lze pfedpokladat zejména

zdjem o vy$si mzdy, a jiné informace k doméhani se lepsich pracovnich podminek. !

2.3. ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

Pro kvalitni zpracovani financni analyzy je tfeba mit piistup k informacim o
spolec¢nosti. K vyznamnym zdrojim dat patii ucetni vykazy, jako je rozvaha a vykaz zisku a
ztraty. Zakladnim predpokladem pro praci s vykazy je mimo jiné znalost jejich jednotlivych

polozek a jejich vzajemnych provazanosti.

2.3.1. Rozvaha

Pohled na majetkovou a kapitalovou strukturu spolecnosti poskytuje rozvaha, ktera je
zakladnim acetnim vykazem kazdé spolecnosti. Rozvaha poskytuje na stran€ aktiv informaci
o tom, jaky majetek spolecnost vlastni, na strané pasiv pak z jakych zdroji je tento majetek
financovan. Rozvaha se vzdy sestavuje k ur€itému datu, vétSinou k poslednimu dni

kalendafniho mésice. 7!



a) Aktiva - majetkova struktura spole¢nosti

Zakladnim hlediskem ¢lenéni aktiv je predev§im doba jejich upotiebitelnosti, ptipadné
rychlost jejich pfemény v penézni prostiedky (likvidita) pro uthradu splatnych zavazki

spole¢nosti. Aktiva se obecné rozlisuji nasledovné:

A. Pohledavky za upsany zékladni kapital;
B. Dlouhodoby majetek;
C. Obézna aktiva,

D. Casové rozlisenti; 5]

Pohledavky za upsany zakladni kapital zachycuji stav nesplacenych podil jako jednu
z protipolozek zékladniho kapitalu. Casto byvéa tato polozka nulova. Dlouhodoby majetek
slouzi podniku po dobu del$i nez jeden rok, postupné se opotiebovava a tvoii podstatu
majetkoveé struktury. U dlouhodobého hmotného 1 nehmotného majetku je dalezité si vS§imat
jeho stafi. Je zasadni rozdil, pokud je analyzovana spole¢nost vybavena nové pofizenym
majetkem, nebo naopak spolecnost, jejiz majetek je jiz z velké Casti odepsan, tedy
opotiebovan. Odpisy jsou vyznamnou nakladovou polozkou, snizuji zisk podniku, a slouzi tak
jako interni zdroj financovani. Obéznd aktiva predstavuji kratkodoby majetek, ktery je ve
spolec¢nosti vyuzivan v riznych formach a je neustale v pohybu. Obecné plati, ze ¢im rychleji
se obraci, tim vétsi zisk pfinasi. V ramci obéznych aktiv je vykazovan kratkodoby financni
majetek, prostiednictvim néhoz Ize kratkodob¢ investovat prebytecné penézni prostfedky a
ziskat tak vys$i vynosy. Na druhé stran¢ umoznuje zabezpecit rychlou likviditu spole¢nosti.

Casové rozliSeni zachycuje zlstatky ucti ¢asového rozliseni nakladi a ptijmi ptistich obdobi.
[5.7]

Ne vzdy je vyhodné mit ve spolecnosti vysokd aktiva, je tfeba brat v uvahu i
efektivnost vyuziti aktiv. Pti rozhodovani o vy$i majetku bychom méli brat v uvahu zejména
vykony, cenu majetku a stupeit vyuziti majetku. Rlst podnikovych vykonl zvySuje
pozadavky na velikost majetku pfi stejném stupni jeho vyuziti a stejnych cenach. Lepsi
vyuziti majetku snizuje potfebu tohoto majetku. Z toho divodu ne kazdy riist vykonii musi
nutné znamenat zvySenou potiebu majetku spolenosti. Zmeéna cen plsobi na vysi celkového

majetku spole¢nosti ptimo. !

U majetkové struktury spolecnosti je nutné piihlizet také k likvidité¢ jednotlivych

slozek majetku. Tedy to, jak rychle je spole¢nost schopna pfeménit tento majetek na penézni
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prostfedky (nejméné likvidni je dlouhodoby majetek a nejlikvidnéjsi jsou penize). Struktura
majetku musi byt potom vyvazena strukturou finan¢nich zdroji pro zachovéani finan¢ni

rovnovahy spolenosti. !

b) Pasiva - kapitalova struktura spolecnosti

Kapitalova struktura spoleCnosti je zachycena na strané pasiv rozvahy a obsahuje

zdroje financovani majetku spolecnosti. Pasiva se obecn¢ skladaji z téchto casti:

A. Vlastni kapital;
B. Cizi zdroje;

C. Casové rozliseni. "

Vlastni kapital je tvofen zdkladnim kapitalem, ktery vznika pti zaloZeni spolecnosti a
pokud dojde ve spolecnosti ke ztraté, ktera se neuhradi naptiklad z rezervniho fondu, dochdzi
k vynucenému snizeni zakladniho kapitalu. Neméné¢ dllezitou polozkou je vysledek
hospodareni minulych let predstavujici tu ¢ast zisku, ktera nebyla pouzita do fond nebo na
vyplatu podilii na zisku a prevadi se do dalSiho obdobi. Pti analyze je dalezité prihlédnout ke
skutecnosti, zda spoleCnost vyuziva vytvofeny zisk pro svij dal§i rozvoj, nebo naopak
dochazi k rozdéleni zisku vlastnikim. Vyznamnou polozkou kapitalové struktury spole¢nosti
jsou také cizi zdroje. V ramci nich jsou vykazovany rezervy, které snizuji vykazovany zisk
spolec¢nosti, a které jsou vnimany jako budouci zavazky. Rezervy upravené zdkonem o
rezervach jsou odcitatelnou polozkou pro ucely zdanéni zisku. U dlouhodobych a
kratkodobych zavazki je tfeba pozornéji vnimat polozku zavazkl viici spole¢nikiim, ktera ma
sice charakter zavazki, ale tlak na jeji zaplaceni nemusi byt tak vyznamny jako v ptipadée
zavazki z obchodnich vztahii, zdvazki vici zaméstnancim nebo statu. Posledni polozkou
kapitadlové struktury je Casové rozliSeni, které zachycuje zlstatky ucti vydaji a vynosh
pristich obdobi. "

Spole¢nost nese naklady jak ciziho, tak i1 vlastniho kapitalu a méla by usilovat o co
pusobi struktura majetku spole€nosti. Mélo by platit, ze dlouhodoby majetek a trvale pfitomna
cast obézného majetku by mély byt kryty dlouhodobym kapitdlem, jednd se o tzv. zlaté
pravidlo financovéani. Podniky s vysokym podilem nehmotného majetku by se nemély piilis

zadluZovat, protoze pii vzniku finan¢nich potizi jejich cena klesa obvykle rychleji nez u



podnikli s vysokym podilem hmotného majetku. Spole¢nosti, které nesou vysoké provozni
riziko souvisejici s vysokym podilem fixnich ndkladd, by mély naopak nést nizké financni
riziko, tzn., Ze by mély davat piednost vlastnim zdrojim financovani pfed vysokou
zadluzZenosti. Zadluzovani podniku vede k nejistoté z hlediska budouci schopnosti spole¢nosti
splacet dluhy a uroky spojené s dluhem. Né&ktefi manazeti davaji prednost jistoté vlastnich

zdrojt, jini naopak preferuji riskantn&jsi cizi zdroje. !’

2.3.2. Vykaz zisku a ztraty

Obsah ucetniho vykazu zisku a ztraty tvoti ndklady, vynosy a vysledek hospodateni.
Vynosy mizeme definovat jako penézni Castky, které spole¢nost ziskala ze svého podnikani
za dané Ucetni obdobi bez ohledu na to, zda doslo k jejich inkasu. Naklady pak pfedstavuji
penézni Castky, které spolecnost ucelné vynaloZila na ziskani vynosid, 1 kdyz k jejich
skutecnému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit. Vysledek hospodateni spole¢nosti se
vypocita jako rozdil téchto celkovych vynost a naklada, a miize byt vykédzan ve forme zisku

nebo ztraty, poptipadé jako nulovy zisk. '

Ve vykazu zisku a ztraty jsou na prvnim fadku zaznamenany trzby za prodej zbozi, ke
kterym se vztahuje nasledujici fadek s ndklady na prodané zbozi. Rozdilem téchto polozek je
obchodni marze spole¢nosti. Vyznamné hodnoty na téchto fadcich budou mit predevsim
spole¢nosti zaméfené na obchodni ¢innosti. Obchodni marze by méla dosahovat kladnych

hodnot, aby bylo podnikani usp&sné. !

Dalsim tfadkem vykazu zisku a ztraty jsou vykony, které zahrnuji trzby za prodej
vlastnich vyrobkl a sluzeb, zménu stavu zdsob vlastni ¢innosti a aktivaci. K vykonim se
vztahuje polozka vykonova spotteba, kterd zahrnuje zejména naklady na material, energie,
opravy a udrZovani, naklady na reprezentaci, najemné, cestovné a ndklady na pofizeni
drobné¢ho nehmotného majetku. Tyto naklady jsou podle své povahy zafazeny mezi spotiebu
materialu a energii nebo sluzby. Vyssi podil vykonl a vykonové spotieby signalizuje, Ze se

. I~ v ’ ’ vy s 7
bude jednat spiSe o spole¢nost s vyrobnim zamétenim. !

Dalsi poloZkou je pfidand hodnota, kterd vyjadiuje hodnotu, kterou podnikatel pfida
svou ¢innosti k hodnoté nakupovanych meziprodukti. V ekonomickém pojeti predstavuje tato
hodnota ocenéni vyrobnich faktori spolecnosti a vytvofeny zisk. Obecné se vypocita jako
soucet obchodni marze a vykony spolecnosti snizeny o vykonovou spotiebu. ZvySujici se

ptfidana hodnota je hodnocena pozitivne, avSak miiZe nastat situace, Ze se spolecnost rozhodne
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zajistit ¢ast svého provozu jinou externi spole¢nosti (tzv. outsourcing). V tomto piipadé se
pfidand hodnota snizuje nebo zvySuje, aniz by byla ohroZena vykonnost spolec¢nosti. K této

skute¢nosti je tieba prihlizet pfi interpretovani vysledki z analyzy. '

Souctem vSech provoznich vynosii a odectenim vsech provoznich néklada je vypocten
provozni vysledek hospodareni, ktery je pro kazdou spole¢nost velmi diilezitou polozkou,
protoze ukazuje, jak se spole¢nosti dafilo v jeji hlavni podnikatelské ¢innosti. Pti analyze vSak
nelze opomenout i finan¢ni vysledek hospodateni, ktery se ziska sectenim vSech finanénich
vynostt a odecCtenim finan¢nich nékladd. Finan¢ni vysledek hospodaieni byva casto u
nefinancnich spole€nosti zdporny. Soucet provozniho a finan¢niho vysledku hospodateni
snizeny o dan z pi{jmi z bézné ¢innosti pak tvoii vysledek hospodatfeni za béZnou ¢innost. Ve
vykazu zisku a ztraty je dale uveden mimotfadny vysledek hospodateni, ktery se zjisti souctem
vSech mimotfadnych vynost a odectenim mimofaddnych nakladi spolecné s odectenim dané
z ptijmi z mimofadné cCinnosti. Vysledek hospodafeni za b&Znou Cinnost a mimotadny
vysledek hospodateni pak tvofi vysledek hospodateni za ucetni obdobi. Jedna se o ucetni zisk,
ktery je vykazovan v rozvaze v polozce vlastniho kapitalu a ve finan¢ni analyze je Casto
vyuzivan jako Cisty zisk (EAT). Ve finan¢ni analyze se vyuzivaji i1 dalsi formy zisku, které
mizeme vidst v nasledujici tabulce. !

Tabulka 1: Formy zisku vyuzivané ve finanéni oblasti "

EAT Cisty zisk = Vysledek hospodai‘eni za ti¢etni obdobi

+ dan z piijma z béZné ¢innosti

+ dan z piijma z mimotadné ¢innosti

EBT = Zisk pred zdanénim
+ nakladové uroky
EBIT = Zisk pred zdanénim a droky
+ odpisy

EBITDA | = Zisk pred zdanénim, uroky a odpisy

2.4. METODY VYUZIVANE VE FINANCNI ANALYZE

V praxi existuje mnoho metod, které se vyuZzivaji pro vyhodnoceni finan¢ni situace

spolecnosti. K tém nejpouzivanéj$im vsak patfi:
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e analyza absolutnich ukazatelt,
e analyza rozdilovych ukazateld,
e analyza pomérovych ukazatelt,

e a analyza soustav ukazateld.

2.4.1. Analyza absolutnich ukazateli

Za zdklad financni analyzy a fizeni financni situace spoleCnosti se povaZuje

horizontalni a vertikalni analyza ucetnich vykazu.

a) Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva porovndvanim zmén polozek jednotlivych vykazii
v Case. Pokud je pravdépodobné, ze se spolecnost bude chovat v budoucnu v ramci fizeni
celkového hospodatreni stejné, lze pak z této analyzy odvozovat i pravdépodobny vyvoj
hospodateni spole¢nosti v budoucnosti. Obecné se jednotlivé zmény polozek vyjadiuji podle

nasledujiciho vztahu:

Absolutni zména = polozka ,— poloZka , , (2.4.1.1.)
Procentni zména = w -100 (2.4.1.2.)
poloZka

Vedle sledovani absolutnich zmén, které jsou vykazovany v case, se zjistuji také jejich
relativni zmény. Tyto zmény jednotlivych polozek vykazli se sleduji po tadcich, z toho

diivodu nese analyza piivlastek horizontalni. !

b) Vertikalni analyza

Metoda spociva ve vyjadieni jednotlivych polozek tcetnich vykazii jako procentniho
podilu ke zvolené zakladné, kterd predstavuje 100 %. Sleduje se tak majetkova a kapitdlova

struktura spolecnosti, a proto je tato analyza nékdy nazyvana jako strukturdIni analyza.

Pro procentni vyjadfeni jednotlivych poloZek vykazii se v jednotlivych letech

postupuje odshora dolli a nikoliv napfi¢ jednotlivymi roky, jak tomu bylo u horizontalni
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analyzy. Jako zdklad pro procentni vyjadieni se bere ve vykazu rozvahy celkova bilan¢ni

suma aktiv a ve vykazu zisku a ztraty obvykle celkova velikost trzeb. "

2.4.2. Analyza rozdilovych ukazatelu

Vedle horizontalniho a vertikélniho rozboru je mozné za finan¢ni ukazatele povazovat
i tzv. rozdilové ukazatele, které ziskame jako rozdil dvou absolutnich ukazateli. Nékdy se
oznacuji jako fondy finan¢nich prostfedkti nebo financni fondy. Mezi nejcastéji pouzivané

fondy ve finan¢ni analyze patii:
e (isty pracovni kapital,
e (isté pohotové prostiedky,

e Cisty penézni majetek. 1!

a) Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital predstavuje &ast ob&zného majetku, ktera se béhem roku
pireméni v pohotové penézni prostfedky a po splaceni kratkodobych zavazk mize byt pouzita
k uskute¢néni podnikovych zaméra. Cisty pracovni kapital piedstavuje tedy st ob&zného

majetku, kterd je finanéng kryta dlouhodobym kapitalem.

Pokud kratkodobé aktiva prevysuji kratkodobé zavazky a dlouhodoby kapital je vyssi
nez dlouhodobé aktiva, mizeme fict, ze je ve spolecnosti zajiSténa likvidita. Vysoka hodnota
a rust Cistého pracovniho kapitdlu informuje o dobrém a UspéSném fizeni spoleCnosti.
Nabyva-li vSak ukazatel zdporné hodnoty, hovoii se o tzv. nekrytém dluhu. V piipadé
zaporného Cistého pracovniho kapitdlu dochédzi k tomu, Ze dlouhodoby kapital je nizs§i nez
dlouhodoby majetek, to znamena, ze spolecnost je nucena vyuzit k financovani dlouhodobého
majetku ¢ast kratkodobych zdrojii. Spole¢nosti mize hrozit, Ze kvili splaceni kratkodobych
zavazkl bude muset zacit rozprodavat dlouhodoby majetek, ¢cimz by dochéazelo k postupnému

upadku spolegnosti. Cisty pracovni kapitéal je mozno vypogéitat dle nasledujicich vztahi: !

CPK = Obézn4 aktiva - Krdtkodobé zavazky (2.4.2.1.)
CPK = Dlouhodoby kapitdl - Stil4 aktiva (2.4.2.2.)
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Na tento ukazatel miizeme pohlizet jak z pohledu manazera, tak z pohledu vlastnika
spole¢nosti. Z toho diivodu existuji i rizné zptisoby vypoctu tohoto ukazatele. Prvni zpisob je
zalozen na tzv. manazerském piistupu, kde je Cisty pracovni kapital chapan jako urcity volny
penézni. Druhy zptsob vypoctu je zaloZen na investorském piistupu a Cisty pracovni kapital
je povazovan za ¢ast dlouhodobého kapitalu, ktery je mozno pouzit k financovani obéznych

aktiv, 11

b) Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Tento ukazatel se odviji od ukazatele Cist¢ho pracovniho kapitalu a vyjadiuje
okamzitou likviditu splatnych zavazkli spolecnosti. Jeho hodnota by neméla dosahovat
zapornych hodnot, protoze by to vypovidalo o tom, Ze ke kryti dlouhodobého majetku jsou
pouzity kratkodobé zdroje. Tato situace neni pro spolenost efektivni, protoze dochazi
k jejimu podkapitalizovani. Ukazatel Cistych pohotovych prostredki 1ze vypocitat podle

nasledujiciho vztahu: "

CPP = Pohotové penézni prostiedky - OkamZité splatné zivazky (2.4.2.3.)

Okamzit¢ splatné zavazky jsou vSechny zavazky se splatnosti k aktualnimu datu nebo
star§i. Pokud pohotové penézni prostiedky zahrnuji pouze hotovost a penize na béznych
uctech, jedna se o nejvyssi stupen likvidity. Mezi pohotové penézni prostiedky se mimo jiné
zahrnuji 1 kratkodobé cenné papiry a kratkodobé terminované vklady, protoze jsou

v podminkéch fungujiciho kapitalového trhu rychle pfeménitelné na penize. ")

¢) Cist§ penéZni majetek (CPM)

Tento ukazatel pfedstavuje stfedni cestu mezi ptfedchozimi rozdilovymi ukazateli. Pti
vypoctu se vylu€uji z obéznych aktiv zasoby nebo i nelikvidni pohledavky, od kterych se

nasledn& odedte hodnota kratkodobych zavazki. !

CPM = (0bézn4 aktiva - Zdsoby) - Krdtkodobé zdvazky (2.4.2.4.)
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2.4.3. Analyza pomérovych ukazatelu

Analyza pomérovych ukazateld se fadi mezi nejsledovangj$i ukazatele financni
analyzy, vzhledem k jejich dobré vypovidaci schopnosti. Zatimco horizontdlni a vertikalni
analyza sleduje vyvoj jedné polozky ucetniho vykazu v ¢ase nebo ve vztahu k jedné vztazné
veli¢ing (celkova bilan¢ni suma, trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb), pomérova
analyza dava do poméru polozky vzajemné mezi sebou. Tim se nam piedstava o finan¢ni
situaci spolecnosti ukazuje v dalSich souvislostech. Je zifejmé, ze podnik, aby mohl
dlouhodobé¢ existovat, musi byt nejen rentabilni, tj. pfinaset uzitek vlastniktim, ale i likvidni a
piimétené zadluzeny. Jedin¢é tehdy bude splnén pfedpoklad neptetrzitého trvani spolecnosti.
Postupy pomérové analyzy se nejcastéji rozdeluji do nékolika skupin ukazateld. Mezi nejvice

pouzivané miizeme zatradit zejména:

1. ukazatele rentability,
ukazatele aktivity,
ukazatele likvidity,

ukazatele zadluzenosti,
[10]

ok wn

provozni ukazatele.

a) UKAZATELE RENTABILITY

Rentabilita neboli vynosnost vlozené¢ho kapitdlu piedstavuje schopnost podniku
vytvaiet zisk za pomoci vlozeného kapitalu do spoleCnosti. Rentabilita se ¢asto vyuziva pti
rozhodovani o tom, jakou Cinnost ve spoleCnosti pozastavit, anebo naopak na jakou ¢innost se
v budoucnu zaméfit. Ukazatelé rentability se vyuzivaji pfi hodnoceni efektivnosti fizeni
spolec¢nosti. Maji velky vyznam pro spole¢niky a potencialni investory. Jednotlivé ukazatelé
se li§i podle druhu pouzitého kapitdlu a druhu pouzitého zisku. Z vykazu zisku a ztraty
muizeme vycist tii druhy zisku, které jsou rozhodujici pro posouzeni rentability spolecnosti

(viz. Tabulka ¢&. 1). 1%

Rentabilita se obecné¢ vypocitd jako pomér zisku k hodnoté vlozené¢ho kapitdlu.
Ukazatel rentability by mél mit v ¢ase rostouci charakter. Budeme-li hodnotit rentabilitu,

budeme hledat odpovéd’ na n€kolik zasadnich otazek:

VyuZiva spolecnost efektivné sva aktiva? Na tuto otdzku ndm odpovidad ukazatel

ROA, a ¢im vyssi bude jeho hodnota, tim vyssi je celkové vyuziti majetku spole¢nosti.
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Dosahuje spolecnost adekvdatni marie? Odpovéd je skryta v ukazateli ROS a ¢im

vyssi bude jeho hodnota, tim silnéjsi je spoleCnost z hlediska dosahovani zisku na

jednu korunu trzeb.

Jaka je navratnost investice pro spolecniky? Odpovéd nalezneme v ukazateli ROE a

op¢t bude rst znamenat vyssi efektivnost pro spolecniky.

Existuje dostatecna kontrola nakladii v provozni innosti? Rentabilita nakladd a jeji

vysoké hodnoty signalizuji plytvani kapitalem a vyzaduji podrobnou analyzu naklada.
[10]

e Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Ukazatel rentability celkovych aktiv také oznaCovan jako ukazatel rentability
uhrnného vlozeného kapitalu patii mezi nejsledovangjsi ukazatele rentability. Tento ukazatel
by mél odrazet vynosnost celkového kapitalu vlozeného do spolec¢nosti, bez ohledu na to,
z jakych zdrojii byl majetek financovan. Pouzivad se pfi méfeni souhrnné vynosnosti a je
klicovym méfitkem rentability. Jelikoz aktiva zahrnuji jak vlastni, tak cizi kapital, je vhodné
do citatele zahrnout vynos pro vlastniky a vétitele, pfipadné i pro stat — tim je EBIT. Je tfeba,
aby tento ukazatel mél v Case rostouci tendenci. Obecné se vypocita jako pomér zisku pred

zdanénim a tiroky k celkovym aktiviim spole¢nosti. "'

EBIT

" Celkovd aktiva '

ROA 100 (2.4.3.1,)

¢ Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadiuje vynosnost vloZzeného kapitdlu pro vlastniky
spole¢nosti. Tento ukazatel umoziiuje vlastnikim zjistit, zda byla jejich investice efektivni, a
zda jimi podstoupené riziko bylo optimalni, ¢i nikoliv. Ukazatel by mél mit v ¢ase rostouci
tendenci. Rist tohoto ukazatele vypovidd o dobrém fizeni spolecnosti, o dobrém vyvoji

vysledku hospodateni, o zmenSeni podilu vlastniho kapitdlu, ale i trocenych cizich zdroju.

Rentabilitu vlastniho kapitalu mizeme vypo¢itat podle nasledujiciho vztahu: 7"
EAT
ROE = Viastni kapital - 100 (2432)
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e Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb vyjadiuje schopnost spole¢nosti dosahovat pozadovaného zisku pii
urc¢ité urovni trzeb. Tento ukazatel vyjadiuje, kolik korun zisku pfipadne na jednu korunu
trzeb. Vysledky jsou vhodné pro zhodnoceni vyvoje spole¢nosti v ¢ase, zarovei i pro
mezipodnikové srovnani. Tento ukazatel by mél mit v Case rostouci tendenci. Nizka hodnota
vypovida o Spatném hospodateni spolecnosti, naopak vysokd hodnota tohoto ukazatele je
pozitivnim signdlem o prosperit¢ a dobré trovni spole¢nosti. Rentabilita trzeb se vypocita

podle vztahu: 1%

EBIT
ROS =" - 100 (2.4.3.3.)

¢ Rentabilita naklada (ROC)

Tento ukazatel vyjadiuje, jakého zisku spole¢nost dosdhne vlozenim jedné koruny
celkovych ndkladi do spolecnosti. Je doplitkovym ukazatelem k rentabilité¢ trzeb. Vyssi
hodnota tohoto ukazatele znamena dosahovani vySsiho procenta zisku a tim 1 lepSiho
zhodnoceni vlozenych prostiedkti. Rentabilita nakladi se vypocita podle nasledujiciho

vztahu: 119

EAT
ROC= Celkové ndklady 100 (2.4.3.4.)

¢ Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

Rentabilita dlouhodobych zdroji vyjadfuje miru celkového hospodateni spolecnosti.
Pro investory je zdrojem informaci o tom, zda do spolecnosti dlouhodobé investovat, ¢i
nikoliv. Na tento ukazatel se pohlizi z pohledu pasiv, pfi¢emz dualezitou Ulohu sehravaji
dlouhodobé bankovni uvéry a vlastni kapitdl. Je zddouci, aby i tento ukazatel m¢l v Case
rostouci charakter. Rentabilitu dlouhodobych zdroji miizeme vypocitat podle nasledujiciho

vztahu: 1

EBIT
ROCE = Viastni kapitdl + Dlouhodobé zivazky - 100 (2.4.3.3.)
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b) UKAZATELE AKTIVITY

Ukazatele aktivity neboli ukazatele relativni vazanosti kapitalu v riznych formach
aktiv, hodnoti jak G¢inn¢ a rychle spole¢nost vyuziva svlj majetek. Tyto ukazatelé se
pouzivaji pfi méteni efektivnosti fizeni spoleCnosti, a maji vliv na ukazatele rentability
vlastniho a ciziho kapitdlu. Budeme-li hodnotit aktivitu spole¢nosti, budou nas zajimat

naptiklad tyto otazky:

Jak dlouho vaize spolecnost financni prostiedky v zdasobdach? Nizsi doba obratu zasob
je dikazem redukce objemu zdsob a efektivniho hospodafeni s penézi, avsak je tteba

brat v tvahu 1 typ podnikatelské ¢innosti.

Daii se spolecnosti véas inkasovat pohledavky? Jde predev§im o kvalitni soub&h
inkasa pohleddvek a platby zavazkl tak, aby nebyla naruSena financni stabilita
spolec¢nosti. ZhorSovani doby obratu pohleddvek muze ale také svédCit o finan¢nich

problémech odbérateld.

Jaka je efektivnost vyuZiti majetku v procesu tvorby trieb? Prostiednictvim doby
obratu aktiv se urcuje, kolik kazda koruna investovana do majetku spolecnosti

vyprodukuje trzeb. Vys§i hodnota je dikaz efektivniho vyuZiti zdroji v aktivech. ['”!

Protoze ukazatel aktivity poméfuje nejcastéji tokovou veli¢inu (trzby) k veliCing
stavové (aktiva), je mozné vyjadiit tento ukazatel bud’ jako rychlost obratu aktiv nebo doba
obratu aktiv. PficemZ rychlost obratu vyjadifuje pocet obratek aktiv za obdobi, béhem n¢hoz
bylo dosazeno danych trzeb (nejcastéji rok) a doba obratu aktiv odrazi pocet dni, po ktery trva

jedna obratka. ('

e Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel vyjadiuje vazanost celkového vloZzeného kapitdlu do spole€nosti.
Nejéastéji se pouzivd pii mezipodnikovém srovnani. Cim vyssi je jeho hodnota, tim lépe
spole¢nost vyuziva svilj majetek. Jeho Uroven by se méla pohybovat, nezavislé na typu
spole¢nosti, kolem hodnoty 1 a trend vyvoje by mél byt rostouci. Primérné hodnoty tohoto
ukazatele se pohybuji v rozmezi 1,6 — 2,9. Obrat celkovych aktiv mizeme vypocitat podle

nasledujiciho vztahu: !"!!
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Trzby

Celkovd aktiva

Obrat celkovych aktiv= (2.4.3.6.)

e Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv méti, jak efektivné spolecnost vyuziva sviij dlouhodoby majetek.
Ma vyznam pfti rozhodovani o tom, zda investovat do nového produkcéniho majetku. Pokud je
ukazatel niz§i ve srovnani s odvétvovym primérem, je to signdl pro vyrobu, aby zvysila
vyuziti vyrobnich kapacit, a rovnéz signal pro manaZery, aby omezili investice spole¢nosti.

Pozadované hodnoty by mély byt vyssi neZ u obratu celkovych aktiv. ']

Trzby

Obrat stdlych aktiv = Sedld akiiva

(2.4.3.7.)

e Obrat zasob

Obrat zasob vyjadiuje, kolikrat jsou zdsoby pfeménéné v ostatni formy obé&zného
majetku. Nizky pocet obratek mtize byt nasledkem Spatné obchodni politiky spole¢nosti a
zbyte¢ného nahromadéni zasob. Tento stav miize vyustit az do platebni neschopnosti

spole¢nosti. Obratku zasob miiZzeme vypo&itat podle nasledujiciho vztahu: M

Trzby

Obrat zasob = (2.4.3.8.)

Zasoby

e Doba obratu zasob

Tento ukazatel vyjadiuje, kolik dni jsou aktiva vdzdny ve formé zasob a zaroven
charakterizuje Uroven bézného obchodniho tizeni spole¢nosti. Niz§i hodnota tohoto ukazatele
vypovida o dobrém hospodateni se zdsobami. Zjednodusené by se dalo fici, Ze doba obratu
zasob vyjadiuje pocet dni, po které jsou zdsoby vazany ve spolecnosti do doby jejich spotieby

nebo nasledného prodeje. Dobu obratu zasob miizeme vypocitat podle nasledujiciho vztahu:
[11]

Zasoby
Trzby

Doba obratu zdsob =

- 360 (2.4.3.9.)
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e Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel vypovida o strategii fizeni pohledavek a udava, za jak dlouho jsou
pramérné placené faktury. Pokud ukazatel trvale piekracuje dobu splatnosti, je nutné
prezkoumat platebni moralku odbératel. Tento ukazatel je dulezity z hlediska planovani

pené&znich tokil. Dobu obratu pohledavek mizeme vypogitat podle nasledujiciho vztahu: ™

Doba obratu pohleddvek = % - 360 (2.4.3.10.)

e Doba obratu zavazku

Doba obratu zavazkl vyjadiuje pocet dni, na které poskytli dodavatelé spoleCnosti
obchodni uvér, piipadné jak rychle jsou splacené¢ zavazky spole¢nosti. Tento ukazatel
informuje o platebni schopnosti spolecnosti vii¢i dodavatelim a miZeme jej vypocitat podle

nasledujiciho vztahu: '

Zdavazky
" 360 (2.4.3.11.)

Doba obratu zdvazki =

e Pravidlo solventnosti

Pravidlo solventnosti pfedstavuje vzajemny vztah mezi dobou obratu zavazkl a dobou
obratu pohledavek v dané spolec¢nosti. O solventni spolecnosti mizeme hovofit v piipadé, ze
je toto pravidlo splnéné. Tehdy by neméla mit spole¢nost problémy s placenim svych zavazki
vici obchodnim partneriim. V opacném piipadé, kdyz je pravidlo solventnosti porusené, je
doba obratu pohledavek delsi nez doba obratu zavazkii. Pro spolecnost je to signal, Ze se mize

dostat do platebnich problémii.

) UKAZATELE LIKVIDITY

K tomu, aby spole¢nost mohla dlouhodobé existovat, musi byt nejen pfimérene
rentabilni, ale musi byt také soucasné schopna hradit své zavazky. Likvidita se definuje jako
schopnost spole¢nosti pfeménit svilj majetek na penézni prostiedky a témi kryt vcas,

v pozadované podob€ a na pozadovaném misté vSechny své splatné zavazky. Pfi finan¢ni
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analyze si budeme v ramci problematiky likvidity moci kldst tieba otazku, zda je firma
schopna platit kratkodobé zavazky? Odpoveéd je v celkové likvidité spolecnosti a jeji

spravné velikosti, odpovéd’ viak Ize nalézt také prostiednictvim pen&znich tokd. ¥

e Bézna likvidita

Bézna likvidita urcuje kolikrat je spole¢nost schopna uspokojit své veétitele, kdyby
proménila veskery sviij majetek v daném okamziku na hotovost. Hlavni smysl ukazatele
likvidity spoc¢ivad v tom, ze pro uspé€Snou ¢innost spolecnosti md zasadni vyznam uhrada
kratkodobych zavazkli z odpovidajicich polozek majetku. Béznad likvidita je citlivd na
strukturu a ocefiovani zasob a pohledavek. Podle doporucenych hodnot se ma bézna likvidita

pohybovat v rozmezi 1,6 — 2,5 a Ize ji vypo&itat podle nasledujiciho vztahu: ['!

Obézna aktiva
Krdtkodobé zdvazky

Béznd likvidita = (2.4.3.12.)

e Pohotova likvidita

Smyslem pohotové likvidity je odstranit z obéznych aktiv nejméné likvidni majetek,
za ktery se povazuji zasoby. U této likvidity se doporucuje hodnota v intervalu 0,7 — 1,0.
Nabyva-li ukazatel hodnoty 1, znamena to, Ze spoleCnost by méla byt schopna vyrovnat své
zéavazky, bez toho aniz by musela prodavat své zasoby. Vyssi hodnota pohotové likvidity je
sice priznivéjsi z hlediska vétitelti, avSak vysoké hodnoty ukazatele vazi znatny objem
obéznych aktiv ve formé pohotovych prostfedku, které pfindseji pouze minimalni nebo zadny
urok. Jejich nadmérna vyse vede tedy k neproduktivnimu vyuzivani vlozenych prostfedkt a
tim negativné ovliviiuje celkovou vykonnost spolecnosti. Pohotovou likviditu mizeme

vypoéitat dle nasledujiciho vztahu: 1%

0Obézna aktiva - Zasoby

Pohotovd likvidita = (2.4.3.13.)

Kratkodobé zdvazky
e Hotovostni likvidita

Hotovosti se u tohoto ukazatele rozumi vSechny pohotové platebni prostfedky, jako

jsou vSechny prosttedky na bézném a jiném uctu, v pokladné, volné¢ obchodovatelné
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kratkodobé cenné papiry, Seky apod. Doporucend hodnota ukazatele je 0,2 a vypocita se podle

vztahu: 19

PenézZni prostredky
Krdtkodobé zdvazky

Hotovostni likvidita = (2.4.3.14.)

d) UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Ukazatelé¢ financni stability a zadluZenosti se zabyvaji zplisobem financovani
podnikovych potieb. Resi vztah mezi vysi vlastniho a ciziho kapitdlu ve spoleénosti. Pro
podnik neni vyhodné, aby vSechen sviij majetek financovala z vlastnich zdroji. Kdyby to tak
bylo, vedlo by to ke snizovani rentability spolecnosti. Cizi zdroje a zadluzenost nejsou
negativnim charakterem vyvoje spole¢nosti, naopak, pokud spole¢nost k financovani majetku

pouzivé i cizi zdroje zvy3uje tim rentabilitu i svou trzni hodnotu. "

e Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost je zdkladnim ukazatelem zadluZenosti a vypocita se jako podil
ciziho kapitalu k celkovym aktivim. Cim je vét§i podil vlastniho kapitalu, tim je vétsi
bezpecnostni polStar proti ztratdm vétitela v ptipadé, ze by spole¢nost zanikla s likvidaci.
Proto vétitelé preferuji nizky ukazatel zadluzenosti. Vlastnici spolecnosti naopak hledaji vétsi
finan¢ni paku, aby znasobily své vynosy. Doporucend hodnota se vSak pohybuje mezi 30 % -

60 %. Celkové zadluZenost se obecné vyjadiuje podle nasledujiciho vztahu: !

Cizi kapital

Celkovd zadluzenost = ——————
Celkovd aktiva

(2.4.3.15.)

e Mira zadluZenosti

Dal$im casto vyuzivanym ukazatelem je mira zadluZenosti, kterd pométuje cizi a
vlastni kapital. Tento ukazatel je vyznamny pfedevSim pro finan¢ni instituce napiiklad pfi
zadosti o poskytnuti nového tvéru. Pro toto posouzeni je dillezity jeho Casovy vyvoj, zda se
podil cizich zdroji zvySuje, ¢i nikoliv. Ukazatel signalizuje, do jaké miry by mohly byt

ohrozeny naroky véfitelil. Obecné se vypo&ita podle nasledujiciho vztahu: [
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. v , Cizi zdroje
Mira zadlugenosti = ———=2°_ (2.4.3.16.)
Viastni kapitdl

Pti analyze zadluzenosti by méla byt pozornost vénovana nejen zastoupeni vlastniho a
ciziho kapitdlu ve financni struktuie spoleCnosti, ale také struktura zdroji z hlediska
splatnosti. Kratkodobé zdroje znamenaji pro spole¢nost podstatné vyssi riziko, protoze je
musi spolecnost brzy splatit, dlouhodobé zdroje jsou méné rizikové, avSak snizené riziko je
zaplaceno vyss$i cenou dlouhodobych zdroji financovani. Vyuzivanymi ukazateli pro tento
ucel jsou napiiklad podil dlouhodobych cizich zdrojii na celkovych dlouhodobych zdrojich
nebo podil dlouhodobych cizich zdrojii na celkovych cizich zdrojich. !

o Urokové kryti

Urokové kryti charakterizuje vysi zadluzenosti pomoci schopnosti podniku splacet
uroky. Tento ukazatel je v pfipad¢ financovani cizimi Urofenymi zdroji velmi vyznamny.
Pokud ma ukazatel hodnotu 1, znamend to, Ze spolecnost vytvofila zisk dostate¢né velky
k tomu, aby pokryla splatky urokt, ale nezbyva ji ze zisku dostateny obnos penéz
k zaplaceni dani ¢i k vyplaceni podilu na zisku spolecnikiim. Doporucend hodnota trokového

kryti se uvadi ve vy3i 5 a obecné se vyjadii dle nasledujiciho vztahu: !

EBIT

Urokové kryti = ————
vt Nakladové iiroky

(2.4.3.17.)

e Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

Vysledek poméru vlastniho kapitalu na dlouhodobém majetku ve vysi 1 znamena, Ze
spole¢nost vyuziva ¢ast vlastniho kapitalu k financovani ob&éznych aktiv, coz svéd¢i o tom, Ze

spole¢nost preferuje financni stabilitu spolecnosti pied dosahovanim zisku. 71

Vlastni kapital

Kryti dlouhodobého majetku VK = (2.4.3.18.)

Dlouhodoby majetek
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e) PROVOZNIi UKAZATELE

Provozni ukazatelé¢ se méti uvnitf spolecnosti a nachazeji své uplatnéni ve vnitinim
fizeni. Pomahaji sledovat a analyzovat vyvoj hlavni ¢innosti podnikani. Jsou zaloZeny na
tokovych veli¢inach, predev§im na ndkladech, jejichz fizeni znacné¢ ovliviiuje vysledek
hospodateni.'"! V ramci této oblasti ukazateli nas miZe zajimat napiiklad, zda ma
spole¢nost dostatek kapitalu na zabezpeceni fungovani spolecnosti? Pracovni kapital a
jeho celkova vyse je navodem k prvnimu rozhodnuti o této otazce. Cim niz§i je jeho hodnota,

tim v&t3i finandni problémy mohou spole¢nosti hrozit. "’

e Produktivita prace z pridané hodnoty

Prosttednictvim produktivity prace z pfidané hodnoty se sleduje, jak velka ¢ast pridané

hodnoty ptipada na jednoho zaméstnance. Vypocita se dle nasledujiciho vztahu:

Produktivita prdce z pridané hodnoty = _pitdand hodnota_ (2.4.3.19)

pocet zaméstnancii

A4

zaméstnancu plyne. Je vSak tifeba dodrzovat piiméfenou regulaci, aby nedochazelo

k vypadkiim spole¢nosti z toho ditvodu, Ze uz v ni nikdo nechce pracovat. ') Primérna mzda

se vypocita nasledovne:

P . v osobni ndklad
Priimérna mzda na zaméstnance = —y (2.4.3.20)
pocet pracovnikii

e Produktivita prace z trzeb

Produktivita prace ztrzeb ukazuje, jak velkou cast trzeb ptfipadd na jednoho

v wvr

efekt plyne ze zaméstnancii. Produktivita prace z trzeb se vypocitd dle nasledujiciho vztahu:

Produktivita prdce z trZeb = o (2.4.3.21)

pocet zaméstnancii
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2.4.4. ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

Analyzu finanéni situace spoleCnosti lze provést prostiednictvim velkého poctu
rozdilovych a pomérovych ukazatelii, avSak tyto ukazatele samy o sobé maji jen omezenou
vypovidaci schopnost, jelikoz charakterizuji pouze urcitou oblast ¢innosti spolecnosti. Z toho
divodu se pouzivaji soustavy ukazateld, které umoznuji detailnéji poznat a posoudit

spole¢nost jako celek. Pti vytvaieni soustav ukazatelii se rozliSuji:

a) Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateli, u kterych jsou nejcastéji
vyuzivané pyramidové soustavy slouzici k identifikaci vazeb mezi ukazateli

prosttednictvim jejich rozkladu.

b) Utelové vybéry ukazateli, které slouzi k posouzeni finanéniho zdravi spole&nosti,
respektive k predikci jejiho krizového vyvoje. DEli se na bonitni modely (napf.
Kralicktiv Quick test) a bankrotni modely (napt. Altmaniv model). Bonitni modely se
pomoci jednoho syntetického ukazatele snazi vyjadfit finan¢ni situaci spole¢nosti.
Snahou bankrotnich modelt je ptfedpoveédét piipadné ohrozeni finan¢niho zdravi

spole¢nosti. [

e Pyramidovy rozklad

Pyramidové rozklady slouzi k identifikaci logickych a ekonomickych vazeb mezi
ukazateli a jejich rozkladem. Zékladni myslenkou pyramidové soustavy je postupny rozklad
vrcholového ukazatele na dil¢i ukazatele, které slouzi k identifikaci a ke kvantifikaci vlivu

jednotlivych &initeld na vrcholovy ukazatel. '

Nejcastéji vyuzivanym pyramidovym rozkladem je tzv. Du Pont diagram. Ten byl
poprvé aplikovan v nadnarodni chemické spolec¢nosti Du Pont de Nomeurs pro analyzu
vykonnosti spole¢nosti. Du Pont diagram slouzi k odhaleni zékladnich faktort efektivnosti a
dopliiuje ukazatele rentability. Hlubsi analyzou ukazatele rentability pomoci pyramidovych
rozkladi je moZné nejlépe zaznamenat vliv zmén na vytvateni zisku. V Du Pont diagramu se
za vrcholovy ukazatel povazuje rentabilita vlastniho kapitalu a ukazuje, jak je tento ukazatel
rentability ovlivnén rentabilitou trzeb, obratem aktiv a pomérem celkovych aktiv k vlastnimu

kapitalu. "%
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Pomér mezi celkovymi aktivy a vlastnim kapitadlem je ukazatelem pakového efektu.
Vlivem finan¢ni paky mize rist zadluZzenosti ptispét k rlstu rentability. Budou-li se tedy ve
vétsim rozsahu vyuzivat cizi zdroje k financovani vlastniho kapitalu, je mozné za urcitych
okolnosti dosahnout vyssich hodnot rentability vlastniho kapitalu. Rozhodujicim faktorem je
urokova mira. Pokud je tirokova mira uplatnych cizich zdroji niz$i nez ziskovost celkového
Giplatného kapitalu, ziskovost vlastniho kapitalu se s rostouci zadluZenosti zvysuje. ['”!

Pravéa strana rozkladu ROA pracuje s rozvahovymi polozkami. Vymezuje stald a obézna
aktiva jako pomér trzeb a celkovych aktiv. Rentabilita trzeb ndsobena obratem celkovych
aktiv pak udava rentabilitu celkového vlozeného kapitalu. Leva strana rozkladu ROA pak
odvozuje ziskovou marzi, ktera se vypo&ita jako zisk déleny trzbami. Cisty zisk je vypogitan

odeétenim celkovych nakladi od celkovych vynosi. [

[12]

Obrazek 1: Du Pont diagram
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o Kiralickuv Quick test

Kralicktiv Quick test navrhl v roce 1990 Peter Kralicek. S velmi dobrou vypovidaci
schopnosti dokdze tento test ohodnotit analyzovanou spolecnost v oblasti jejtho finan¢niho
stavu. Pouziva Ctyfi pomérové ukazatele se stejnou vahou. Kazdy ukazatel se oboduje na
zaklad¢ stanovenych hodnot (viz Tabulka ¢. 2) a vyslednd bonita se vypocitd pomoci

v r o v o /s ’ . s 1
vazeného praméru bodi ziskanych za jednotlivé ukazatele. ™ '*]

Tabulka 2: Udaje potiebné k vyhodnoceni Quick testu '

Zkr. Ukazatel Stupeni ohroZeni

4body | 3 body | 2body 1 bod 0 bodu
R1 | Kapitalova sila nad 30 % | nad 20 % | nad 10 % | do 10 % | méné nez 0 %
R2 | ZadluZeni do3let |[doSlet |dol2let | do30let | vice nez 30 let
R3 | Vynosnost nad 15% | nad 12% | nad 8 % | do 8 % | méné nez 0 %
R4 | Finan¢ni vykonnost | nad 10 % [ nad 8 % |[nad5% |do5% | méné nez0 %

Vzorce pouzitych ukazatelfi: ™

Vlastni kapital

Kapitalova sila = Colhond ap (2.4.4.1.)

Tadluseni = (Cizi zdrojefl('rdtkodol,))}ﬁnancvni majetek) (2 44 2)
Provozni CF

Vynosnost = #{:’mm (2.4.4.3.)

Financni vykonnost = PM%Z;CF (2.4.4.4.)

Na zaklad¢ Quick testu lze hodnotit:

1. Finan¢ni stabilitu = (R1 + R2) /2
2. Vynosovou situaci = (R3 + R4)/2
3. Celkovou finan¢ni situaci spolecnosti = (R1 + R2 + R3 + R4)/4 [2.81
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Pokud zjisténé souhrnné hodnoceni ¢ini vice nez 3 body, spolecnost je povazovana za
velmi dobrou. Pokud je ovSem souhrnné hodnoceni mensi nez jeden bod, spolecnost celi

$patné finanéni situaci. 1!

e Altmanuv model

Altmantiv model predstavuje jednu z moznosti, jak souhrnné vyhodnotit finanéni
zdravi spoleCnosti. Odhaduje blizici se bankrot spolecnosti piiblizné dva roky dopiedu.
Skladéa se z pomérovych ukazatelli, které v sobé zahrnuji rentabilitu, zadluZenost, likviditu 1
strukturu kapitalu. Jednotlivym ukazatelim jsou pfifazeny jejich vahy na zakladé rozsahlych
prazkumi. '*! Altmantiv index se pogita rtizné pro spoletnosti s vefejné obchodovatelnymi
akciemi a pro spoleCnosti vefejné neobchodovatelné. Rozdil je ve vysi vah, které jsou u
vefejné obchodovatelnych spolecnosti podstatng vyssi nez u vefejné neobchodovatelnych.!'”!

Altmantiv index finan¢niho zdravi vyuzivd metod matematické statistiky a existuje ve
tfech verzich — A68, A83 a Z-score.

Altmantiv index finan¢niho zdravi ve verzi Z-score je sestaven na zdklad¢ souctu Ctyf
hodnot pomérovych ukazateli o rizné vaze, kde nejvétsi vdhu ma rentabilita celkového
kapitalu. Vzorec pro Z-score obsahuje navic konstantu ve vysi 3,25 pro standardizovani
modelu na podminky na nové vzniklych trzich. P#i hodnoté Altmanova indexu menSiho nez
5,5 se spolecnost blizi bankrotu. Pokud je hodnota ukazatele vyssi nez 5,5, miizeme hovofit o
prosperité spole¢nosti. ©*!

Altmantv index finan¢niho zdravi ve verzi A-83 vychazi z hodnot péti pomerovych
ukazatelll o rizné vaze. Pii hodnoté¢ indexu mensSiho nez 1,2 se spole¢nost blizi bankrotu.
V rozmezi 1,2 — 2,9 se spolecnost pohybuje v oblasti tzv. ,Sedé zony* a pokud piekroci
hranici 2,9, mizeme hovofit o jeji prosperité. V dalsim textu budou pouzity nasledujici vzorce

pro vypo&et Altmanova indexu: ™

A83=0,717x, + 0,847 x, + 3,107 x, + 0,420 x, + 0,998 x, (2.4.4.5.)
Z —score=6,56x, +3,26x, +6,72x, +1,05x, + 3,25 (2.4.4.6.)
Vzorce pouzitych ukazatelii:
CPK
Xl " Celkovd aktiva (2 4.4. 7)
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__ Nerozdéleny zisk minulych let

X2 Celkové aktiva (24.48)
Xy= ——— (2.4.4.9.)
X, = V’ka—"p’j’ll (2.4.4.10.)
X = % (2.4.4.11)

Tabulka 3: Kriterialni hodnoty Altmanova indexu pro spolec¢nosti vefejné neobchodovatelné 31

A83 Vyhodnoceni

A83>29 finan¢né zdrava spole¢nost, neni ohrozena bankrotem

1,2<A83<29 |,Sedd zona“ - o zdravi spolecnosti nelze jednozna¢né rozhodnout.

A83<1,2 finan¢né nezdrava spole¢nost, je ohroZena bankrotem
Z-score Vyhodnoceni
7>5,5 bonitni spolecnost
7<5,5 bankrotni spole¢nost
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3. CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI
AQUA SANING spol. s.r.o.

3.1. ZAKLADNI UDAJE

Obchodni firma: AQUA SANING spol. s.r.o0.

Sidlo spole¢nosti: Sadova 2774/6, 746 01 Opava

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym

Zakladni kapital: 256 000 K¢

Datum zapisu : 9. srpna 1991

Identifika¢ni ¢islo: 190 15 712

Pfedmét podnikani: provadeéni staveb, jejich zmén a odstranovani
projektova Cinnost ve vystavbé

vyroba, obchod a stuzby ['®

3.2. PROFIL SPOLECNOSTI

Spole¢nost AQUA SANING s.r.o. je soukromou stavebni spolecnosti, ktera byla
zaloZena na zéklad¢ uzavieni spoleCenské smlouvy ve smyslu ptislusnych ustanoveni zdkona
¢. 513/1991 Sb., obchodni zékonik, ve znéni pozd¢jSich predpist, a je zapsana v Obchodnim
rejstiiku vedeném Krajskym soudem v Ostravé v oddilu C, vlozka ¢islo 1113. Spolecnost

podniké na zékladé udélenych zivnostenskych opravnéni. !'®

3.3. VLASTNICKA STRUKTURA

Zakladni kapital spole¢nosti zapsany v Obchodnim rejstiiku u Krajského soudu
v Ostrave ¢ini 256 000 K¢ a byl rozdélen mezi tti spole¢niky, z nichz kazdy vlastnil podil ve
vysi 85 000 K&. Na zaloZeni spoleénosti se podilel pan Ing. Jan Cmelik, pan Miroslav Krejéi a
pan Jaroslav Ledvina. V roce 2009 pan Krej¢i ukoncil svou funkci ve spolecnosti a jeho
obchodni podil byl rozdélen mezi zbyvajici dva spole¢niky, a to rovnym dilem. Vlastniky
spoleénosti jsou tedy v soucasnosti pan Ing. Cmelik a pan Ledvina, jejichz vklad do

zékladniho kapitalu spole¢nosti odpovida Gastce 128 000 K&. ['*]
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3.4. ORGANY SPOLECNOSTI

Jednatelé: Ing. Jan Cmelik

Jaroslav Ledvina

3.5. POPIS CINNOSTI

Hlavni pfedmét Cinnosti si spolec¢nost vymezila v oboru sanace vlhkého zdiva budov.
Pracovnici spole¢nosti disponuji v tomto oboru dlouholetymi zkuSenostmi, které ziskali u
Stavebniho podniku Opava, jenZ se touto ¢innosti zabyval jiz od roku 1964. Silnou strankou

spolegnosti je tedy jeji vysoka odbornost ziskana tficetiletou praxi. !'*!

Kromé¢ vlastnich stavebnich praci, které mimo jiné zahrnuji 1 technické a projektové
piipravy, se spoleCnost zabyvd vyrobou a prodejem specidlnich sanacnich prostiedka
(injektazni roztoky, ptisady do sanacnich omitek). K této ¢innosti také provadi vyzkumné-
vyvojové prace, které¢ sméfuji k vyvoji dokonalejSich a u¢innéjSich prostiedkl.. Za vyrabény
soubor vyrobkl byla spolec¢nost v roce 1992 ocenéna Velkou cenou FOR-ARCH PRAHA,
coZ je nejvétsi stavebni veletrh v Cechach. Spoleénost je ¢lenem WTA CZ (Védeckotechnicka

spole¢nost pro sanace staveb a ochrany pamatek — STOP PRAHA). ['*]

3.6. ORGANIZACNI STRUKTURA

Spole¢nost AQUA SANING s.r.0. zaméstnava 14 pracovnika, z toho diivodu ji fadime
mezi malé podniky. Spolecnost je rozdélena na projektové, materidlové a administrativni

oddgleni, které jsou pod vedenim dvou majiteld spole¢nosti. ['®
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4. ANALYZA A ZHODNOCENI FINANCNI SITUACE VE
SPOLECNOSTI AQUA SANING s.r.o.

V ramci této kapitoly jsou aplikovany postupy a metody finan¢ni analyzy, které byly
vysvétleny v ramci teoretické casti této prace. Podklady pro zpracovéani finan¢ni analyzy
vychazeji z dat Gcetnich zavérek spolecnosti AQUA SANING s.r.0., které byly zpracovany za
ucetni obdobi 2008 az 2012. Ziskané vysledky budou porovnany s doporuc¢enymi hodnotami a
jejich vyvoj analyzovan v Case. Pro vét§i prehlednost jsou veskeré vysledné hodnoty
znazornény graficky, ptfipadné formou tabulek. Vstupni data z ucetnich vykazli a vysledné
hodnoty jednotlivych ukazateld jsou uvedeny v pfiloze a postupné bude na jednotlivé tidaje

odkazovano.

4.1. ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

Zakladnim vychodiskem finan¢ni analyzy je horizontalni a vertikdIni rozbor ucetnich
vykazli. Oba postupy umoziuji vidét historické absolutni udaje v urcitych souvislostech.
V piipad¢ horizontdlni analyzy se sleduje vyvoj analyzované polozky v Case ve vztahu
k minulému obdobi. Vertikdlni analyza sleduje strukturu tcetniho vykazu vztazenou k urcité
sumarni polozce. U rozvahy se jedna o celkova aktiva a pasiva, u vykazu zisku a ztraty se

jedna o trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb.

4.1.1. Horizontalni analyza rozvahy

Meziro¢ni zmény mizeme kvantifikovat dvéma zplsoby, bud’ zjistujeme, o kolik
procent se jednotlivé polozky rozvahy oproti minulému roku zménily (tzn. relativné), nebo o
kolik se jednotlivé polozky zménily absolutné. Analyzu rozvahy miizeme mimo jiné rozdélit

na analyzu majetkové struktury (aktiv) a analyzu kapitalové struktury (pasiv).

a) Analyza majetkové struktury

Z hlediska celkového majetku spole¢nosti AQUA SANING, s.r.o. miizeme pozorovat
ve sledovaném obdobi 2008 — 2012 klesajici charakter celkovych aktiv. V roce 2008
dosahovala jeji vySe 7 641 tis. K& a v roce 2012 pouhych 4 664 tis. K¢. Za sledované obdobi

se tedy celkovy majetek spole€nosti snizil o0 61 %.
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Nejvyraznéjsi pokles byl zaznamenan v roce 2012, kdy se hodnota aktiv snizila o 18
% (v predchozim roce o 6 %). V obou letech klesal jak dlouhodoby hmotny majetek, tak
obézna aktiva, nicméné pokles obéznych aktiv v celkovém snizeni jednoznaéné pievazoval. |
kdyz dochézelo k relativné velkym zméndm 1 v oblasti ostatnich aktiv (- 30 % v roce 2012, +
57 % v roce 2011), absolutn¢ se jedna jen o velmi malo vyznamné ¢astky (- 10 tis. K¢, + 12

tis. K¢).

Graf 1: Vyvoj celkovych aktiv v letech 2008 az 2012 v tis. K¢
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[vlastni zpracovani na podklad¢€ tidajui z ptilohy €. 1 a zdroje 9]

Zamétime-li se podrobnéji na dlouhodoby hmotny majetek, zjistujeme, Ze na
celkovém sniZeni této polozky se nejvyznamnéji podili stavby (- 10 %, - 111 tis. K¢).
K dal$im vyznamnym pohybtim dochazelo jiz v rdmci obéznych aktiv. Doslo k nartistu zasob
materialu o 75 % (o 115 tis. K¢). K vyznamnégj$im zménam ale doslo v oblasti kratkodobych
pohledéavek a ve finanénim majetku. Kratkodobé pohledavky vzrostly o 25 % (o 219 tis. K¢) a
soucasné doslo k razantnimu poklesu finanéniho majetku o 47 % (o 1 248 tis. K¢). U obou
polozek byl v ptedeslém roce opacny trend (kratkodobé pohledavky klesly o 47 %,
kratkodoby finan¢ni majetek vzrostl o 25 %).

V polozce ostatni aktiva dochédzelo relativné k velkym zméndm, ackoli absolutné se
nejednd o vyznamngj$i Castky. Polozka je tvofena ndklady pfiStich obdobi zahrnujici
pfedevSim naklady na pojistné pro podnikatele. Polozka nakladl ptiStich obdobi mé za celé
sledované obdobi pievazné klesajici pribeéh, aZ na rok 2011, kdy je zaznamenan rlst o 12 tis.

K& (57 %).
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Analyza kapitalové struktury

Pti pohledu na stranu pasiv miizeme vidét, ze jejich vyvoj byl obdobny vyvoji aktiv
spolecnosti, coz je zpisobeno zachovanim pravidla bilan¢ni rovnosti. Vyvoj celkovych pasiv

m¢él tedy klesajici charakter, jak je ziejmé z pfedchoziho textu.

Vime, ze hodnota celkovych pasiv v roce 2012 klesla o 18 %. U vlastniho kapitalu
doslo k poklesu o 18 % (- 974 tis. K¢) a soucasn¢ poklesl i objem cizich zdroji o 7% (- 56 tis.
K¢). Je tedy ziejmé, Ze pokles celkovych pasiv byl zplisoben vlivem snizeni vlastniho
kapitalu, konkrétné polozkou vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi (snizeni o 139
%, o 567 tis. K¢&). Pokles cizich zdroji byl vtomto roce ovlivnén pouze kratkodobymi
zavazky (- 7 %, - 56 tis. K¢). Konkrétné poklesem danovych zavazka a dotaci o - 68 % (- 54
tis. K&) a poklesem polozky dohadnych uctii pasivnich o — 100 % (- 44 tis. K¢&). Tento

vyrazny pokles byl v§ak zmirnén nariistem zavazki z obchodnich vztahti o 35 tis. K¢ (13 %).

Graf 2: Vyvoj celkovych pasiv v letech 2008 az 2012 v tis. K¢
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[vlastni zpracovani na podkladé tidajii z ptilohy €. 1 a zdroje 9]

V roce 2009 hodnota celkovych pasiv klesla, ackoliv doSlo u vlastniho kapitalu
k nartistu o 2 % (135 tis. K¢), a to vlivem vykéazani kladného vysledku hospodateni za ucetni
obdobi. Pokles byl tedy jednoznaéné zptisoben snizenim cizich zdroji o 31 % (637 tis. K¢),
vramci nichZ do$lo k rozpusténi rezerv v hodnoté 544 tis. K¢ a ke sniZzeni obchodnich

zavazkl o 72 % (195 tis. K¢).
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V roce 2010 se hodnota celkovych pasiv znovu snizila a opét mél na této zmeéné vliv
v prevazné vétsing pokles cizich zdroji o 50 % (719 tis. K¢). V ramci cizich zdroji doslo ke
snizeni polozky statnich dotaci o 96 % (882 tis. K<), coz bylo hlavni pfi¢inou poklesu cizich
zdroja, respektive celkovych zdroji spole¢nosti. Na snizeni se podilel i vlastni kapital, ktery

klesl 0 366 tis. K¢ vlivem vykazani zaporného vysledku hospodaieni.

V roce 2011 se snizeni celkovych pasiv hodnotové blizi klesajicimu trendu z roku
2009 s tim rozdilem, ze pti¢inou poklesu je pouze snizeni hodnoty vlastniho kapitdlu, a to o

407 tis. K¢. Dlivodem je vykazani ztraty z podnikani.

4.1.2. Vertikalni analyza rozvahy

Nasledujici vertikalni analyza rozvahy zkouma podil jednotlivych polozek na celkové

bilan¢ni sumé, tzn. na celkovych aktivech nebo pasivech.

Analyza majetkové struktury

Jak je patrné z vyvoje za poslednich pét let, pfevaznou cast celkovych aktiv tvofi
obézna aktiva, jejichz podil na celkovych aktivech od roku 2009 mirn¢ klesa. Ostatni aktiva

piedstavuji jen zanedbatelnou ¢ast celkovych aktiv.

Graf 3: Struktura celkovych aktiv v letech 2008 az 2012 v %
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[vlastni zpracovani na podkladé tidajii z pfilohy €. 4 a zdroje 11]

V roce 2012 na celkové bilan¢ni sumé pievlada obézny majetek (59 %) a v jeho ramci

zejména kratkodoby financni majetek (30 %) a kratkodobé pohledavky (24 %).

Z horizontalni analyzy jsme zjistili, Ze k podstatnym zméndm doSlo uvnitt ob&znych

aktiv. Zmeénila se jak jejich struktura, tak podil na celkovych aktivech. Podivdme-li se na
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podil jednotlivych polozek, které vyrazné ovlivnily meziro¢ni pokles obéznych aktiv, tak
vidime, ze doslo pouze k mirnému poklesu podilu. U kratkodobého finan¢niho majetku ze 46
% na 30 %, u kratkodobych pohledavek k riistu z 16 % na 24 %, u zasob materialu k ristu z 3
% na 6 %. VSechny zmény — zvysSeni kratkodobych pohledavek, zvySeni zdsob a soucasny
pokles kratkodobého finan¢niho majetku — snizuji celkovou likviditu spolecnosti, coz se
nepovazuje za pozitivni jev. Na druhou stranu muizeme hovofit o vyuziti dostupnych

penéznich prostiedki k nakoupeni zasob.

Graf 4: Struktura obéZznych aktiv v letech 2008 az 2012 v %
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[vlastni zpracovani na podklad¢€ tidajui z ptilohy €. 4 a zdroje 11]

Jak jiz bylo zminéno vySe, doSlo k vyraznému zvySeni kratkodobych pohledavek,
nepiijemnd skute¢nost, Ze spolecnost ma potize s platebni mordlkou zdkaznikt: 79 %
pohledéavek je vice nez rok po 1hité splatnosti a oproti roku 2011 tento podil vzrostl (z 66 %).
Vzhledem ke snizeni podilu pohledavek do doby splatnosti se lze domnivat, ze divodem
navysSeni polozky pohledavek z obchodnich vztahli, bude pfesun jiz diive nesplacenych

pohledéavek a soucasné jejich navyseni.

Ptesto, ze prevlada na celkové bilan¢ni sumé v roce 2012 obézny majetek, jeho podil
se oproti minulému roku snizil z 65 % na 59 %. Kdyz se podivime na dlouhodoby hmotny
majetek, vidime, Ze jeho podil naopak vzrostl z 35 % na 40 %. Jak by se dalo ocekavat,
vzhledem k sektoru, kde spole¢nost plisobi, vyrazny podil z dlouhodobého hmotného majetku
pfipadd na poloZzky stavby. MenSi ¢ést je pak tvofena pozemky a samostatnymi movitymi

vécmi.
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Graf 5: Struktura stalych aktiv v letech 2008 az 2012 v %
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[vlastni zpracovani na podklad¢€ tidajui z pfilohy €. 4 a zdroje 11]

Analyza kapitalové struktury

Na stran¢ pasiv jednoznacné pievazuje vlastni kapital nad cizim kapitdlem. V roce
2012 doSlo k mirnému poklesu podilu vlastniho kapitalu (z 87 % na 85 %) a soucasné k ristu
podilu ciziho kapitalu (z 13 % na 15 %). Kratkodobé zavazky, které tvoii podstatnou Cast
ciziho kapitalu, jsou z nejvétSiho procenta tvoreny klasickymi zavazky a pouze mald Cast
pfipadd na piijaté zalohy (cca 16 %). Spolecnost nema Zadny uroceny cizi kapital, je

financovana pfedevsim vlastnim kapitdlem a kratkodobymi zavazky.

Graf 6: Struktura celkovych pasiv v letech 2008 az 2012 v %
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[vlastni zpracovani na podkladé tidajii z pfilohy €. 6 a zdroje 11]

4.1.3. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Z hlediska dosahovanych trZzeb je evidentni, ze spolecnost ma vyrazné vyrobni
charakter a Ze vétSinu vynost pfedstavuji trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. Trzby za

prodej zboZi jsou o poznani niZsi, trzby z prodeje dlouhodobého majetku i ostatni vynosy jsou
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minimdlni. V ptipadé spolecnosti AQUA SANING, s.r.0. se vykony za analyzované roky

snizily o 23 %, coz bylo ptfedevsim zplisobeno poklesem trzeb za vlastni vyrobky a sluzby.

Graf 7: Vyvoj vybranych polozek vykazu zisku a ztraty v letech 2008 az 2012 v tis. K¢&
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[vlastni zpracovani na podklad¢ uidaji z ptilohy €. 2 a zdroje 9]

Vysledek hospodateni za ucetni obdobi byl vyjma roku 2009 zaporny, klesl o 371 %
vroce 2010, o 11 % vroce 2011, o 139 % vroce 2012. Jeho pozitivni hodnota byla
zaznamenana pouze v roce 2009 v absolutni vys$i 135 tis. K¢. Pfi¢inou bylo rozpusténi rezervy

na rizika a ztraty z podnikani, kterou spole¢nost vytvofila v pfedchozich letech.

Je zajimavé si povSimnout, pro¢ vysledek hospodareni klesl o celych 139 % v roce
2012, ackoliv jak pfidana hodnota, tak provozni vysledek hospodaieni poklesly o poznani
méné (o 13,5 % ptidand hodnota, o 101 % provozni vysledek hospodatfeni), a finan¢ni
vysledek hospodareni (i kdyz absolutné se nejedna o vysoce vyznamnou polozku) dokonce
vzrostl o 17 %. Divodem tohoto nesouladu jsou mimoiadné nédklady, které jsou poprvé

vykazany v roce 2012 ve vysi 165 tis. K¢.

Provozni vysledek hospodateni klesl v roce 2012 o 403 tis. K& Provozni vysledek
hospodateni je tvofen ptidanou hodnotou. Pfidan4 hodnota ukazuje, jaky byl podnik schopen
vygenerovat zisk ve vztahu trzby a souvisejici naklady. Vidime, Ze pfidand hodnota v roce
2012 klesla o 13,5 % (coz je opacny prub&h nez v roce predchdzejicim, kdy se pridana
hodnota zvysila 0 4%). Z vykazu je ziejmé, ze celkova vykonnost podniku v roce 2012 klesla
0 22,5 %. Nicméné celkovy pokles vykonové spotieby o 29 % (sniZeni nakladii na sluzby o
56 % a snizeni ndkladl na spotfebu materidlu a energie o 10 %) vedl nakonec k tomu, Ze
vysledna pfidand hodnota klesla pouze o 13,5 %. K poklesu pfidané hodnoty tedy doslo z

diivodu poklesu trzeb za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb, avSak tento negativni dopad byl
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zmirnén vyraznym snizenim podnikovych nakladii. Coz lze povazovat za pozitivni z hlediska

Fizeni ndkladq.

Graf 8: Vyvoj vybranych polozek vykazu zisku a ztraty v letech 2008 az 2012 v tis. K¢
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[vlastni zpracovani na podklad¢ uidaji z ptilohy €. 2 a zdroje 9]

Z vykazu zjistujeme, ze osobni ndklady klesly, avSak dan¢ 1 odpisy vzrostly. Vysledek
hospodatfeni z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu také klesl, a rozdil ostatnich

provoznich vynost a nakladii se také zmensil.

4.1.4. Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Z ptilohy €. 8 je zfejmé, Ze vztaznou veli¢inou jsou trzby za prodej vlastnich vyrobki
a sluzeb. V grafu pak vidime, Ze vykonova spotieba v roce 2011 tvofi 57 % trZzeb, avSak tento
podil v nasledujicim roce klesl na 52 %. CoZ je pozitivni signal, ktery vede k tomu, ze

nakladovost trzeb klesa.

Graf 9: Struktura provoznich nakladt v letech 2008 az 2012 v %
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[vlastni zpracovani na podkladé¢ tidaji z ptilohy €. 8 a zdroje 11]
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Oproti pfedchozimu roku vSak zna¢né vzrostl podil osobnich ndklada (ze 45 % na 56
%), a to predevSim vlivem nartstu podilu mzdovych nékladi (zvyseni o 8 procentnich bodil),
avSak z horizontalni analyzy (pfiloha ¢. 6) miZzeme vycist, Ze absolutné se mzdové naklady
snizily o 84 tis. K¢. Divodem narGstu podilu je polozka socialnich nakladl, ktera sice

zastupuje jen minimalni procento trzeb, avSak absolutné se v tomto roce zvysila o 63 tis. K¢.

4.2. ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

V ramci analyzy rozdilovych ukazateli bude nejdiive zpracovana analyza cistého
pracovniho kapitalu a nasledn€ analyza Cistych pohotovych prostfedkt a ¢istého penézniho
majetku. VSechny vypocty byly provedeny podle vztahii uvedenych v teoretické cCasti této

prace, konkrétnimi odkazy jsou vzorec (2.4.2.1.), vzorec (2.4.2.3.) a vzorec (2.4.2.4.).

Tabulka 4: Rozdilové ukazatele v letech 2008 az 2012 v tis. K&

Rozdilové ukazatele 2008 2009 2010 2011 2012
Cisty pracovni kapital 3436 3476 3234 2924 2 066
Cisté pohotové prostiedky 711 1162 1392 1 883 691

Cisty penézni majetek 3301 3332 3074 2771 1 798

[vlastni zpracovani na podkladé udaju z ptilohy €. 1 a zdroje 2,7,9]
4.2.1. Cisty pracovni kapital

Vypocet cCistého pracovniho kapitalu je zalozen na manazerském pfistupu, ktery
vychazi z aktiv spole¢nosti. Ukazatel cistého pracovniho kapitalu vykazuje ve vSech
sledovanych letech pozitivni hodnoty. Z této skutecnosti vyplyva, ze je spole¢nost z hlediska
financovani opatrn€j$i a snazi se vyhnout problémim v pifipadé¢ vzniku neocekdvanych
vydaji. Mezi lety 2008 a 2009 doSlo k nepatrnému ndrGstu, avSak v nésledujicich letech
vykazuje ukazatel jiz klesajici tendenci.

Vzhledem ktomu, ze kratkodoby majetek prevySuje kratkodobé zdvazky, tak
spole¢nost disponuje urcitym financnim polstafem, ktery mlize vyuzit v piipadé¢ okamzitého
splaceni svych zavazkl. AvSak ¢im nizSich hodnot tento ukazatel dosahuje, tim je situace ve
spolecnosti hors§i. Kdyby byla spole¢nost nucena splatit okamzité¢ vSechny své kratkodobé
zavazky, jeji podnikdni by to neohrozilo, protoZe stile disponuje dostatkem volnych
penéZnich prostiedki. Tento objem se vSak snizuje a do budoucna je tfeba brat tuto skutecnost

vV potaz.
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Celkovy vyvoj ukazatele Cistého pracovniho kapitdlu za analyzované obdobi miizeme
vidét v nasledujicim grafu. Jeho hodnota v roce 2008 dosahovala vyse 3 436 tis. K¢ a snizila

se az na hodnotu 2 066 tis. K¢ v roce 2012.

Graf 10: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2008 az 2012 v tis. K¢
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[vlastni zpracovani na podklad¢€ uidaji z tabulky 3]

4.2.2. Cisté pohotové prostiedky

Ukazatel Cistych pohotovych prosttedka pracuje s tzv. okamzité splatnymi zavazky,
tedy zdvazky k aktudlnimu datu a star§imi. Tyto tdaje vSak nejsou znamy, z toho divodu je
vypocet ukazatele vyjadien prostiednictvim kratkodobych zavazki, které jsou vykazovany

v ramci ucetnich zavérek spolecnosti.

Graf 11: Vyvoj Cistych pohotovych prostiedkt v letech 2008 az 2012 v tis. K¢
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[vlastni zpracovani na podklad¢€ uidajt z tabulky 3]

Vyvoj ukazatele Cistych pohotovych prostfedkii byl zna¢né nestabilni, avSak za celé
sledované obdobi dosahoval pozitivnich hodnot. To vypovidd o tom, Ze spole¢nost byla
schopna likvidovat vSechny své dluhy s okamzZitou lhlitou splatnosti prostiednictvim penéz

v hotovosti a na bankovnich uétech.
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Mezi lety 2008 az 2011 dochédzelo k meziro¢nimu narastu ukazatele Ccistych
pohotovych prosttedkll (celkem o 1 172 tis. K¢ za celé sledované obdobi). Hlavni pti¢inou
narustu bylo predevsim navyseni objemu penéznich prostiedkl prostfednictvim inkasovanych
pohledéavek, dal§im divodem také byl pokles okamzité splatnych zavazkl. V roce 2012 je
vSak zaznamenan razantni pokles tohoto ukazatele (o 37 %). Snizil se jak objem penéznich

prostiedki (o 47 %), tak 1 objem kratkodobych zavazkt (o 7 %).

4.2.3. Cisty penéZni majetek

Pro vypocet ukazatele Cistého penézniho majetku byly z obéznych aktiv vylouceny
pouze zasoby. Vyvoj ukazatele je v podstaté shodny s vyvojem ukazatele ¢istého pracovniho
kapitalu. Mezi lety 2008 az 2009 byl zaznamendn mirny nardst, avSak v nasledujicich letech

ma ukazatel jiz klesajici trend.

4.3. ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

V rédmci analyzy pomérovych ukazatelll bude provedena analyza zakladnich ukazateli
rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti. Vysledky za obdobi 2008 — 2012 budou nasledné
aplikovany na spole¢nost AQUA SANING s.r.o a soucasn¢ zhodnoceny.

4.3.1. Ukazatele rentability

Ukazatele rentability patii v praxi k nejsledovanéjsim ukazatelim vzhledem k tomu,
ze informuji o efektu, jakého bylo dosazeno vlozenym kapitalem. V rdmci analyzy
spole¢nosti byl vypocet proveden na zdklad¢ rentability celkovych aktiv, vlastniho kapitalu,
trzeb a rentability nakladii. Rentabilita dlouhodobych zdroji vyjadiuje miru zhodnoceni
veskerého majetku spole¢nosti financovany vlastnim i cizim kapitalem. Vzhledem k tomu, Ze
spole¢nost vyuziva dlouhodobych cizich zdroji pouze v prvnim analyzovaném obdobi,
vypocet rentability dlouhodobych zdroji nebude provadén — od roku 2010 jsou vysledné

hodnoty totoZné s rentabilitou vlastniho kapitalu.

Vysledné hodnoty ukazatele rentability jsou uvedeny v nésledujici tabulce a jejich
vypocet byl proveden na zéklad¢ vztaht uvedenych v teoretické ¢asti této prace. Konkrétnimi

odkazy jsou vzorec (2.4.3.1.), vzorec (2.4.3.2.), vzorec (2.4.3.3.) a vzorec (2.4.3.4.).
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Tabulka 5: Ukazatele rentability v letech 2008 az 2012

Ukazatele rentability 2008 2009 2010 2011 2012
ROA | Rentabilita celkovych aktiv -547% | 1,89% | -6,05% | -7,15% | -20,88 %
ROE | Rentabilita vlastniho kapitalu -7,50% 2,37 % - 6,85 % -8,25% | -24,60 %
Bezrizikova Grokova sazba 4,55 % 4,67 % 3,71 % 3,79 % 2,31 %
ROS | Rentabilita trzeb -4,00% | 1,50% | -3,87% | -3,90% | -12,05%
ROC | Rentabilita nakladd -3,82% 1,42 % -3,71% -3,74% | -10,61 %
Nakladovost 104,00 % | 98,50 % | 103,87 % | 103,90 % | 112,05 %

[vlastni zpracovani na podkladé udaji z ptilohy €. 1, 2 a zdroje]

Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Prvnim zukazateli je rentabilita celkovych aktiv, kterd méti produkéni silu
spole¢nosti. ROA ma ve sledovaném obdobi zaporné hodnoty, které jsou kazdym rokem
vyrazngjsi. To vypovida o tom, Ze kazdéa koruna vloZeného kapitalu do spolecnosti neptinesla
zadny zisk, naopak vytvarela ztratu. Vyjimkou je rok 2009, kdy ROA nabyvalo pozitivnich
hodnot, a to 1 piesto, Ze se trzby za podej vlastnich vyrobkil a sluzeb oproti predchdzejicimu
roku propadly o 14 %. Poklesla vSak vykonova spotfeba o 22 %, pfidand hodnota o0 2 % a
osobni nadklady se snizily pouze o jedno procento. Vliv na zvySeni ukazatele celkovych aktiv

MW

a usporou provoznich nakladu.

V roce 2012 klesla hodnota nejvyraznéji, a to na - 21 %. V tomto roce poklesly
zejména trzby o 23 % oproti pifedchazejicimu roku. Stejné tak doSlo i1 ke snizeni vykonové
spotteby 0 29 %. Co ale s poklesem trzeb nemélo podobny trend, byla vysSe osobnich nékladd,
konkrétné poloZzka socidlnich ndkladd, kterd zaznamenala relativné vysoky nartst o 185 %
(absolutné se jedna o 63 tis. K¢). Naproti tomu byl zaznamenan pokles mzdovych nakladi o
84 tis. K¢. Z toho vyplyva, Ze ve spoleCnosti probéhla zména v oblasti fizeni osobnich
nakladi - ¢ast mzdovych nékladii byla nahrazena socidlnimi néklady. Tato skutecnost, vedla
k tomu, Ze osobni ndklady klesly pouze vlivem sniZeni ¢asti povinnych ndkladl na socialni
zabezpeceni a zdravotni pojiSténi za zaméstnance. V konecném disledku nedoslo tedy
k Zddnému sniZzeni osobnich nédkladd, ackoliv se vtomto roce razantné snizily trzby
spolec¢nosti. Zaporné hodnoty ukazatele rentability celkovych aktiv vypovidaji o tom, Ze
spole¢nost neefektivné vyuziva svlj majetek. Toto zjiSténi lze jednoznacné oznacit za

negativni.
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Graf 12: Vyvoj ukazatele rentability v letech 2008 az 2012 v tis. K¢
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[vlastni zpracovani na podkladé tidaji z prilohy ¢. 1,2 a zdroje 7,10,11]

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu méti ptinos pro vlastniky spolec¢nosti. ROE ma4,
stejné jako ukazatel ROA, zaporné hodnoty vyjma roku 2009. Hodnotu ukazatele je ucelné
porovnavat s bezrizikovou urokovou sazbou. V roce 2009 rentabilita dosahla hodnoty 2,37 %,
bezrizikova trokova sazba byla pfitom na urovni 4,7 %. Rentabilita pod Grovni bezrizikové

sazby vypovida o tom, ze potencidlni investice do spolecnosti by byla naprosto neefektivni.

V ostatnich letech jsou zaznamendny zaporné hodnoty tohoto ukazatele, nejvyraznéjsi
je vsak opét rok 2012. Rentabilita vlastniho kapitalu se v tomto roce pohybovala na urovni
necelych - 25 %. Vysok4 negativni hodnota rentability vypovida o tom, Ze podnikadni
nepiindsi zadnou navratnost investovanych prostfedkii, naopak je podnikani dluhové a tim i

vysoce rizikové.

Rentabilita trzeb (ROS)

Vyvoj rentability trzeb se jevi stejné jako u ptfedchozich ukazatelii klesajici tendenci,
vyjma roku 2009 kdy byl zaznamendn opacny trend. Zaporné hodnoty ukazatele rentability
trzeb jsou vSak nejméné vyrazné. V letech 2008, 2010 a 2011 se jeho vySe pohybovala okolo
— 4 %, vroce 2012 vSak klesla na Groven — 12 %, to jednozna¢né zapfti€inil prudky propad

trzeb v tomto roce o 23 % (o 2 344 tis. K¢).
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Rentabilita nakladi (ROC)

S rentabilitou nakladii izce souvisi ukazatel nakladovosti. Za celé sledované obdobi je
tohoto ukazatele. Presto, ze se nakladovost pohybovala na urovni skoro 99 haléii na jednu
korunu trzeb, 1ze toto obdobi oproti jinym povazovat za ptinosné. V roce 2008, 2010 a 2011
byla nakladovost spole¢nosti na urovni jedné koruny a Ctyf haléfti na jednu korunu trzeb.
V roce 2012 se dokonce pohybovala na trovni jedné korunu a dvanacti haléfd na jednu
korunu trzeb. Z této skutecnosti vyplyva, ze spolecnost neni schopna svymi vynosy pokryt

naklady a toto zjiSténi 1ze hodnotit za vysoce negativni.

Od vyvoje nakladovosti se odviji vyvoj rentability nadkladd, kdy v roce 2008, 2010 a
2011 byla z jedné koruny vynalozenych nakladti vytvoiena ztrata v pruméru 4 haléfia a 12
halétti v roce 2012. V roce 2009 byl opét zaznamenan protichiidny trend, kdy z jedné koruny
vynalozenych nakladt byl vyprodukovan jeden haléf trzeb.

4.3.2. Ukazatele aktivity

Tato skupina ukazateld se snazi vyjadrit, jak ispésSné vyuziva spolecnost svilj majetek.
Pro vyhodnoceni ukazateli aktivity byl vyuZzit ukazatel obratu celkovych aktiv, stalych aktiv a
zasob, doby obratu aktiv a zdsob, a nasledné¢ doby inkasa pohledavek a doby uhrady
kratkodobych zavazka. Nasledujici vypocty jsou provedeny dle vztahi (2.4.3.6.), (2.4.3.7.),
(2.4.3.8.), (2.4.3.9.), (2.4.3.10.), (2.4.3.11.).

Tabulka 6: Ukazatele aktivity v letech 2008 az 2012

Ukazatele aktivity 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 Doporucené hodnoty
Obrat celkovych aktiv 1,37 1,26 1,56 1,83 1,73 1,6 —-2,9
Obrat stalych aktiv 3,98 4,11 4,53 5,27 4,32 >3
Obrat zasob 77,47 | 62,46 | 59,04 | 68,13 | 30,15 + o0
Doba obratu zasob 4,65 5,76 6,10 5,28 11,94 -0
Doba obratu pohledavek 89,16 | 86,86 | 64,11 | 30,67 | 49,32 -0
Doba obratu zavazka 52,50 | 57,32 | 27,17 | 26,25 | 31,37 + o0

[vlastni zpracovani na podkladé tidaja z ptilohy €. 1, 2 a zdroje 10, 11, 15, 16, 17]
Obrat celkovych aktiv

Za celé sledované obdobi mé ukazatel nestabilni vyvoj. Do roku 2009 se sniZoval,

tedy aktiva rostla rychleji neZ trzby a do roku 2011 se naopak zvySoval (trzby rostly rychleji
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Vrwe

trzeb, ale i poklesem celkového majetku spolecnosti. Obrat celkovych aktiv spliiuje za
sledované obdobi doporucené hodnoty konkrétné v letech 2010, 2011 a 2012. V predchozim
obdobi méla spolecnost vice majetku, nez ve skuteCnosti dokazala efektivné vyuzit.
Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty mizeme vidét, ze ve stejnych letech vykazovala
rozprodanim majetku a ¢astecné vyrazenim majetku z divodu jeho opotiebeni. Nejlépe na
tom byla spolecnost v roce 2011, kdy se jeji majetek obratil v trzby 1,83krat. Mizeme fict, ze
spolecnost v poslednich tfech letech vyuziva sviij majetek velmi efektivné. V piipadé
srovnani hodnoty wukazatele obratu s odvétvovym primérem, vykazuje spole¢nost
nadprimérny obrat celkového majetku. V odvétvi je zaznamendna primérna hodnota tohoto

ukazatele pouze ve vysi 0,6 — 0,8.

Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv méti vyuzivani dlouhodobého majetku. Velikost tohoto ukazatele
pievySuje za celé sledované obdobi minimalni doporu¢ovanou hodnotu. Do roku 2011 se
ukazatel zvySoval a v roce 2012 se snizil o necelou obratku, coz bylo zplisobeno predevsim
prudkym poklesem trzeb. Piesto, ze pokles trzeb byl zaznamenan i v roce 2009, ukazatel
obratu vykazoval rostouci trend. Pficinou tohoto nesouladu bylo ¢astecné vyrazeni majetku
z divodu jeho opotiebeni a prodeje. I pfes tuto skuteCnost disponuje spolecnost v dalSich

letech optimalnim mnozZstvim strojniho zatizeni k provadéni svych vykond.

Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob udava, kolikrat byly z4soby spolecnosti béhem roku prodany a
znovu naskladnény. Vysoky obrat zasob vypovidd o vysoké likvidité spolecnosti. Ve vSech
sledovanych letech dosdhla spole¢nost vysokych hodnot a lze ji proto oznacit za likvidni.
Muzeme vidét, Ze obrat zdsob byl nejvyssi v roce 2008. V tomto roce byly zadsoby prodany a
znovu naskladnény 77krét, v roce 2012 to bylo uz jen 30krat. Z této skutecnosti vyplyva, ze
schopnost spole¢nosti pfeménit momentalné své zadsoby na penize a uhradit jimi zavazky, se
ve sledovaném obdobi zhorsila. Nejvyraznéj$i zména je zaznamenana mezi lety 2011 — 2012,
kdy se ukazatel obratu sniZil o vice neZ polovinu. Z horizontalni analyzy aktiv mizeme zjistit,

Ze pfi¢inou této zmény je navySeni zasob o 75 %.
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Graf 13: Vyvoj ukazateld obratu aktiv v letech 2008 az 2012
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[vlastni zpracovani na podklad¢ tidajui z tabulky 4]
Doba obratu zasob

Doba obratu zasob vypovidd o tom, kolik dnii jsou zasoby vazany ve spolecnosti do
doby, nez dojde k jejich prodeji. Hodnota by méla byt co nejnizsi. V letech 2008 — 2011 byly
zasoby vazany ve spole¢nosti v priméru 5-6 dni, z cehoz Ize usoudit, ze se spole¢nost snazila
udrzovat optimalni velikost zasob. Pralomem se stal rok 2012, kdy se pocet dni zvysil na 12.
Z uvedené skutecnosti vyplyva, Ze spolecnost drzela na sklad¢ piebytecné zasoby, z toho
davodu se v tomto roce piipravila o potencialni vynos v podobé jiné piinosnéjsi investice. Na

druhou stranu nehrozi spole¢nosti riziko vyplyvajici z nedostatku zasob.

Doba obratu pohledavek

Smyslem ukazatele doby obratu pohledavek je stanovit primérny pocet dni, po ktery
jsou nam nasi odbératelé dluzni. Doba obratu pohledavek se do roku 2011 zkréatila skoro o
tretinu, coz miZzeme povazovat za pozitivni vyvoj. V roce 2012 se vSak doba, po kterou byli

v

prudkym poklesem trzeb a zhorSenim platebni schopnosti odbérateli.

Doba obratu zavazkua

Doba obratu pohledavek ptevySuje dobu obratu zivazkli. Tato situace neni pro
spole¢nost vyhodnd, protoze ve skutecnosti proddva na obchodni vér, ktery je pro ni znacné
nevyhodny a ndkladny. Plati své zdvazky dfive, nez ma k dispozici finan¢ni prostfedky

z inkasovanych pohledavek od odbérateld. V samotném vyvoji doby obratu zdvazkl nejsou za
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posledni tii analyzované roky zaznamendny vyraznéj$i zmény. Mirn¢ se prodlouzila doba
potfebna k uhradé¢ zavazkti dodavatelim vroce 2012, tim se i mirné zhorSila platebni
schopnost spole¢nosti. Na zékladé vysledktl by vSak bylo pro spole¢nost vyhodné prodlouzit

dobu placeni svych zadvazkli. Mohla by se tak vyhnout riziku z neschopnosti je fadn¢ splacet.

Graf 14: Vyvoj ukazateld doby obratu aktiv v letech 2008 az 2012
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[vlastni zpracovani na podkladé tidajui z tabulky 4]

4.3.3. Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity zachycuji schopnost spolecnosti preménit ur¢itou c¢ast obéznych
aktiv v penize pro uhrazeni svych kratkodobych zavazkii. Pro zhodnoceni likvidity
spolecnosti byl vyuzit ukazatel celkové, bézné a penézni likvidity. Vypocty byly provedeny
na zakladé¢ vztahii uvedenych v teoretické casti této prace, konkrétné se jedna o vzorce

(2.4.3.12.), (2.4.3.13.), (2.4.3.14).

Tabulka 7: Ukazatele likvidity v letech 2008 az 2012

Ukazatele likvidity 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 Doporucené hodnoty
Bézna likvidita 325 | 3,43 | 554 | 485 | 3,93 1,5-2,5
Pohotova likvidita 3,16 | 3,33 | 531 | 4,65 | 3,55 1,0-1,5
Hotovostni likvidita 1,47 1,81 2,95 | 3,48 1,98 0,2-0,5

[vlastni zpracovani na podklad€ tidajt z prilohy €. 1 a zdroje 10, 15, 16, 17]
Bézna likvidita
Ukazatel béZné likvidity vychazi z celkové hodnoty obéZného majetku a obecné se

doporucuje, aby vykazoval hodnoty od 1,5 do 2,5. Toto kritérium neni u spole¢nosti splnéno

ani v jednom roce. Spolecnost vykazuje vyrazné vyssi hodnoty, nez jsou doporucovany. Tato
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skutecnost je na jedné stran¢ piizniva pro véfitele, na druhé strané neptizniva pro vlastniky
spoleCnosti. Znacny objem obézného majetku vede k neproduktivnimu vyuzivani vlozenych

prostiedkd.

Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity vychazi z obéznych aktiv snizenych o zasoby a mél by se
pohybovat v rozmezi od 1,0 do 1,5. Doporucena hodnota neni splnéna ani v tomto piipad¢ a
vyvoj je obdobny bézné likvidité. Nizky podil zadsob na celkovych aktivech spole¢nosti je

diivodem nepatrného rozdilu mezi obéma zminénymi ukazateli likvidity.

Hotovostni likvidita

Ukazatel hotovostni neboli okamzité likvidity vyjadiuje kolikrat je schopna spole¢nost
uhradit své kratkodobé zdvazky v penézich. Jeji hodnota je doporucovéna v rozmezi od 0,2 do
0,5. Okamzita likvidita je ve vSech sledovanych letech piili§ vysokd. Spole¢nost drzi na
uctech zbytecné moc okamzitych platebnich prosttedkil, které by jinak mohla vyhodnéji
investovat. Vysoka okamzita likvidita rovnéz neptiznivé ovliviiuje rentabilitu vlastniho

kapitalu.

Graf 15: Vyvoj ukazatelt likvidity v letech 2008 az 2012
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[vlastni zpracovani na podkladé idaji z tabulky 5]

4.3.4. Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji spole¢nosti.

Udavaji, v jaké mife spole¢nost vyuziva dluhy ke svému financovani. Z vertikdlni analyzy
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rozvahy jsme zjistili, ze spole¢nost za sledované obdobi nevyuziva troc¢eny cizi kapital. Podil
vlastniho kapitalu na celkové bilan¢ni sumé rozvahy je vice jak 70 %. Zbylych méné nez 30
% sice ptipada na cizi kapital, nicméné nejedna se o urocené cizi zdroje. Cizi kapital
spoleCnosti je tedy tvofen jen kratkodobymi zavazky (v roce 2008 navic rezervami), z toho
divodu jsou pro ucely analyzy vypocteny pouze ukazatele celkové zadluzenosti a koeficientu

samofinancovani, a to dle vztahii (2.4.3.15.), (2.4.3.16.).

Tabulka 8: Ukazatele zadluzenosti v letech 2008 az 2012

Ukazatele 2008 2009 2010 2011 2012 Doporucené
zadluZenosti hodnoty
Celkova zadluzenost 27,08 % | 20,06% | 11,78% | 13,35% | 15,09 % 30-60 %
Koeficient 72,92% | 79,94% | 88,22% | 86,65% | 84,91 % 30-60 %
samofinancovani

[vlastni zpracovani na podklad¢ tidajui z ptilohy €. 1 a zdroje 7]

Celkova zadluZenost spoleCnosti je zvlasté v poslednich tfech letech analyzovaného
obdobi velice nizka a koeficient dosahuje naopak vysokych hodnot, coz vypovida o vysoké
financni nezavislosti spolecnosti. Spolecnost tedy vyuziva k financovani svého majetku
pievazné vlastnich zdroji, konkrétné nerozdéleny zisk minulych let, ktery dosahuje vyse
v pruméru péti miliont korun. Presto, Ze celkova zadluzenost spolecnosti je minimalni, za
posledni tfi roky je zaznamenan jeji mirny nartst. Tato situace byla zplisobena ptfedevSim
zapornym vysledkem hospodareni, jehoz vlivem dochazelo ke snizovani vlastniho kapitalu a

v kone¢ném diisledku ke zvySovani celkové zadluzenosti.
Graf 16: Vyvoj ukazatele celkové zadluzenosti v letech 2008 az 2012
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[vlastni zpracovani na podkladé idaji z tabulky 6]
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4.3.5. Provozni ukazatele

Provozni ukazatele umoznuji zachytit vykonnost spole¢nosti ve vztahu k nadkladiim na

zaméstnance. Tato oblast je tedy zaméfena na vypocet produktivity, dle vztahti uvedenych

v teoretické Casti této prace, konkrétné dle vzorce (2.4.3.19), (2.4.3.20) a (2.4.3.21).

Tabulka 9: Provozni ukazatele v letech 2008 az 2012

Provozni ukazatele 2008 2009 2010 2011 2012
Pocet zaméstnanct 15 13 14 14 14
Ptidana hodnota 4 428 4341 4365 4536 3922
Produktivita z ptidané hodnoty 295,2 333,92 311,79 324,00 280,14
Trzby 10 458 8 994 9 446 10 424 8 080
Produktivita z trzeb 697,20 | 691,85 674,71 744,57 577,14
Mzdové naklady 3047 3069 3234 3425 3 341
Primérné ro¢ni mzda 203,13 | 236,08 231,00 244,64 238,64

[vlastni zpracovani na podklad¢ tidaji z ptilohy €. 1, 2 a zdroje 10, 13]

Produktivita prace z pridané hodnoty

Ukazatel produktivity prace vyjadtuje, jak vysoky podil ptidané hodnoty pfipadd na

jednoho zaméstnance. Cim vysSich hodnot tento ukazatel dosahuje, tim je to pro spole¢nost

vyhodné;si.

Graf 17: Ukazatele produktivity prace z pfidané hodnoty v letech 2008 az 2012
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[vlastni zpracovani na podkladé idaji z tabulky 7]

Produktivita prace z pfidané hodnoty ve sledovaném obdobi mirné kolisa. Ptesto, Ze se

vroce 2009 snizily celkové vykony spolecnosti, produktivita se zvySila. Divodem bylo
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snizeni po¢tu zaméstnanc z 15 na 13. Ze stejného divodu byl zaznamenan mirny pokles
produktivity v nasledujicim roce. V roce 2011 se produktivita spolecnosti opét zvysila, avSak
pri¢inou tentokrat bylo samotné zvysSeni vykont a tim i pfidané hodnoty. Nejvyraznéj$i zména
tohoto ukazatele byla zaznamenana v roce 2012, jehoz hodnota se oproti pfedchozimu roku
propadla o 14 %, coz jednoznacné nelze hodnotit za pozitivni. Tento pokles byl zptisoben

vyraznym poklesem piidané hodnoty, z divodu nizkych trzeb.

Produktivita prace z trzeb

Ukazatel produktivity prace z trzeb vyjadiuje, jak vysoky podil trzeb je schopen
vyprodukovat v priméru jeden zaméstnanec. Produktivita prace z trzeb se mirné zhorSovala
urovenn za celé¢ sledované obdobi. Vzhledem ktomu, Ze pocet zaméstnancli se ve
zminovanych letech neménil, pfi¢inou téchto vykyvl byly jednoznaéné trzby spolec¢nosti,
které se v roce 2011 zvySily o 10 % a v roce 2012 poklesly o 23 %. V grafu mizeme vidéet, ze
produktivita z trzeb nékolikanasobné pievySuje produktivitu z piidané hodnoty a rovnéz

vykazuje 1 vétsi vykyvy.

Graf 18: Ukazatele produktivity prace z trzeb v letech 2008 az 2012
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[vlastni zpracovani na podkladé tidajii z tabulky 7]
Priimérna ro¢ni mzda

Posledni ukazatel zachycuje vyvoj primérné ro¢ni mzdy ve spolec¢nosti. Jak je patrné,
za celé sledované obdobi méla kolisavy trend (v roce 2009 vzrostla o 16 %, v roce 2010 klesla
0 2 %, vroce 2011 vzrostla o 6 %, v roce 2012 klesla o 3 %). Svym tempem vyvoje relativné
odpovida produktivité prace z pfidané hodnoty. Vyjimkou je rok 2012, kdy se produktivita
prace snizila o 14 %, ptesto naklady na mzdy klesly pouze o 3 %.
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4.4. ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

V ramci analyzy soustav ukazateli bude souhrnné zhodnocena finanéni situace
spolecnosti. K tomuto ucelu bude pouzita metoda pyramidového rozkladu ukazatele
rentability vlastniho kapitalu, dale Kralickiiv Quick-test pochazejici z fady bonitnich modeli

a Altmanuv bankrotni model.

4.4.1. Pyramidovy rozklad ukazatele ROE

Hodnoceni spolecnosti prostfednictvim ukazatele ROE dopadlo negativné a poukazuje
tak na jeden z nejvétSich probléml v ramci ekonomické situace ve spolecnosti. Rozklad
ukazatele ROE prostiednictvim DuPontova diagramu je znazornén na nasledujicim obrazku.
Po celé sledované obdobi vytvari spolenost velice nizké trzby a zdporny vysledek
hospodateni (vyjimkou je rok 2009), z toho divodu vykazuje rentabilita vlastniho kapitalu
zépornych hodnot. Na celkové zméné ROE ma piedevsim vliv rentabilita aktiv. Podivame-li
se podrobnéji na tento ukazatel, zjistime, ze rentabilita trzeb (ziskova marze) klesla o 8

procentnich bodii v roce 2012 a nepatrné se zpomalil i1 obrat aktiv.
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Obrazek 2: Pyramidovy rozklad ukazatele ROE v letech 2008 az 2012

[vlastni zpracovani na podkladé tidaju z ptilohy €. 1, 2 a zdroje 4]
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4.4.2. Kralickiv Quick-test

Kralicktiv Quick-test je souhrnnym ukazatelem finan¢ni situace spolec¢nosti. Model se
sklada ze Ctyf rovnic, pfiCemz prvni dvé hodnoti financni stabilitu a dals$i dv€é hodnoti
vynosovou situaci spoleCnosti. V nasledujici tabulce jsou zachyceny vysledné hodnoty
vypocitané na zaklad¢ vzorci uvedenych v teoretické Casti této prace, konkrétné se jedna o

vzorec (4.4.2.1), (4.4.2.2.), (4.4.2.3.) a (4.4.2.4,).

Tabulka 10: Kralicktiv Quick-test v letech 2008 az 2012

Zkr. 2008 2009 2010 2011 2012
R1 Kapitalova sila 72,9 % 79,9 % 88,2 % 86,6 % 84,9 %
R2 Zadluzeni 0,155 - 3,246 2,974 - 3,339 0,569
R3 Vynosnost -52% 1,9 % -5,9% -7,0% -17,2%
R4 Finan¢ni vykonnost -10,3% 3,9 % -4,9 % 5,4 % - 15,0 %

[vlastni zpracovani na podkladé udaju z prilohy €. 1, 2 a zdroje 8, 11]

Pokud vysledné¢ souhrnné hodnoceni dosahuje vice nez 3 bodl, je spoleCnost
povazovana z hlediska celkové finan¢ni situace za velmi dobrou. Jak mulzeme vidét
v nésledujici tabulce, spole¢nost za sledované obdobi tohoto hodnoceni nedosdhla ani
v jednom roce. Z hlediska ukazateli R1 a R2, tedy z hlediska finan¢ni stability nema
spole¢nost zadné problémy. Ve vSech analyzovanych letech je ohodnocena nejvyssim poctem
bodii, pricemz jeji kapitalova sila dosahuje vysoce nadprimérnych hodnot. AvSak z hlediska
ukazatell R3 a R4, tedy z hlediska vynosnosti je na tom spolec¢nost mnohem huie. V letech
2009 a 2011 dosahovala alespoii minimalni vynosnosti, ale ve zbyvajicich letech je situace
Spatna. Na zéklad¢ vysledkt Kralickova Quick-testu lze fici, Ze je spole¢nost povazovana

spiSe za podprimérnou, piicemz hodnoceni je negativné ovlivnéno pouze vynosovou situaci.

Tabulka 11: Vyhodnoceni Kralickova Quick-testu v letech 2008 az 2012

Zkr. 2008 2009 2010 2011 2012
R1 | Kapitalova sila 4 4 4 4 4
R2 Zadluzeni 4 4 4 4 4
R3 | Vynosnost 0 1 0 0 0
R4 | Financ¢ni vykonnost 0 1 0 2 0

Hodnoceni financni stability 4 4 4 4 4

Hodnoceni vynosnosti spolecnosti 0 1 0 1 0

Celkové hodnoceni 2 2,5 2 2,5 2
[vlastni zpracovani na podkladé udajti z prilohy €. 1, 2 a zdroje 2, 8, 9]
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4.4.3. Altmanuv model

Altmantv index A-83 vykazuje za celé sledované obdobi velice ptiznivé hodnoty.

Veskeré hodnoty jsou vyssi nez horni mez tzv. Sedé zony, coz znaci o dobrém vysledku

z hlediska hospodateni spole¢nosti. Altmaniv index Z-score ma obdobné vysledky. Jeho

hodnota se pohybuje vysoce nad primérem. Ukazatel tedy signalizuje vlastnikim, Zze

spole¢nost je pevna, tvofi hodnotu pro vlastniky a pfi stavajicich podminkach pravdépodobné

nebude ohrozena bankrotem. Vzhledem k tomu, ze Altmantv index finan¢niho zdravi je

urcen spise pro zahrani¢ni subjekty, lze tyto vysledky a stav spole¢nosti hodnotit jako velmi

zavadgjici.

Tabulka 12: Altmanuv model v letech 2008 az 2012

Zkr. 2008 2009 2010 2011 2012

X1 CPK 0,45 0,49 0,53 0,51 0,44
Celkova aktiva

X2 | Nerozdéleny zisk minulych let| 0,75 0,74 0,90 0,96 1,17
Celkova aktiva

X3 EBIT - 0,05 0,02 - 0,06 - 0,07 -0,17
Celkova aktiva

X4 Vlastni kapital 2,69 3,98 7,49 6,49 5,63

Cizi zdroje

X5 Trzby 1,37 1,26 1,56 1,83 1,73
Celkova aktiva

Altmantyv index (Z-score) 7,89 9,94 13,87 12,82 11,47

Vyhodnoceni indexu Z-score bonitni | bonitni | bonitni | bonitni | bonitni

Altmantv index (A-83) 3,30 3,97 5,66 5,51 4,87

Vyhodnoceni indexu A-83 zdrava | zdravd | zdravd | zdrava zdrava

[vlastni zpracovani na podkladé tidajui z ptilohy €. 1, 2 a zdroje 3, 8, 10, 13]
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5. ZAVER

Cilem této diplomové prace bylo analyzovat a nasledn¢ zhodnotit financni situaci
spole¢nosti Aqua Saning s.r.0. za obdobi 2008 az 2012 pomoci elementarnich metod finan¢ni
analyzy. Finan¢ni situace spolecnosti byla posouzena nejprve pomoci horizontalni a vertikalni
analyzy ucetnich vykazii, nasledné¢ prostfednictvim rozdilovych ukazateld, pomérovych
ukazatelti a nakonec na zaklad¢ analyzy soustav ukazateli. Pro zhodnoceni celkové finanéni
situace spolecnosti byl vramci analyzy soustav ukazateli vybran DuPontiv pyramidovy
rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu, Kralickiv Quick-test a Altmantv index
finan¢niho zdravi. Jednotlivé metody byly popsany v teoretické Casti této prace a nasledné
byly aplikovany na vybranou spolecnost. Analyza byla provedena na zakladé¢ udajh
obsazenych v ucetnich zavérkach spolecnosti. Po zpracovani finanéni analyzy byly odhaleny
urcité nedostatky nebo rezervy, které Cinnost spolecnosti nepifiznivé ovliviiuji. AvSak byly

zjiStény 1 pozitiva, podle kterych majitelé spolecnosti hospodati s financemi efektivné.

Pomoci horizontalni a vertikdlni analyzy ucetnich vykazti bylo zjisténo, Ze ve
sledovaném obdobi dochazi ve spole¢nosti ke snizovani objemu celkového majetku. Obézna
aktiva zastupuji primérné 70% podil na celkovém objemu, avSak ten se od roku 2009 také
postupné snizuje. Dlouhodoby majetek spolecnosti se v ¢ase prubézné snizoval, coz bylo
objemu nebyl tak vyrazny. Na klesajicim objemu celkového majetku spolec¢nosti mél tedy
piedevsim vliv obézny majetek a v jeho ramci kratkodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni
majetek. Dale bylo zjisténo, ze je spoleCnost za celé sledované obdobi financovana prevazné
z vlastnich zdroji, kdy vlastni kapital tvoii primérné 80% podil na celkovém objemu kapitalu
spolecnosti. V prvnich analyzovanych obdobich ovliviiuje nepfiznivy vyvoj pasiv nejen
vlastni kapital spolecnosti, ale i objem cizich zdrojli, v rdmci nichZ byly Cerpany rezervy a
statni dotace. Od roku 2010 ma na vyvoj pasiv predev§im vyznam vlastni kapital spolecnosti
tvofeny zapornym vysledkem hospodatfeni. Nakumulovanim nerozdélenych hospodaiskych
ziskll z minulych let je spolecnost schopna dostatecné kryt tyto ztraty z podnikéani. Ze stejného
diivodu neni za celé analyzované obdobi zatizena kratkodobymi ani dlouhodobymi
bankovnimi uvéry. Trzby spolecnosti jsou pfevazné tvofeny trzbami za prodej vlastnich
vyrobkl a sluZeb, dale pak trzbami za prodej zboZi, které se v priib¢hu sledovaného obdobi

cwwvr

které v roce 2012 doséhly nulovych hodnot. Spolecnost vykazuje za celé sledované obdobi
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zaporny vysledek hospodafeni vyjma roku 2009, kdy byl vytvofen zisk ve vysi 135 tis. K¢.

Ztrata spolec¢nosti se pohybuje v pruméru 400 tis. K¢ a v roce 2012 je to jiz dvojnasobek.

Z vysledkl rozdilovych ukazateld se ukéazalo, ze spolecnost tvoti uréity volny financni
polstar, kterym by mohla pokryt vSechny své kratkodobé zavazky. Jeji obézny majetek

dosahuje relativné vysokych hodnot.

V ramci zhodnoceni ukazatele rentability, na ktery ma znaény vliv vysledek
hospodateni, je patrné, ze tento ukazatel nebude nabyvat pozitivnich hodnot. Mizeme tak fici,
ze spoleCnost byla ve svém podnikdni efektivni pouze v roce 2009. V ostatnich letech se jeji
podnikani jevi jako dluhové a tim 1 vysoce rizikové. Z analyzy ukazateld aktivity vyplyva, ze
spolecnost svlij majetek vyuzivd efektivné. Hodnota obratu celkovych aktiv dosahuje
doporu¢enych hodnot v poslednich ttech letech sledovaného obdobi a spole¢nosti tak nehrozi
problém s nedostatkem vyrobni kapacity. Jelikoz véazanost kapitdlu v zasobach je nizka,
spole¢nost nedrzi nadbyte¢né mnozstvi zasob na sklad€¢. Doba obratu pohledavek se do roku
2011 zkratila téméf o tfetinu a svou hodnotou se piiblizila dob& obratu zavazkii. Doba obratu
zévazki je vSak po celé sledované obdobi krat$i nez doba obratu pohledavek, coz znac¢i o tom,
ze spolecnost poskytuje svym odbératelim delSi dodavatelsky avér, nez sama dostava. Pro
spolec¢nost by bylo vyhodné prodlouzit dobu splaceni svych zavazkl a tim zvysit dobu obratu
zévazki. Nebo duslednéji vymahat pohledavky po 1hité splatnosti, ¢imz by se snizila doba
obratu pohledavek. Z hlediska likvidity dosahuje spole¢nost nadprimérnych hodnot. Zvlasté
bézna a pohotova likvidita, ktera tvofi do budoucna jistotu pro piipad neocekavanych
udalosti, je v priméru ttikrat vyssi nez doporucena hodnota. Hotovostni likvidita dosahuje az
sedmindsobku doporucené hodnoty. Spolecnost tedy drzi na svych uctech a v pokladné
zbyte¢né velké mnozstvi finan¢nich prostiedki, které by jinak mohla vyhodnéji investovat.
Z vysledkl analyzy zadluzenosti potom bylo zjiSténo, ze spole¢nost financuje svlij majetek
v priméru 70 % ze svého vlastniho kapitalu, coZ vypovida o jeji vysoké finan¢ni nezavislosti.
Zbylych 30 % sice piipadd na financovani majetku prostfednictvim cizich zdroji, avSak
nejedna se o urocené cizi zdroje. U vyvoje ukazatelli produktivity prace byl ve sledovaném
obdobi zaznamenan kolisavy trend. Vyvoj primérné rocni mzdy relativné¢ odpovidal
produktivité prace z pridané hodnoty az na rok 2012. Pro spolecnost by bylo vyhodné, kdyby

dosahovala rostouciho trendu tohoto ukazatele pfi stejném poctu zaméstnancii.

Z pyramidového rozkladu ukazatele rentability vlastniho kapitalu se potvrzuje to, co
bylo popsano u ukazatelli rentability. Tedy, Ze rentabilita vlastniho kapitdlu méa zaporné

hodnoty z diivodu ztratového hospodateni spole¢nosti. Na zdkladé¢ vyhodnoceni Kralickova
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Quick-testu je spoleCnost povazovana z hlediska celkové finan¢ni situace spise za
podprimérnou. Nejlepsich vysledkti dosahla ve financni stabilité, ktera byla po celé sledované
obdobi hodnocena nejvys$sim moznym poctem bodu. Z hlediska vynosové situace je na tom
spole¢nost podstatné¢ hiie. V letech 2009 a 2011 dosahovala alespofi minimalni vynosnosti,
ale ve zbyvajicich letech je vynosnost nulova. Celkové hodnoceni Kralickova Quick-testu je
tedy negativné ovlivnéno pouze vynosovou situaci spoleCnosti. Piedev§im ukazatel
vynosnosti nabyva nejhor$tho hodnoceni, z divodu vykazovani zaporného vysledku
hospodateni. Ukazatel finan¢ni vykonnosti je potom ovlivnén zapornou hodnotou provozniho
cash flow v roce 2008, 2010 a 2012. Naopak vysledky Altmanova indexu finan¢niho zdravi
lze hodnotit velmi pozitivné. Veskeré hodnoty jsou za cel¢ sledované obdobi vyssi, nez je
obecn¢ doporucovdno a lze tedy fici, Ze spoleCnost nebude v nejbliz§i dobé ohrozena

bankrotem.
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