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1. Uvod

V dnesni dob¢ vysoké konkurence a nahlych zmén v oblastech, které ovliviiuji podniky,
je vyhodné a vhodné znat informace, které poskytuje pravé finanni hodnoceni situace
podniku. Finanéni hodnoceni podavéd informace o tom, zda je firma schopnd dostat svym
zavazkim, jak naklada se svym kapitalem, zda je firma likvidni nebo v piipad€ predikénich
modelii, zda je firma bonitni nebo ji hrozi tpadek. VSechny tyto informace mohou pomoci

podnikiim zlepsSovat své vysledky a posilovat svou pozici.

Cilem prace je zhodnotit financni situaci v primyslovém podniku za pouziti metod
finan¢ni analyzy. Prace je rozd¢lena do péti kapitol veetn€ uvodu a zavéru. Ve druhé kapitole
budou pfibliZzena teoretickd vychodiska k oblasti hodnoceni vykonnosti podniku. Ve treti
kapitole pak bude provedena horizontalni a vertikédlni analyza, analyza pomoci pomérovych
ukazateli a analyza pomoci bankrotnich a bonitnich modelti. Ve tfeti kapitole bude také
provedena komparace s hodnotami v odvétvi a nasledovat budou doporuceni pro zlepSeni

situace.



2. Teoreticko-metodologicka vychodiska k oblasti hodnoceni

vykonnosti podniku

Vykonnost je castym predmétem hodnoceni podniku a jeho uspeSnosti ¢i
konkurenceschopnosti. Pojem vykonnost je spjat s vykonem, tedy realizovanym vystupem
daného podniku. Existuje celd fada ptistupli k vyhodnoceni vykonnosti podniku (Sedlacek,

Suchanek, Spalek, 2012).

V roviné konkurenceschopnosti a zvySovani hodnoty firmy pojeti vykonnosti vymezuje,
nikoli odstranuje, prostor pro finan¢ni vykonnost a jeji méfeni. Krom¢é méfeni finan¢ni
vykonnosti pozaduje a zarovenl vytvaii prostor pro meéfeni i1 jinych nez financ¢nich
charakteristik. Finan¢ni vykonnost firmy zaujima vyznamnou a nezastupitelnou pozici,
v mnoha situacich stdle zdkladni, 1 v takto komplexnéji chapané vykonnosti. Financni
vykonnost zustavéa silnym kritériem pro konkuren¢ni pozici firmy a jeji atraktivnost pro
investory. Aspekt finan¢ni sily je dalezity pfi urovani silnych a slabych stranek spole¢nosti
ve formulaci strategickych cilii. Finan¢ni stabilita a vykonnost jsou dulezité pro rozhodovani
jak v oblasti investi¢nich aktivit, tak v oblasti zpisobu financovéni, dividendové politiky,

spolecenské odpovédnosti atd. (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
2.1.Finan¢ni analyza

Uspé&snost firmy a jejich aktivit se odrazi ve finanéni situaci firmy. Finanéni analyza
dokdze odhalit silné a slabé stranky podniku, jejich pfi¢iny a poskytnout udaje pro

kvalifikované rozhodovani (B&lohlavek, Kostan, Sulet, 2006).

Dle Peterson Drake a Fabozzi (2015) je finan¢ni analyza vybér, hodnoceni, a
interpretace financnich udaji a dalSich souvisejicich informaci pfi pomoci v hodnoceni

provozni vykonnosti a finan¢ni situace firmy.

Knapkova a Pavelkovd (2010) uvadi, ze finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu
zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Pomaha odhalit, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda
ma vhodnou kapitdlovou strukturu, zda efektivn€ vyuziva svych aktiv, zda je schopen splacet

své zavazky vcas a dal$i vyznamné skutecnosti.

Ukolem finan¢ni analyzy jako soucasti finan¢niho fizeni je pomoci jejich nastroju

diagnostikovat finan¢ni kondici podniku, identifikovat odchylky od poZzadovanych parametrt,



analyzovat vznik téchto odchylek a definovat konkrétni opatfeni, jejichz splnéni je

ptedpokladem pro dosazeni cili podniku (Nyvltova, Marini¢, 2010).

Dle Landa a Polak (2008) je finan¢ni analyza soubor postupi provadénych s cilem
ziskat informace pro finan¢ni fizeni podniku a rozhodovani internich a externich subjekti. Je
to financné¢ ekonomické hodnoceni podniku, které¢ vychdzi z ucetnich informaci. Podstatou
finan¢ni analyzy je pouziti analytickych metod a néstroji pro ziskdni potfebnych informaci
z finan¢nich vykazl. Tyto informace zobrazuji vyznamné udaje o vysledcich minulé

podnikatelské &innosti subjektu a o sou¢asné finanéni situaci. Udaje zobrazuji dusledky

vvvvvv

2.1.1. Funkce finanéni analyzy

Finan¢ni analyza plni v rliznych oblastech svého vyuziti rlizné funkce. Obecné lze
rozliSit nékolik funkci, které mulze plnit v prifezu vSech oblasti svého vyuziti; a to dle

Kubickova a Jindfichovska (2015):

Deskripéni  funkce — prostiednictvim hodnot ukazatell rozsifuje, dopliuje a
zjednoduSuje charakteristiky procest v podniku, které poskytuje G€etnictvi za minulé obdobi

(napf. zjisténi miry zhodnoceni prostfedkii vloZzenych vlastniky).

Valuac¢ni funkce — pomoci hodnot vypocétenych ukazatelli umoziuje srovnani s jinymi
podniky, s primérnymi hodnotami za obor, odvétvi, narodni hospodafstvi. Timto umoziuje
hodnoceni jednotlivych stranek i1 celkové financni situace podniku (napf. porovnani dosazené

rentability vlastniho kapitalu s hodnotami v oboru).

Explana¢ni funkce — nékteré ukazatele ¢i metody umoziuji zjistit vztahy mezi jevy
zobrazenymi v Uc€etnictvi, umoznuji identifikovat faktory, které ovliviiovaly nebo méli
nejvetsi nebo nejmensi vliv na vyvoj vysledného jevu. Tim umoZiluji zaméfit pozornost na
oblasti, které mohou vyuzit pro dosazeni cilli, popft. i volit vhodné néstroje.

Predik¢ni funkce — pomoci vypoctenych hodnot, souvislosti, trendli a na zaklad¢ jejich

srovnani s jinymi podniky a s teoretickymi poznatky, umoznuje finan¢ni analyza odhadovat

mozny dalsi vyvoj.



2.1.2. Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu provadéji a pro své potieby vyuzivaji rizné subjekty. Mezi uZzivatele
vysledkti finan¢ni analyzy mtizeme dle Kubickova a Jindfichovskd (2015) zahrnout tyto
subjekty:

Management podniku vyuziva vysledky pro operativni i strategické fizeni procest
v podniku (pro fizeni struktury majetku a kapitalu, pro operativni i dlouhodobé pldnovani a
fizeni procesti v podniku, pro rozhodovani o rozdéleni zisku). Vlastnici podniku vyuzivaji
vysledky pro posouzeni miry zhodnoceni vlozeného kapitalu, pro zhodnoceni zplisobu a
efektivnosti ¢innosti managementu, pro rozhodovani o rozdéleni a uziti zisku, pro zhodnoceni
strategickych zamérl, pro ocenovani podniku. Banky pouzivaji vysledky pro rozhodovani o
poskytnuti uvéru a zaruk na uvéry, pro posouzeni schopnosti podniku splacet a pro méteni
rizik s avérem spojenych, vetné stanoveni podminek jeho poskytnuti. Obchodni véfitelé
vyuzivaji vysledky pro vybér obchodnich partnerti, pro formulaci obchodni politiky vii¢i nim
a pro své zaméry a plany. V¢éftitelé vysledky financéni analyzy vyuzivaji k hodnoceni
schopnosti splacet dluh spolu s Groky a pro rozhodovéni o dalSich investicich. Investofi
vyuzivaji vysledky pro rozhodovani o investicich do podniku, pro hodnoceni cennych papirii
apod. Odbératelé vyuzivaji vysledky pro rozhodovani o volbé dodavatele, pro posouzeni
stability a schopnosti dostat svym zavazkiim. Konkurenéni firmy vyuzivaji vysledky pro
porovnani podminek a vysledkl s vlastnimi vysledky a podminkami. Zaméstnanci vysledky
finan¢ni analyzy vyuzivaji pro posouzeni stability firmy, pfedevS§im z hlediska stability a
perspektivnosti zaméstnani, potencidlnimu ristu mezd. Statni orgdny vyuzivaji vysledky pro
statni statistiku, pro formulaci statni politiky a k analytické ¢innosti na Grovni narodniho
hospodafstvi. Vefejnosti a regionalnim orgdnim vysledky slouzi k posouzeni stability a
vykonli firmy z hlediska rozvoje regionu, pracovnich mist, spolutiCasti na regionalnich

zménach, podilu na ochrané Zivotniho prostiedi apod.

2.1.3. Ugetni vykazy

Peterson Drake a Fabozzi (2015) uvadi, Ze finan¢ni vykazy jsou souhrny provoznich,

finan¢nich a investi¢nich aktivit podniku.

Finan¢ni vykazy popisuji chovani a hospodatfeni podniku. Z nich se dozvime, kolik ma
podnik majetku, penéz v pokladné, jaké ma dluhy, jaké byly jeho trzby, jakého dosahl zisku

apod. Finan¢ni vykazy sleduji nédklady a vynosy podniku, jeho majetek a zpiisob financovani.



Podnik pravidelné zpracovava rozvahu, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow. Kazdy sleduje

podnik a jeho chovani z jiné stranky (Jindfichovska, 2013).
a) Rozvaha

Rozvaha je zakladni ucetni vykaz, ktery podava piehled o celkové finan¢ni situaci
podniku (Kubickova, Jindfichovska, 2015). Je to pohled v ur¢itém konkrétnim case na cely
majetek firmy — aktiva firmy, a na vSechny zdroje — pasiva firmy, kterymi byla aktiva
financovana (Bélohlavek, Ko§tan, Sulef, 2006). Vztah mezi aktivy a pasivy znazoriiuje

Obrazek 2.1.

Obrazek 2.1 Rozvaha — zikladni vztah a slozky

Aktiva [ Pasiva
I
Dlouhodoby majetek Vlastni zdroje
Obézna aktiva Cizi zdroje

Zdroj: vlastni uprava

Aktiva a pasiva se museji vZdy rovnat. Jde o stejnou hodnotu, na kterou se divame ze
dvou pohledti (Bé&lohlavek, Kostan, Sulef, 2006). Aktiva jsou tvofena dvéma zakladnimi
slozkami, a to dlouhodobym majetkem a obéZnymi aktivy (Kislingerova, 2010). Na strané

pasiv jsou také dvé skupiny zdroja, a to vlastni zdroje a cizi zdroje (Jindfichovska, 2013).
b) Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty ukazuje, co se v podniku délo béhem urcitého obdobi. Zachycuje
¢innost podniku pomoci nékladl a vynost. Jde o vykaz o tocich, nikoli o stavu, jako je tomu u
rozvahy. Rozdil mezi vynosy a naklady je zisk (Jindfichovska, 2013). Vykaz zisku a ztraty
muze mit formu horizontdlni nebo vertikalni. U horizontalni jsou uvadény naklady a vynosy
odd¢€lené, u vertikdlni formy jsou k sobé piifazovany vynosy a ndklady, které se vazou
k ur¢ité oblasti &innosti (Kubitkova, Jindfichovska, 2015). Cinnost miizeme rozdélit na
¢innost provozni (hlavni ¢innost podniku), ¢innost finan¢ni (financovani aktivit) a ¢innost

mimotadnou (nepravidelna a nepldnovana ¢innost) (Jindfichovska, 2013).

Vynosy jsou penézni ¢astky, které podnik ziskal ze vSech svych ¢innosti za dané ucetni

obdobi bez ohledu na to, jestli doslo k jejich inkasu v tomto obdobi. Naklady jsou pak pené&zni
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castky, které byly ucelné vynalozeny na ziskani vynost, i1 kdyz k jejich zaplaceni nemuselo
dojit ve stejném obdobi. Rozdilem vynost a nakladii ziskavame vysledek hospodateni, pokud

je kladny, jde o zisk, pokud zaporny pak jde o ztratu (Knapkova, Pavelkova, 2010).
) Vykaz cash flow

Vykaz cash flow zjistuje, kolik hotovosti do podniku piislo a kolik odeslo. Zabyva se
penéznimi toky, tj. pfijmy a vydaji (Jindfichovska, 2013). Pro sestaveni vykazu cash flow se
pouzivaji dvé metody, a to metoda pfima a nepiima. Pfima metoda je zalozena na vykazani
hlavnich skupin penéznich piijmui a vydajia. Podstatou nepiimé metody je vykézani penéznich
tokl za provozni Cinnost a upravé hospodaiského vysledku o nepenézni operace, zmény stavu
zasob, pohledavky a zavazky a polozky nalezejici do finan¢ni nebo investicni ¢innosti

(Kislingerova, 2010).
d) Vazby mezi vykazy

Jednotlivé ucetni vykazy tvoii vnitin€ propojenou soustavu. Hlavni pozici mé rozvaha,
ostatni vykazy jsou odvozené a podrobnéji vypovidaji o nékteré zpolozek rozvahy

(Kubickova, Jindtichovska, 2015). Tyto vazby nadzorn¢ zobrazuje Obrazek 2.2.

Obrazek 2.2 Vazby mezi vykazy

Rozvaha
aktiva pasiva
, Vlastni
Vykaz cash flow kapital Vykaz zisku a ztraty
POZ?;icm Majetek
penéznich o da nepenézni Naklad
prostredki | 0 oM Cizi kapitdl aeacy
Vynosy
- Kone¢ny —
Tjmy stav Penézni 7 -
—> sk Zisk
penéznich prosttedky
prostredka

Zdroj: upraveno podle Kubickova, Jindfichovska (2015)
Vykaz zisku a ztraty vypovida o tvorbé zisku (polozka na strané pasiv v rozvaze), vykaz
cash flow vypovida o poloZzce financni majetek (polozka aktiv v rozvaze) (Kubickova,

Jindfichovska, 2015).
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2.2.Metody finanéni analyzy

Metody pouZzivané pii provadéni financnich analyz lze riizn€ Clenit (DluhoSova, 2010).

vvvvvvvvvv

pouzity pro analyzu, je ¢lenéni na metody elementirni a metody vyssi s podrobnéjSim
¢lenénim, které ukazuje Obrazek 2.3. (Mrkvicka, Kolatr, 2006). Déle budou popsany nékteré
skupiny metod.

Obrazek 2.3 Metody finan¢ni analyzy

Zdroj: upraveno podle Kubickova, KotéSovcova (2006)
¢ Elementirni metody financni analyzy

Tyto metody vyuzivaji zékladni aritmetické operace pro upravu a zpracovani
absolutnich dat z finan¢nich vykazi. Vyhodou je jednoduchost, nenaro¢nost vypoctl,
nevyhodou pak je to, Ze nepostihuje vSechny faktory a jednoduchost nemusi vést k pravdivé

vypovéedi o finanéni situaci (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

e Vyssi metody finan¢ni analyzy

wvewr

které vyuziva statistika (Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015).



2.2.1. Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatele se vyuzivaji k analyze vyvojovych trendt (horizontalni analyza) a
k procentnimu rozboru komponent (vertikalni analyza) (Knapkova, Pavelkova, 2010). Jsou
dalezitym krokem finan¢ni analyzy, protoze méii rychlost vyvoje jednotlivych polozek
ucetnich vykazl a jejich slozeni. Ob¢ analyzy (horizontdlni a vertikalni analyza) se prolinaji a
dopliiuji, proto je mozné jejich zavéry vzijemné propojovat a doplnovat (Kubickova,

Jindfichovska, 2015).

2.2.1.1. Horizontalni analyza

Horizontalni analyza ptfejiméa data pfimo z Gcetnich vykazii. Sleduje zmény absolutni
hodnoty dat v ase, ale zjiSt'uje i jejich relativni zmeény. Zmény polozek se sleduji po fadcich
(Sedlacek, 2009). Tato analyza poskytuje informace o vyvoji majetkové a finan¢ni situace.
Zmény v polozkach lze vyuzit k hodnoceni vyvoje procest nebo k identifikaci obecnéjSich
vyvojovych tendenci (Kubickova, Jindfichovska, 2015). Vypocitame absolutni vysi zmén
jednotlivych polozek a jejich procentni vyjaddieni k vychozimu roku (Knapkova,

Pavelkova, 2010).
Knapkova a Pavelkova (2010) uvadi nasledujici vypocet:
Absolutni zména = Ukazatel, — Ukazatel,_, 2.1

% zména = (Absolutni zména - 100) =+ Ukazatel,_4 (2.2)

2.2.1.2. Vertikalni analyza

Vertikalni analyza postihuje strukturu zkoumanych veli¢in a umoziuje posoudit zmény
této struktury jako disledek realizovanych procesti. Zkoumdni lze roz$ifit na vice
sledovanych obdobi, vysledkem je pak poznani vyvoje struktury, které miize vést k formulaci
obecn¢jsich vyvojovych tendenci sledovanych veli¢in (Kubickova, Jindfichovska, 2015). Jako
zaklad se bere celkova suma analyzovaného ukazatele (napf. pfi analyze struktury aktiv, je to

suma aktiv) (Kalouda, 2015).
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Jak uvadi Kubickova a Jindfichovska nejCastéji se pouziva procentni vyjadieni a postup

vypoctu je nasledujici:

P, = —-100

(2.3)

kde P; - podil i-t¢ polozky,
B; — velikost i-t¢ polozky,
> Bij — souhrn polozek,

I — potfadové cislo polozky.

2.2.2. Analyza pomérovych ukazatela

Analyza s pouzitim pomérovych ukazatelli predstavuje jadro finan¢ni analyzy. Skupiny
pomérovych ukazatell jsou tvofeny tak, aby umoznily podrobnéji analyzovat vzdy jednu ze
stranek financni situace podniku (Kubickové, Jindfichovska, 2015). Pocet, uspofadani i
konstrukce se liSi s ohledem na cil analyzy a s tim spojeny okruh uzivatelt, pro které¢ je
analyza provadéna (Kislingerova, 2010). Spole¢nym znakem je vyuzivani dat z ucetnich
vykazil 1 postup vypoctu, ktery je zaloZen na poméru zvolenych, vécnou souvislosti spojenych
udaji obsazenych v uéetnich vykazech. Specifickou skupinou jsou z tohoto hlediska ukazatele
kapitalového trhu, které kombinuji data, vznikaji na financnich trzich s daty z ucetnich
vykazli. Obvykle se setkdvame se skupinami ukazateli rentability, likvidity, aktivity,

zadluzenosti a jiz zminéné ukazatele kapitdlového trhu (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

Pomérové ukazatele jsou nejoblibengj$i a nejrozsifenéjsi metodou financéni analyzy,
protoZe umoziuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zakladnich finan¢nich charakteristikach
firmy. Jsou ale jen pomocnikem analyzy, jejich vypoctem analyza nekonc¢i. MiZzeme je chapat

jako jakési sito zachycujici oblasti, které vyZaduji hlubsi analyzu (Sedlacek, 2009).

2.2.2.1. Ukazatele rentability

Dle Kubickova a Jindfichovska (2015, s. 120) je rentabilita ,zdkladni indikator
financniho zdravi podniku oznacuje schopnost podniku zhodnocovat viozené prostiedky ve

(13

formé zisku.* Rentabilita je pojem finan¢niho ftizeni, kde je vysledny efekt spojovan
s veli¢inou zisku. Stejny pojem je pak pouzivan i pro oznaceni udaje, ktery tuto schopnost
méiti. Rentabilita je tak konkrétnéjSi podobou vztahu pro méteni efektivnosti, ktery poméiuje

vystupy a vstupy hodnoceného subjektu (Kubickovd, Jindfichovskd, 2015). Ukazatele
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rentability maji podobnou interpretaci, protoze udavaji, kolik K¢ zisku ptipadd na jednu
korunu jmenovatele (Kislingerova, 2010). Dluhosova (2010) uvadi, ze u ukazateld rentability
(ROA, ROE, ROCE, ROS) je zadouci, aby se v Case zvySovaly. V praxi jsou pouzivany
modifikace tohoto ukazatele, které se 1isi podle toho, jaka kategorie zisku se pouzije pro
vypocet - zisk ptred thradou urokii a dani (EBIT), zisk pfed zdanénim (EBT), zisk po

zdanéni (EAT) nebo zisk po zdanéni zvySeny o ndkladové troky (Dluhosova, 2010).
a) Rentabilita vlastniho kapitalu (Return of equity, ROE)

Rentabilita vlastniho kapitdlu je klicovy ukazatel, na ktery soustfeduji pozornost
akcionafi, spolecnici a dalsi investofi. M¢éfi, kolik Cistého zisku piipadd na jednu korunu
akcionafem investovaného kapitalu (Kislingerova, 2010).

Zakladni rovnice dle Kislingerova (2010):

Cisty zisk

ROE =
0 Vlastni kapital

(2.4)

Pro interpretaci zjiSténé vySe rentability vlastniho kapitdlu muizeme pouzit jak
hodnoty dosazené v minulosti, tak ji mizeme porovnat s urokovou mirou, ktera je dosahovana
u statnich dluhopisii, nebo s urokovou mirou dosahovanou na vkladovych uétech. Ukazatel
slouzi predevsim vlastnikiim (investortim) ke zjisténi, jestli je jejich kapital zhodnocovan, zda

pfindsi dostatecny vynos, ktery odpovida riziku investice (Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015).
b) Rentabilita aktiv (Return of assets, ROA)

Rentabilita aktiv je klicové méfitko rentability, které poméiuje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikani bez ohledu na to, jak byly financovany (Kislingerova, 2010).
Me¢ti vykonnost neboli produkéni silu firmy (Knapkova, Pavelkova, 2010).

Vzorec pro vypocet dle Kubickova a Jindfichovska (2015) je:

eou —  Zisk (EBIT)
"~ Celkova aktiva

(2.5)
Pti dosazeni zisku pfed zdanénim a thradou urokd (EBIT) je ukazatel uzite¢ny pro
porovnani podnikil s rozdilnymi dafiovymi podminkami a sriznym podilem dluhu ve

finan¢nich zdrojich (Sedlacek, 2009).
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c) Rentabilita investovaného kapitalu (Return of capital employed, ROCE)

Ukazatel rentabilita investovaného kapitdlu méfi vykonnost kapitdlu dlouhodobé
vlozené¢ho do podniku (Kubickova, Jindfichovska, 2015). Ukazatel méfi, kolik provozniho
hospodarského vysledku pred zdanénim podnik dosahl z jedné koruny investované akcionati a
vertiteli (Kislingerova, 2010).

Vypocet této rentability se dd zapsat dle Kubickova a Jindtichovska (2015) jako:

Zisk (EBIT)

ROCE =
oc Dlouhodoby kapital

(2.6)
Ukazatel rentability dlouhodobého kapitalu méii schopnost zhodnocovat viozené zdroje

1épe nez ukazatel rentability celkového kapitdlu (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
d) Rentabilita trzeb (Return of sales, ROS, ziskova marze)

Kislingerova (2010, s. 99) uvadi, ze rentabilita trzeb ,,tvori jadro efektivnosti podniku.*
Tento ukazatel méti schopnost firmy dosahovat zisku pti dané urovni trzeb. Vyjadiuje, kolik

korun zisku bylo vyprodukovano v jedné koruné trzeb (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
Vzorec pro vypocet dle Sedlacek (2009) je:

Zisk

ROS =
Triby

2.7)

Pokud v ¢itateli pouZijeme Cisty zisk po zdanéni, pak se jednd o vyjadieni ziskové
marze (Kislingerova, 2010). Ziskovd marze vyjadiuje podil ¢istého zisku na dosahovanych

trzbach (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

2.2.2.2. Ukazatele likvidity

-----

schopnost firmy uhrazovat zavazky, tj. zajistit dostatecné mnozstvi majetku ve formé schopné
uhradit zavazky. Od likvidity je potfeba odlisit solventnost, tu chapeme jako bezprostiedni
schopnost firmy hradit splatné zavazky ve stanové formé a mist¢ a v daném terminu.
Solventnost a likvidita spolu tizce souvisi a obé& jsou zavislé na likvidnosti aktiv. Likvidnost je
schopnost aktiv, byt pfeménény na penézni prostfedky. Likvidnost mize byt jak vyssi, tak

nizka a méfitkem pro urceni je doba a obtiZznost pfemény a finan¢ni ztrata pii pfeméné. Cim
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vetsi likvidnost, tim je potfebna krat$i doba k zpenézeni a je realizovana mensi financni ztrata
(Kubickova, Jindrichovska, 2015).

Analyza likvidity zkouméa a méfi schopnost podniku uhrazovat splatné zavazky. Pro
tento ucel se nejCastéji pouziva postup, ktery spocivd v pométovani disponibilnich fonda
s objemem kratkodobych zavazkl. RozliSujeme tfi stupné likvidity a to béznou likviditu
(likvidita 3. stupné), pohotovou likviditu (likvidita 2. stupn€) a penézni likviditu (likvidita
1. stupng) (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

a) Bézna likvidita

Vyjadiuje schopnost firmy uhradit do jednoho roku splatné zavazky, kdy se za
prostfedky schopné uhradit tyto zdvazky povazuji obézna aktiva (Kubickova, Jindfichovska,
2015). Mezi obézna aktiva patii i zdsoby a pohledavky. Ani u jedné polozky neni jisté, zda je
jejich trzni hodnota stejnd jako jejich ucetni hodnota ve finan¢nich vykazech. Neprodejné
zasoby nebo nedobytné pohleddvky pak budou tento ukazatel nadhodnocovat (Jindfichovska,
2013).

Hodnota ukazatele je pomér obéznych aktiv a kratkodobych zavazkd a vypovida,
kolikrat ptevySuji ob&zna aktiva objem kratkodobych zavazki (Kubickova, Jindfichovska,
2015).

Vztah dle Kubickova a Jindtichovska (2015) je:

Obézna aktiva

B&7n likvidita =
czna VA = K ratkodobé zavazky

2.8)

Interpretace ukazatele bézné likvidity se opird o hodnoty doporucené teorii finanéniho
fizeni, stejné¢ jako dalSi dva ukazatele. Jako doporucena hodnota pro béZnou likviditu je
uvadéna hodnota ve vysi 1,5 — 2,5, konkrétni hodnota je zavisld na oboru Cinnosti,

hospodaiském cyklu, finanéni strategii firmy a dalSich (Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015).
b) Pohotova likvidita

Tento ukazatel je konstruovan ve snaze vyloucit nejméné likvidni ¢ast ob&znych aktiv
(zasoby) z ukazatele bézné likvidity (Kislingerova, 2010). Polozka zasoby se skldda z riiznych
druhti polozek (napi. material, polotovary, hotové vyrobky) a v podstaté kopiruje cely vyrobni
proces. Proto se da fici, Ze se zasoby obraceji nejpomaleji ze vSech skupin obéznych aktiv

(Jindfichovska, 2013).
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Vypocet pro pohotovou likviditu podle Kubic¢kova a Jindfichovska (2015) je:

e e Obézna aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky
(2.9)
Doporucené hodnoty pro ukazatel pohotové likvidity jsou v intervalu 0,5 — 1,5. Mezni
hodnotou je hodnota 1, dosahovana hodnota by méla byt vyssi nez 1. Zakladem doporuceni je
pozadavek, aby minimalné stavajici kratkodobé pohledavky a finan¢ni majetek kryly stavajici
kratkodobé zavazky. Konkrétni vySe vSak bude ovlivnéna oborem c¢innosti firmy apod.

(Kubickova, Jindfichovska, 2015).
c) Hotovostni (penézni) likvidita

Hotovostni likvidita je nejptisnéjsi ukazatel likvidity. Pométuje nejlikvidnéjsi slozky
obéznych aktiv s kratkodobymi zavazky (Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015).
Vypocet pro hotovostni likviditu dle Kubickové a Jindfichovska (2015) je:

Kratkodoby finan¢ni majetek

Hotovostni likvidita = - —
Kratkodobé zavazky

(2.10)

Doporucené hodnoty se u hotovostni likvidity pohybuji v rozmezi 0,2 — 0,5, event. od
0,2 az 0,7. Meznimi jsou hodnoty blizko vyssi hranice intervalu, a to vzhledem k charakteru
ukazatele kratkodobé zavazky, které maji splatnost v intervalu celého roku, takze neni nutné
pozadovat disponibilni zdroje k jednomu okamziku ve stejné vysi a takovéto naklddani

s prostiedky by bylo neefektivni (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

2.2.2.3. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou vyuzivany pro fizeni aktiv (Kislingerova, 2010). Pomérové
ukazatele aktivity zjiStuji vazanost kapitalu v jednotlivych slozkach aktiv, efektivnost
vyuzivani aktiv (Kubickova, Jindfichovskd, 2015). Pracujeme se dvéma typy ukazatelt
aktivity, které jsou vyjadfeny poctem obratli nebo dobou obratu (Kislingerova, 2010). Pocet
obratek vypocitdme jako pomér hodnoty obratové veliiny za urcité obdobi k primérné
hodnoté ptislusnych aktiv za stejné obdobi. Doba obratu je ve vztahu k po¢tu obratek

pievracenou hodnotou (Marek, 2006).
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a) Obratka celkovych aktiv
Obratka celkovych aktiv méfi efektivnost vyuzivani celkovych aktiv (Kislingerova,
2010). Rika, kolikrat se aktiva obrati za dany ¢asovy usek (Sedlagek, 2009).
Vzorec pro vypocet jak uvadi Jindfichovska (2013):

) Triby
Obrat aktiv =

Aktiva celkem
2.11)
Ukazatel obratu aktiv se pouziva pro mezipodnikové srovnani. Cim vyssi je hodnota
ukazatele, tim efektivnéji podnik majetek vyuziva (Dluhosova, 2010). Pokud je intenzita
vyuzivani aktiv firmy niz8i nez oborovy prumér, mély by byt zvySeny trzby nebo odprodana

ncktera aktiva (Sedlacek, 2009).
b) Doba obratu aktiv

Ukazatel doba obratu aktiv tikda, za jak dlouho dojde k obratu majetku ve vztahu
k trzbam. Zadouci je co nejkratsi doba obratu. Ukazatel je ovlivnén dynamikou trzeb a

podilem fixnich aktiv (¢im vy$s$i podil, tim je hodnota ukazatele vyssi) (Dluhosova, 2010).
Vzorec pro vypocet doby obratu aktiv dle DluhoSova (2010) je:

Celkova aktiva - 360
Triby

Doba obratu aktiv =

(2.12)

Vyssi hodnoty ukazatele, nez jsou prumérné hodnoty v odvétvi ptipadné rlst ukazatele,
jsou signalem o nizkém nebo zhorSujicim se vyuZiti vyrobnich kapacit (Kubickova,

Jindfichovska, 2015).
) Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je ukazatel, ktery vyjadiuje dobu, po kterou jsou ob&Zzna aktiva
vazéna v podobé zdsob (Kubickova, Jindfichovskd, 2015). Charakterizuje Grovenn bézného
provozniho fizeni. Ukazatel doby obratu zasob je citlivy na zmény v dynamice vykont

(Dluhosova, 2010).
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Vzorec pro vypocet doby obratu zasob dle Dluhosova (2010) je:

Zasoby - 360

Doba obratu zasob =
oba obratu zaso Triby

(2.13)

Vysledek udava pocet dni, za ktery se v pruméru polozka zésob pieménila do dalsi
formy. Cim niz§ hodnota, tim intenzivn&ji je polozka vyuzivana (Kubitkova,

Jindfichovska, 2015).
d) Doba obratu pohledavek

Ukazatel doba obratu pohledavek vypovida o strategii fizeni pohledavek a tik4, za jak
dlouho jsou prumérné placeny faktury. Ukazatel je dilezity pro planovani penéznich tokt
(DluhoSova, 2010).

Vzorec pro vypocet doby obratu zasob dle DluhoSova (2010) je:

Pohledavky - 360
Triby

Doba obratu pohledavek =

(2.14)

Cim krat3i je doba obratu, tim rychleji firma ziskava penézni prostiedky z pohledavek
(Kubickova, Jindfichovska, 2015). Pokud ukazatel ptekracuje doby splatnosti (trvale), je
potieba prozkoumat platebni kazen odbératela (DluhoSova, 2010). SniZzeni ukazatele vypovida
o zkraceni doby vézanosti aktiv v pohledavkach a o zvySeni kédzn€ odbératelli (Kubickova,

Jindfichovska, 2015).
e) Doba obratu zavazku

Pomoci ukazatele obratovosti zavazkt se zjistuje doba, za kterou jsou v primeéru
uhrazovany kratkodobé zavazky (Kubickovd, Jindfichovsk4, 2010). Tento ukazatel
charakterizuje platebni disciplinu firmy (DIuhoSova, 2010).

Vzorec pro vypocet doby obratu zasob dle Dluhosova (2010) je:

Zavazky - 360
Triby

Doba obratu zavazki =

(2.15)
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Vhodné je zvySovani doby splatnosti kratkodobych zavazkti z divodu prodlouzeni
doby, po kterou je mozno vyuzivat penézni prostfedky (obchodni uvér) (Kubickova,

Jindfichovska, 2015).

2.2.2.4. Ukazatele zadluzenosti

Pojem zadluzenost ftik4d, Ze podnik ke svému financovani pouziva cizi zdroje
(Kislingerova, 2010). Tyto ukazatele zjist'uji, jakd ¢ast majetku je financovana cizimi zdroji.
Kazdy podnik je vice ¢1 méné zadluzeny. Management se snazi najit spravnou miru
zadluZenosti tak, aby mohl vyuzivat vyhod dodate¢nych cizich zdroji, ale zaroven jej
neohrozila (Jindfichovska, 2013). Urcita vySe zadluzeni je také uzitecnd z diivodu, ze cizi
kapital je levnéjsi nez vlastni, protoze Groky z ciziho kapitalu snizuji daiiové zatizeni firmy, a
z toho ditvodu, Ze troky jako soucést ndkladi snizuji zisk, ze kterého jsou dané placeny
(Knapkova, Pavelkova, 2010). Tyto ukazatele jsou ovliviiovany ¢tyfmi faktory, jsou to dang,

riziko, typ aktiv a stupen financni volnosti (Kislingerova, 2010).
a) Ukazatel celkové zadluZenosti

Tento ukazatel je zdkladni ukazatel zadluZenosti. Mé&ti podil véfitell na celkovém
kapitalu, z néhoz je financovan majetek (Dluhoova, 2010). Cim je firma konzervativngjsi,
tim je hodnota ukazatele niz§i. Malo zadluzené podniky, maji vyssi Sanci na ziskani cizich

zdroji na financovani svych aktivit v budoucnu (Jindfichovska, 2013).

Vzorec dle Kubickova a Jindfichovskd (2015) pro vypocet ukazatele celkové

zadluzenosti je:

Cizi kapital

Ukazatel celkové zadluZzenosti = —~ -
Celkova aktiva

(2.16)

Cim je hodnota vyssi, tim vyssi je riziko véfiteld (DluhoSova, 2010). Doporudena
hodnota se pohybuje mezi 30-60 %. Pii posuzovani je vSak nutné respektovat odvétvi a

schopnost splacet iroky (Knapkova, Pavelkova, 2010).
b) Podil vlastniho kapitalu na aktivech

Podil vlastniho kapitdlu na aktivech je doplikovym ukazatelem k ukazateli celkové

zadluzenosti (Kubickova, Jindfichovskd, 2015). Charakterizuje dlouhodobou finanéni
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stabilitu, vyjadiuje do jaké miry je podnik schopen kryt sviij majetek vlastnimi zdroji a jaka je

jeho finan¢ni samostatnost (DIuhoSova, 2010).
Vzorec dle Dluhosova (2010) pro vypocet ukazatele je:

Vlastni kapital

Podil vlastniho kapitalu na aktivech = Celkova aktiva

(2.17)
Zvysovani tohoto ukazatele zna¢i upevilovani financni stability (DluhoSova, 2010). Spolu
s ukazatelem celkové zadluzenosti informuje o financni struktuie podniku (Sedlacek, 2009).
) Stupen kryti stalych aktiv
Stala aktiva by méla byt kryta dlouhodobymi zdroji. Cim je ukazatel vy$i, tim je lepsi
finan¢ni stabilita firmy. (DluhoSova, 2010).
Vzorec dle Dluhosova (2010) pro vypocet ukazatele je:

Dlouhodoby kapital
Stala aktiva

Stupen kryti staly aktiv =

(2.18)

Tento ukazatel by m¢l dosahovat alesponi 100 % (veskera stala aktiva by mély byt kryta
dlouhodobym kapitadlem) (DluhoSové, 2010). Je-li hodnota niz8i nez 1, podnik kryje ¢ast
stalych aktiv kratkodobymi zdroji, takZe miiZe mit problémy s tthradou svych zavazkt. To
znamena, ze je podnik podkapitalizovany, takze se jednd o agresivni zplsob financovani
majetku, ktery je sice levnéjsi, ale velmi rizikovy (Knapkova, Pavelkova, 2010). Pokud je
hodnota vy3$8i nez 1, pak dochézi k prekapitalizaci, kterd sice znamend vySsi stabilitu, ale
snizuje se celkovd efektivnost podnikani (Sedlacek, 2009). V tomto piipadé¢ se jednd o

konzervativni zplisob financovani, ktery je bezpecny ale drazsi (Knapkova, Pavelkova, 2010).
d) Majetkovy koeficient (financni paka)

Majetkovy koeficient je pomérem celkovych aktiv a vlastniho kapitalu. Je to vlastné
pfevracend hodnota ukazatele podilu vlastniho kapitdlu na aktivech (Kubickova,

Jindfichovska, 2015).
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Vzorec dle DluhoSova (2010) pro vypocet ukazatele je:

Celkova aktiva

Majetkovy koeficient =
ajetkovy koeficten Vlastni kapital

(2.19)

Hodnota ukazatele fika, kolikrat celkova aktiva prevy$uji vlastni zdroje. Cim vyssi

v

finan¢ni paky se uvadi maximum ve vysi 4 (tj. 25 % vlastniho kapitalu a 75 % ciziho kapitalu

(Kubickova, Jindfichovska, 2015).
e) Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu

Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu pométuje mnozstvi ciziho a vlastniho kapitalu
a tim vyjadfuje miru zadluzenosti vlastniho kapitdlu (Kubickova, Jindfichovskd, 2015).
Ukazatel tikd, do jaké miry by mohly byt ohroZeny naroky véfiteld (Knapkova, Pavelkova,
2010).

Vzorec dle Dluhosova (2010) pro vypocet ukazatele je:

Cizi kapital

Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu = — —
Vlastni kapital

(2.20)

Vysledek vypovida o tom, kolik by zjedné jednotky vlastniho kapitdlu odcerpalo
splaceni cizich zdroji (Kubickova, Jindfichovskd, 2015). Akceptovatelna zadluZenost zavisi
na fazi vyvoje firmy. U stabilni spolecnosti by to mélo byt ptiblizné v intervalu od 80 % do
120 % (DluhoSova, 2010). Dosahované hodnoty zavisi na oboru Ccinnosti a situaci

(Kubickova, Jindfichovska, 2015).
f) Urokové Kryti

Ukazatel urokového kryti je pomérem zisku a nakladovych uroki (Kubickova,
Jindfichovskd, 2015). Informuje o tom, kolikrat zisk pfevySuje placené troky (Sedlacek,

2009).
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Vzorec dle Kubickova a Jindtfichovska (2015) pro vypocet ukazatele je:

EBIT
Nakladové Uroky

Urokové kryti =

(2.21)

Jako postacujici se uvadi, jsou-li troky pokryty ziskem 3x — 6x (Sedlacek, 2009).
g) Urokové zatiZeni

Ukazatel urokového zatiZeni je pomér urokt a zisku. Rikd, jak velkou ¢ast predstavuji
uroky na vytvoreném zisku, neboli kolik haléii z jedné koruny zisku je pouzito na thradu

urokt (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
Vzorec dle Kubic¢kova a Jindfichovska (2015) pro vypocet ukazatele je:

Nakladové Groky
EBIT

Urokové zatizeni =

(2.22)

Je patrné, Ze by se hodnoty mély pohybovat maximalné na 100 %. VyS$si hodnoty

znamenaji, ze vytvoreny zisk nesta¢i na tthradu trokt (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

2.2.3. Soustavy ukazateli

vvvvvv

ukazatele se zamé&fuji na dil¢i casti finan¢ni situace, kdezto soustavy ukazateli hodnoti
finan¢ni situaci komplexn&. Obvykle jsou konstruovany jako souhrn vybranych dilCich

ukazatelti (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

2.2.3.1. Bankrotni a bonitni modely

Tyto modely patti k nejsofistikovanéjsim metodam finan¢ni analyzy. Jsou postaveny na
vicefaktorové analyze (Kalouda, 2015). Kalouda (2015, s. 64) uvadi zZe ,,s ohledem na jejich
vypovidaci schopnost jsou oznacovany jako modely viasné vystrahy, modely identifikace
symptomit budouci nesolventnosti, predikcni modely ¢i jinym odbornym zpiisobem‘ Méame dvé
skupiny modelt a to bankrotni modely a bonitni modely. Bankrotni modely vypovidaji o tom,
zda podnik zbankrotuje ¢i ne a bonitni modely vypovidaji o tom, zda je podnik dobry ¢i
Spatny. Bankrotni modely jsou schopny predikovat budouci vyvoj i1 s pravdépodobnosti.

Bonitni modely se omezuji pouze na definici bonity (Kalouda, 2015).
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a) Taffleriv model

Taffleriv model zahrnuje Ctyfi pomérové ukazatele a existuje ve dvou podobach
(zdkladni a modifikované). Obé verze se od sebe lisi v poslednim ukazateli. Budeme se

zabyvat pouze zakladni podobou modelu (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
Vzorec Tafflerova modelu dle Kubic¢kova a Jindfichovska (2015) je:
Z; =0,53x; + 0,13x, + 0,18x3 + 0,16x,
(2.23)
Kde x; — EBT / Kratkodobé zavazky
X, — Obézna aktiva / Celkové zavazky
x3 — Kratkodobé zavazky / Celkova aktiva
x4 — (Finanéni majetek — Kratkodobé zavazky) / (Provozni néklady — Odpisy)
Interpretace vysledné hodnoty (zakladni model) dle Kubic¢kova a Jindfichovska (2015)

Z:> 0 — firma je platebné schopna a je nepravdépodobné, Ze by se béhem jednoho roku

me¢la dostat do ipadku
Z; < 0 — firma se nachazi v rizikové oblasti, indikuje vysokou pravdépodobnost
finan¢nich potizi a ma podobny profil jako podniky které se dostaly do upadku

b) Index INOS manZeli Neumaierovych

Tento model je jednou z variant modelu IN, konkrétné jde o aktualizovanou verzi
modelu INOI. Ceskymi ekonomy je povazovan za nejvhodngjsi pro hodnoceni &eskych

podnikl (Kubickova, Jindfichovska, 2015)

Slouzi k vyhodnoceni finan¢niho zdravi ¢eskych firem v Ceském prostiedi. Index IN je
vyjadien rovnici, ve které jsou zafazeny pomérové ukazatele aktivity, likvidity, rentability a

zadluZenosti. Kazdému z ukazateli je pfifazena vaha. (Rickova, 2008)
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Vztah pro vypocet dle Kubickova a Jindfichovska (2015):

INO5 = 0,13x; + 0,04x, + 3,97x3 + 0,21x, + 0,095

(2.24)

Kde: x; — celkova aktiva/Cizi kapital
Xy — EBIT/Uroky
x3— EBIT/Celkova aktiva
x4— Vynosy/Celkova aktiva
x5 — Obézna aktiva/Kratkodobé zavazky
Interpretace vyslednych hodnot (Kubickova, Jindfichovska, 2015):

INO5 < 0,9 — tyto firmy spéji k bankrotu (97% pravdépodobnost) a nebudou vytvéaiet
hodnotu (76% pravdépodobnost).

INOS v intervalu od 0,9 — 1,6 — tyto firmy maji 50% pravdépodobnost bankrotu a 70%

pravdépodobnost, Ze budou tvofit hodnotu.

INOS > 1,6 — tyto firmy s pravdépodobnosti 92% nezkrachuji a s 95% pravdépodobnosti

budou vytvaret hodnotu.
) Soustava bilan¢nich analyz Rudolfa Douchy

Model byl sestaven ¢eskym finanénim analytikem v ¢eskych podminkach. Jeho pouZiti
je mozné v riznych ekonomikach. Model je zavisly na kvalitnim zpracovani pomérovych
ukazateld. Zahrnuje tfi urovné, a to bilan¢ni analyzu I., II. a III. I kdyz m& model nékolik
urovni je jednoduchym zptisobem k rychlému ovéieni finan¢niho zdravi podniku (Kubickova,

Jindfichovska, 2015).
Bilan¢ni analyza I.

Prvni Groven je nejjednodussi ze soustavy. Model je zkonstruovéan ze ¢ty pomérovych
ukazatell, kterym je pevné pfifazena vaha, kterd odraZzi vyznamnost jednotlivych ukazatela.
Vysledek je vazeny primér vysledkii jednotlivych ukazatelti, ktery je zdkladem pro
hodnoceni. Hodnoceni je vSak jen orientacni a neni vhodné pro zdsadni rozhodnuti nebo pro

srovnavani podnikt (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
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Konstrukce ¢ty ukazatelit dle Kubickova a Jindfichovska (2015):

e Ukazatel Stability S = Vlastni kapital / Stala aktiva

e Ukazatel Likvidity L = (Finan¢ni majetek + Pohledavky) / (2,17 x Kratkodobé
dluhy)

e Ukazatel aktivity A = Vykony / (2 x Pasiva celkem)

e Ukazatel rentability R = (8 x EAT) / Vlastni kapital

Celkovy ukazatel C se dle Kubickova a Jindfichovska (2015) vypocita:

(2-S+4-L+1-A+5-R)

Celkovy ukazatel C =

2+4+1+5
(2.25)
Interpretace vysledku dle Kubic¢kova a Jindfichovska (2015):
C>1 - podnik ma dobrou finan¢ni situaci a je bonitni
C vintervalu 0,5 az 1 - podnik se nachazi v Sedé zoné, jeho financni situace
neni jednozna¢na
C<0,5 - finanéni situace je Spatnd, podnik mé vazné problémy

Bilan¢ni analyza II.

Druha troven je komplexnéjsi, ale pro pouziti je stejné snadnd jako prvni analyza.
Model je soustavou sedmnécti ukazatel. Model hodnoti podnik ve ¢tyfech oblastech, a to

stabilité, likvidité, aktivité¢ a rentabilité¢ (Kubickovd, Jindfichovskd, 2015). Tato soustava je

--------

Jednotlivé ukazatele a vzorce dle Kubic¢kové a Jindfichovska (2015):

o Ukazatele stability

S1 = Vlastni kapital / Stala aktiva

— S2 = (Vlastni kapital / Stala aktiva) x 2

— S3 = Vlastni kapital / Cizi zdroje

— S4 = Celkova aktiva / (Kratkodobé dluhy x 2)

— S5 = Celkova aktiva / (Zasoby x 15)
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Pti analyze podniku s nizkou urovni zasob je doporuceno vynechat ukazatel
S5, aby nedoSlo ke zkresleni hodnoceni kvuli extrémnim vysledkim
(Kubickova, Jindrichovska, 2015).

Vzorec pro celkovy ukazatel S:

S_(2-51+52+S3+S4+2-55)

7
(2.26)
e Ukazatele likvidity
— L1 =(2 x Finan¢ni majetek / Kratkodobé dluhy
— L2 =[(Finan¢ni majetek + Pohledavky) / Kratkodobé dluhy] / 2,17
— L3 =(Obé&zna aktiva / Kratkodobé dluhy) / 2,5
— L4 = (Pracovni kapital / Pasiva celkem) % 3,33
Vzorec pro celkovy ukazatel L:
L - (5-L1+8-L2+2-L3+L4)
16
(2.27)
e Ukazatele aktivity
— Al = (Trzby celkem / 2) / Pasiva celkem
— A2 =(Trzby celkem / 4) / Vlastni kapital
— A3 = (Pfidana hodnota x 4) / Trzby celkem
Vzorec pro celkovy ukazatel A:
_ (A1+ A2 + A3)
3
(2.28)
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e Ukazatele rentability

R1=(10 x EAT) / Ptfidan4 hodnota
— R2=(8 x EAT)/ Vlastni kapital

— R3=(20 x EAT) / Pasiva celkem

— R4 =(40 x EAT) / (Trzby + Vykony)

- R5 = (1,33 x Provozni VH) / (Provozni VH + Financni VH +
Mimotadny VH)
Vzorec pro celkovy ukazatel R:

R_(3-R1+7-R2+4-R3+2-R4+R5)
B 17

(2.29)
Celkovy ukazatel se vypocita stejné jako u analyzy prvniho stupné (vzorec 2.24).

Hodnoceni je podobné jako u analyza 1. Interpretace vysledkti dle Kubickova

Jindfichovska (2015):

C>1 - podnik s dobrym finan¢nim zdravim a je bonitni
Cje vintervalu 0,5 az 1 - podnik se nachazi v Sedé¢ zon¢

C<0,5 - znadi problémy ve finan¢ni situaci a hospodafeni
C<o0 - signalizuje zna¢né problémy

Bilanéni analyza III.

Tteti Groven je rozSifenou verzi analyzy II. Rozdil je jen v upravé ukazatelli a pouziti
cash flow. Bilan¢ni analyza III. je podrobnéjsi, pfesnéjsi a udava objektivnéjsi vysledky

(Kubickova, Jindfichovska, 2015).
d) Kralickiiv Quicktest

Kralickiv Quicktest se skladd ze soustavy Ctyf rovnic, na zéklad¢ kterych se hodnoti
situace podniku. Prvni dvé rovnice hodnoti financni stabilitu a druhé dvé pak vynosovou

situaci firmy (Rickova, 2008).
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Vztahy pro vypocet dle Rickova (2008):

_ Vlastni kapital

~ Aktiva celkem

R2

_ (Cizi zdroje — penize — Glty u bank)

Provozni cash flow

EBIT

R3 = Aktiva celkem

R4 =

Provozni cash flow

Vykony

(2.30)

2.31)

(2.32)

(2.33)

Jednotlivym vysledkiim se pfifadi hodnoty dle Tabulka 2.1. Hodnoceni nasledné

probiha ve tfech krocich, a to: Hodnoceni finan¢ni stability, kdy secteme bodové hodnoty pro

R1 a R2 a podélime dvéma. Hodnoceni vynosové situace, coz je soucet R3 a R4 déleny

dvéma. Poslednim krokem je hodnoceni celkové situace, kdy secteme bodové hodnoty

financ¢ni stability a vynosové situace a podélime dvéma (Rackova, 2008).

Tabulka 2.1 Bodovani vysledki Kralickova Quicktestu

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

Zdroj: Rickova, 2008

Bodové hodnoceni se interpretuje podobné jako u jinych soustav. Hodnoty nad urovni 3

prezentuji bonitni firmu, hodnoty v intervalu od 1 do 3 prezentuji Sedou zénu a hodnoty niZsi

nez | signalizuji potize ve finan¢nim hospodateni (Rackova, 2008).

V druhé kapitole byly popsany metody pro hodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku,

které budou v nasledujici kapitole pouzity pro hodnoceni finan¢ni vykonnosti vybraného

podniku.
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3. Analyza finan¢ni vykonnosti podniku v oblasti hutniho
prumyslu

V této Casti bude piiblizena vybrana spolecnost, na jejichz vysledcich bude provedena
horizontalni a vertikalni analyza, analyza pomérovych ukazatelli, Tafflerav model a soustavu

bilan¢nich analyz.
3.1.Charakteristika podniku v hutnim primyslu

Spole¢nost ZDB DRATOVNA a.s. vznikla v roce 2012 jako nastupnicka spole¢nost
spole¢nosti ZDB GROUP a.s. Spole¢nost ZDB DRATOVNA a.s. patii k hutnim podnikiim
s nejdelsi vyrobni tradici (vice nez 130 let) v Ceské republice. Ro&né vyrabi pres 100 000 tun
za studena tazeného dratu a vyrobku z dratu. Hlavni portfolio vyrobki tvoii pfedevsim tazeny
patentovany drat, tazeny nepatentovany drat, zihany drat, ocelova lana, pruziny a kovové
tkaniny. Spole¢nost méa néckolik provozii a to Tazirnu patentovaného dratu, Tazirnu
nepatentovaného dratu, Ocelové kordy, Lanarna, Pérovna a Privlakarna, Draténa vyroba.

K 31. 12. 2014 spoleénost ZDB DRATOVNA a.s. zaméstnavala 1 044 zam&stnanci.

Jedinym akcionafem spole¢nosti ZDB DRATOVNA as. je obchodni spoleénost
TRINECKE ZELEZARNY, a.s. (ZDB DRATOVNA a.s.).

3.1.1. Historie

V roce 1885 Albert Hahn a Heinrich Eisner zaloZili v Bohuminé rourovnu a o tfi roky
pozdé€ji byl zahajen provoz slévarny na vyrobu litinovych radiatord. V roce
1896 Moravskoslezska a.s. pro dratény primysl postavila v Bohuminé dratovnu. O deset let
pozdéji byla zavedena vyroba pozinkovaného dratu (prvni linka tohoto druhu v Evropé).
V pribé¢hu nasledujicich jednadvaceti let byla zahijena vyroba ocelovych lan
z nizkouhlikovych oceli amédi a vyroba patentovaného dratu. Vroce 1945 doslo
ke znarodnéni podniku. Od roku 1949 zacala vyroba dratu z martenzitické oceli, z oceli pro
jehly a byla zahajena vyroba pruzin. V roce 1958 se spojily dva plivodné€ samostatné podniky
do jednoho s nazvem Zelezarny a dratovny Bohumin. Rok 1960 piinesl otevieni nového
provozu pro vyrobu patentovaného dratu a nasledné roku 1978 byla zavedena vyroba
ocelovych korda a patnich lanovych kordli do pneumatik. V roce 1993 byl pieveden statni
podnik na akciovou spole¢nost ve statnim vlastnictvi snizvem ZDB a.s. Dokon&eni

privatizace kuponovou metodou a soukromymi investory probehlo v roce 1994. Zavod byl
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v roce 2003 rozdélen na pét dil¢ich zavoda a v roce 2006 doslo ke spojeni zavodu Dratovna
TPD a Dratovna TND v jeden celek s nazvem Dratovna. Do roku 2011 byly zbylé dilci
zavody postupné zaclenény a vroce 2012 diky projektu rozdéleni odstépenim a vznikla

samostatna spole¢nost ZDB DRATOVNA, a.s. (ZDB DRATOVNA a.s.).
3.2.Horizontalni analyza

V této podkapitole budou prezentovany vysledky horizontalni analyzy rozvahy a vykazu
zisku a ztraty vybrané spolecnosti.’ Ke viem vypo&tim horizontalni analyzy byly pouZity
vzorce (2.1) a (2.2).

3.2.1. Horizontalni analyza aktiv

Hodnota celkovych aktiv se ve spole¢nosti ve sledovaném obdobi vyrazné neménily, jak

lze vidét na

Graf 3.1. Mezi lety 2012 a 2013 doslo k navyseni celkovych aktiv o 174 853 tis. K¢, coz
je 0 6,61 %. Mezi lety 2012 a 2013 doslo k mirnému poklesu, a to o 88 413 tis. K¢ (-3,14 %).

Graf 3.1 Horizontilni analyza aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani

Dlouhodoby majetek v pribéhu sledovaného obdobi mirné klesa. Mezi lety 2012 a 2013
byl pokles o 16 446 tis. K¢ (-1,04 %) a mezi lety 2013 a 2014 pak $lo o pokles ve vysi 67 806
tis. K¢ (-4,35 %). V ¢asti obézny majetek jsme zaznamenali nejvEtsi rozdil a to navyseni o
201 695 tis. K¢ (19,12 %) mezi lety 2012 a 2013. Nésledn¢ doSlo k mirnému poklesu o
17 838 tis. K¢ (-1,42 %).

! Pocate¢ni rozvaha spole¢nosti z 1. 1. 2012 je pouzivana jako rozvaha roku 2011,
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Casové rozliseni mé klesajici tendenci. Celkové kleslo o 10 631 tis. K&.

Tabulka 3.1 Horizontilni analyza vybranych poloZek aktiv — ZDB DRATOVNA a.s.

Absolutni zména (v tis. K¢) Relativni zména v %
AKTIVA CELKEM 16620 174853 | -88413 0,63 6,61 -3,14
Dlouhodoby majetek -13372|  -16446| -67 806 -0,84 -1,04 -4,35
Dlouhodoby nehmotny majetek -4 678 68 -19 -93.49 20,86 -4,82
Dlouhodoby hmotny majetek -8694| -16514| -67787 -0,55 -1,05 -4,35
ObéZn4 aktiva 27458| 201695| -17838 2,67 19,12 -1,42
Zasoby -6 127 87622 | -13008 -1,40 20,34 2,51
Dlouhodobé pohledavky 135 375 -181 155,17 168,92 -30,32
Kratkodobé pohledavky 39 988 53339| 39007 7,00 8,72 587
Kritkodoby finanéni majetek -6 538 60359 | -43656 -34,63 489,01 -60,05
Casové rozliseni 2534  -10396 -2 769 19,06 -65,69 -50,99

Zdroj: vlastni zpracovani

V Tabulka 3.1 jsou zobrazeny hodnoty absolutnich a relativnich hodnot pro vice

polozek. Celkova horizontalni analyza aktiv se nachazi v ptiloze ¢islo 5.

3.2.2. Horizontalni analyza pasiv

Hodnota pasiv také nezaznamenala vyrazné vykyvy, coz je patrné z Graf 3.2.

Graf 3.2 Horizontdlni analyza pasiv
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Vlastni kapitdl ma rostouci tendenci. Celkovée se zvysil o 103 060 tis K&. Tento trend

ovlivnil zejména narist polozek - vysledek hospodafeni minulych let a vysledek hospodaieni

bézného ucetniho obdobi.
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Cizi zdroje nejvétsi zménu resp. pokles zaznamenaly mezi lety 2013 a 2014 a to

0233506 tis K¢ (-17,33 %). Tento pokles byl nevice ovlivnén snizenim kratkodobych

zavazki (-34,33 %) a snizovanim bankovnich avért a vypomoci od roku 2011.

Casové rozliseni m4 i tady klesajici tendenci. Celkové kleslo o 12 316 tis. K&.

Tabulka 3.2 Horizontalni analyza vybranych poloZek pasiv — ZDB DRATOVNA a.s.

Absolutni zména (v tis. K¢) Relativni zména v %

PASIVA CELKEM 16620 | 174853 | -88413 0,63 6,61 -3,14
Vlastni kapital 93011 | 142242 145389 7,54 10,72 9,89
Zakladni kapital 0 0 0 0,00 0,00 0,00
Kapitalové fondy 16 882 0 0 5,87 0,00 0,00
Fondy ze zisku -196 -334 0 -16,98 -34,86 0,00
Vysledek hospodaieni minulych let 0| 76325| 142576 0,00 8,09 13,98
Vysledek hospodaieni béZného ucetniho

obdobi 76 325| 66251 2 813 100,00 86,80 1,97
Cizi zdroje -63 675| 31915| -233 506 -4,62 2,43 -17,33
Rezervy 18 332 1944 729 | 138,16 6,15 2,17
Dlouhodobé zavazky -4 627 -4 265 -2725 -3,41 -3,25 -2,15
Kratkodobé zavazky -26372| 60849 | -192 147 -5,07 12,32 -34,63
Bankovni tivéry a vypomoci -51008| -26613| -39363 -7,19 -4,04 -6,23
Casové rozliSeni -12 716 696 -296 -87,82 39,48 -12,04

Zdroj: vlastni zpracovani

V Tabulka 3.2Tabulka 3.1 jsou zobrazeny hodnoty absolutnich a relativnich hodnot pro

vice polozek. Celkova horizontalni analyza pasiv se nachézi v ptiloze ¢islo 6.

3.2.3. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V Graf 3.3 jsou zobrazeny vyvoje vysledkil hospodateni v jednotlivych letech.

Graf 3.3 Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty
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Jak je z grafu patrné jednotlivé vysledky hospodaieni v jednotlivych letech rostly nebo
stagnovaly krom¢ finan¢niho vysledku hospodateni, ktery mezi lety 2013 a 2014 klesl
722 424 tis. K& na -8 111 tis. K¢ (-136,17 %). Provozni vysledek hospodateni mezi lety 2012
a 2013 vzrostl 0 12,42 % a mezi lety 2013 a 2014 roste vyraznéji nez ostatni a to o 21,24 %.
Vysledek hospodateni pfed zdanénim a vysledek hospodateni za béznou ¢innost pak mezi lety

2012 a 2013 rostou strm¢ o pfiblizn¢ 87 % a mezi lety 2013 a 2014 rostou o maximalné 2 %.

Tabulka 3.3 Horizontilni analyza vybranych poloZek vykazu zisku a ztrity - ZDB DRATOVNA a.s.

Absolutni zména (v tis. K¢) Relativni zména v %
Triby za prodej zboZi 458 2084 19,60 74,56
Obchodni marze -71 -423 -10,46 -69,57
Vykony -106065 179688 -3,29 5,76
Vykonova spotieba -129566 151820 -5,15 6,36
Pridana hodnota 23430 27445 3,30 3,75
Osobni naklady 20710 4299 5,28 1,04
Provozni vysledek hospodai‘eni 17052 32792 12,42 21,24
Vynosové uroky =72 -5 -85,71 -41,67
Nakladové aroky -1834 -1982 -15,18 -19,33
Financ¢ni vysledek hospodareni 65447 -30535 152,12 -136,17
Vysledek hospodateni za béZnou ¢innost 66251 2813 86,80 1,97
Vysledek hospodateni pred zdanénim 82499 2257 87,49 1,28

Zdroj: vlastni zpracovani

V Tabulka 3.3 jsou zobrazeny absolutni a relativni zmény vybranych polozek vykazu

zisku a ztraty. Cela horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty se nachdzi v ptiloze ¢islo 7.
3.3.Vertikalni analyza

V této podkapitole budou prezentovany vysledky vertikalni analyzy rozvahy a vykazu
zisku a ztraty. K vypoctu vertikalni analyzy rozvahy a vykazu zisku a ztraty byl pouzit vzorec

(2.3)

3.3.1. Vertikalni analyza aktiv

U aktiv spoleénosti ZDB DRATOVNA, a.s. prevazuje dlouhodoby majetek, jak je
patrné z Graf 3.4.
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Graf 3.4 Vertikalni analyza aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani

Polozkou s nejvétsim podilem na aktivech je dlouhodoby hmotny majetek, ktery se

pohyboval v rozmezi 5460 %. Polozkou s druhym nejvétsSim podilem jsou kratkodobé

pohledavky, které se pohybovaly v rozmezi 22-26 %. Obecné se podil jednotlivych polozek

ve sledovaném obdobi vyrazné neméni. Zmény jsou ve vysi maximalné kolem 6 %.

Tabulka 3.4 Vertikalni analyza vybranych poloZek aktiv — ZDB DRATOVNA a.s.

2011 2012 2013 2014

AKTIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 %

Dlouhodoby majetek 60,41 % 59,52 % 55,25 % 54,55 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,19 % 0,01 % 0,01 % 0,01 %
Dlouhodoby hmotny majetek 6022% | 5951% | 5523% | 54,54%
Pozemky 1,24 % 1,30 % 1,22 % 1,26 %
Stavby 15,00 % 18,36 % 17,37 % 17,34 %
ﬁi’ﬂl’ﬁﬁﬁ’i‘é’iﬁ;’iﬁ Vmé‘gité vécia soubory 2408% | 2457% | 2333% | 21,80%
ObéZna aktiva 39,09 % 39,88 % 44,56 % 4535 %
Zasoby 16,62 % 16,29 % 18,38 % 18,50 %
Material 7,92 % 8,33 % 10,28 % 10,26 %
Nedokondena vyroba a polotovary 4,83 % 4,66 % 2,99 % 2,96 %
Vyrobky 3,87 % 3,26 % 5,11 % 5,27 %
Dlouhodobé pohledavky 0,00 % 0,01 % 0,02 % 0,02 %
Kratkodobé pohledivky 21,74 % 23,12 % 23,58 % 25,77 %
Pohledivky z obchodnich vztahii 21,49 % 21,43 % 21,05 % 24,54 %
Kratkodoby finanéni majetek 0,72 % 0,47 % 2,58 % 1,06 %
Penize 0,02 % 0,02 % 0,02 % 0,02 %
Ukty v bankéch 0,70 % 0,45 % 2,56 % 1,04 %
Casové rozliseni 0,51 % 0,60 % 0,19 % 0,10 %

Zdroj: vlastni uprava
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V Tabulka 3.4 jsou zobrazeny procentudlni podily jednotlivych vybranych polozek.

Tabulku s hodnotami celkové vertikélni analyzy aktiv nalezneme v pfiloze ¢islo 8.

3.3.2. Vertikalni analyza pasiv

Zmény v podilech jednotlivych vybranych polozek je zndzornén v Graf 3.5. U pasiv se
podil dvou hlavnich polozek (vlastni kapital a cizi zdroje) zménil. Vlastni kapitdl mél na
celkovych pasivech v roce 2011 podil 46,96 % a zvysil se na 59,13 % v roce 2014. Cizi zdroje
pak poklesly z 52,49 % v roce 2011 na 40,79 % v roce 2014.

Graf 3.5 Vertikalni analyza pasiv
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K polozkdm s nejvétSim podilem na celkovych pasivech patii vysledek hospodareni
minulych let, ktery se pohyboval v rozmezi 35,90 % az 42,56 %, dale pak bankovni uvéry a
vypomoci, které se snizily z 27,01 % na 21,71 %. Kratkodobé zavazky se snizily z 19,8 % na
13,28 %.
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Tabulka 3.5 Vertikalni analyza vybranych poloZek pasiv — ZDB DRATOVNA a.s.

2011 2012 2013 2014
PASIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapital 46,96 % 50,19 % 52,12 % 59,13 %
Zakladni kapital 0,08 % 0,08 % 0,07 % 0,07 %
Kapitalové fondy 10,94 % 11,51 % 10,80 % 11,15 %
Fondy ze zisku 0,04 % 0,04 % 0,02 % 0,02 %
Vysledek hospodateni minulych let 35,90 % 35,67 % 36,17 % 42,56 %
Vysledek hospodaieni b&éZného tidetniho obdobi 0,00 % 2,89 % 5,06 % 5,32 %
Cizi zdroje 52,49 % 49,75 % 47,79 % 40,79 %
Rezervy 0,50 % 1,19 % 1,19 % 1,25 %
Dlouhodobé zavazky 5,17 % 4,96 % 4,50 % 4,55 %
Kritkodobé ziavazky 19,80 % 18,68 % 19,68 % 13,28 %
ZavazKky z obchodnich vztahi 17,61 % 16,37 % 16,95 % 11,42 %
Bankovni tivéry a vypomoci 27,01 % 24,91 % 22,43 % 21,71 %
Bankovni iivéry dlouhodobé 8,20 % 8,03 % 5,52 % 3,63 %
Kritkodobé bankovni ivéry 18,81 % 16,89 % 16,90 % 18,08 %
Casové rozliseni 0,55 % 0,07 % 0,09 % 0,08 %

Zdroj: vlastni uprava

V Tabulka 3.5 jsou zobrazeny zmény v podilech jednotlivych vybranych polozek.

Celkovou vertikalni analyzu pasiv nalezneme v piiloze ¢islo 9.

3.3.3. Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

V Tabulka 3.6 je zobrazena analyza trzeb ZDB DRATOVNA a.s. Nejvétsi podil na

celkovych trzbach maji trzby za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb a to kolem 99 %. Dalsi

polozkou jsou trzby z prodané¢ho materidlu (kolem 1 %) a zbytek tvofti trzby za prodej zbozi a

trzby z prodeje dlouhodobého majetku.

Tabulka 3.6 Analyza trieb ZDB DRATOVNA a.s.

2012 2013 2014
Triby celkem v tis. K& 3250029 3113849 3331090
Trzby celkem 100 % 100 % 100 %
Trzby za prodej zboZi 0,07 % 0,09 % 0,02 %
Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 98,75 % 98,90 % 99,03 %
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,01 % 0,03 % 0,02 %
Trzby z prodeje materialu 1,17 % 0,99 % 0,92 %

Zdroj: vlastni uprava

V Tabulka 3.7 jsou uvedeny vybrané polozky ndkladi a jejich podil na celkovych

nakladech. Z tabulky je patrné, Ze polozkou s nejvétsim podilem na celkovych nakladech je
spotieba materiadlu a energie, jejiz podil se ve sledovaném obdobi pohybuje kolem 71 %.

Dalsi polozkou v potadi velikosti podilu na celkovych ndkladech jsou mzdové naklady, které
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se ve sledovaném obdobi pohybuji v rozmezi 8 % az 10 %. Dalsi polozkou jsou sluzby, které

se pohybuji kolem 7 %, dal§imi polozkami jsou odpisy dlouhodobého majetku (4-5 %) a

naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi (3-3,5 %). Ostatni polozky nékladii se

pohybuji kolem 1 % a méné.

Tabulka 3.7 Vertikalni analyza vybranych poloZek nikladi ZDB DRATOVNA a.s.

2012 2013 2014
Niéklady celkem 100 % 100% 100%
Spotieba materialu a energie 70,61 % 70,95% 71,04%
Sluzby 6,92% 6,88% 7,08%
Mzdové naklady 8,88% 9,74% 8,98%
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 3,04% 3,37% 3,14%
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 4,32% 4,73% 4,39%
Nikladové viroky 0,37% 0,33% 0,25%
Ostatni finanéni naklady 1,89% 0,55% 0,87%
Ostatni naklady 3,98% 3,45% 4,26%

Zdroj: vlastni uprava

Celkova vertikalni analyza vynost je v piiloze ¢islo 10 a vertikalni analyza nédklada

v priloze ¢islo 11.

3.4.Pomérové ukazatele

V této podkapitole budou popsany vysledky analyzy s pomoci pomérovych ukazatelll a

to rentability, aktivity, likvidity a zadluZenosti.

3.4.1. Ukazatele rentability

V Tabulka 3.8 jsou zobrazeny jednotlivé ukazatele rentability a jejich vysledky.Tabulka

3.8
Tabulka 3.8 Ukazatele rentability — ZDB DRATOVNA a.s.
2012 2013 2014
ROE 5,75 % 9,70 % 9,00 %
ROA 4,02 % 6,63 % 6,86 %
ROCE 6,25 % 10,47 % 10,00 %
ROS 2,35 % 4,58 % 4,36 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), kterd byla pocitana podle vzorce (2.4), méla

wrwe

vyraznym zvySenim c¢istého zisku. V roce 2014 klesla rentabilita vlastniho kapitdlu na 9 %

z divodu mensiho zvyseni vlastniho kapitalu.
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Rentabilita aktiv (ROA), k jejimuz vypoctu bylo vyuzito vzorce (2.5), méla rostouci
charakter. Nartst mezi lety 2012 a 2013 ze 4,02 % na 6,63 % byl zplsoben vyraznym

zvySenim zisku. Mens$i zménu mezi lety 2013 a 2014 zptsobilo mirné snizeni aktiv.

Rentabilita investované¢ho kapitalu (ROCE), pocitana dle vzorce (2.6), méla takeé
kolisavy prib&h. Mezi lety 2012 a 2013 doslo k nartstu o zhruba 4 %, coz bylo ovlivnéno

Mrwe

Rentabilita trzeb (ROS), kterd byla pocitdna dle vzorce (2.7) za pouziti Cistého zisku,
méla rovnéz kolisavé hodnoty. Prvni zménu (zvyseni) zptsobilo vétsi zvyseni zisku, druhou

zménu (snizeni) pak zpusobilo drobné zvyseni trzeb.

U ukazateli rentability je zadouci zvySovani v Case, coz spliluje pouze ukazatel
rentability aktiv. Zbyvajici ukazatele mezi lety 2013 a 2014 zaznamenaly pokles, ovSem jen

v fadech desetin procenta.

3.4.2. Ukazatele likvidity
V Tabulka 3.9 jsou zobrazeny jednotlivé ukazatele likvidity a jejich vysledky.

Tabulka 3.9 Ukazatele likvidity - ZDB DRATOVNA a.s.

2012 2013 2014

Bézna likvidita 2,14 2,26 3,42
Pohotova likvidita 1,26 1,33 2,02
Hotovostni likvidita 0,02 0,13 0,08

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel bézné likvidity se postupné zvySuje. Dle teorie je doporuc¢ena hodnota 1,5 —
2,5. Tato doporucend hodnota je splnéna v letech 2012 a 2013. V roce 2014 je pak horni

hranice intervalu ptekrocena a dosahuje hodnoty 3,42.

Pohotova likvidita ma podobny pribéh jako bézna likvidita. V doporu¢eném intervalu
(0,5 — 1,5) se pohybujeme v letech 2012 a 2013. Hodnota dosazend vroce 2014 taky
piekrocila doporu¢ené hodnoty a dosdhla hodnoty 2,02.

Hodnoty hotovostni likvidity jsou Spatné v celém sledovaném obdobi. Ani v jednom

ptipadé nedosahuji dolni hranice doporuc¢eného intervalu (0,2 — 0,5).

Ukazatele likvidity byly vypocitany podle vzorct (2.8), (2.9) a (2.10).

3.4.3. Ukazatele aktivity

Jednotlivé ukazatele aktivity a jejich hodnoty jsou zobrazeny v Tabulka 3.10.
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Tabulka 3.10 Ukazatele aktivity - ZDB DRATOVNA a.s.

2012 2013 2014

Obratka celkovych aktiv 1,23 1,10 1,22
Doba obratu aktiv (ve dnech) 292,95 325,97 295,16
Doba obratu zasob (ve dnech) 47,71 59,93 54,61
Doba obratu pohledavek (ve dnech) 62,78 68,61 72,44
Doba obratu zavazki (ve dnech) 47,95 55,26 33,71

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel obratka celkovych aktiv byl pocitdn podle vzorce (2.11). Mezi lety 2012 a
2013 byl zaznamenan pokles hodnot z 1,23 na 1,10. Nasledn¢ se hodnota z vysila na 1,22

v roce 2014. U toho ukazatele je zadouci rostouci trend, ktery mezi lety 2013 a 2014 zacina.

Dalsim ukazatelem je doba obratu aktiv, ktery ma ve sledovaném obdobi kolisavy
charakter. Mezi lety 2012 a 2013 hodnoty ukazatele vzrostly z 293 dntli na 326 dnt. Mezi lety
2013 a 2014 doslo k poklesu na 296 dnt. Dobu obratu aktiv chceme co nejkratsi. V tomto
ptipadé je hodnota pon€kud vyssi, coz je ovlivnéno podilem fixnich aktiv, ktery se po celé

obdobi pohybuje pies 50 %. Ukazatel byl pocitan podle vzorce (2.12).

Ukazatel doby obratu zasob je poc¢itam podle vzorce (2.13). I tento ukazatel ma kolisavy
charakter. Nartst doby obratu zasob muzeme vidét mezi lety 2012 a 2013, kdy hodnota
vzrostla ze 48 dnti na 60 dnii. Mezi lety 2013 a 2014 doslo naopak k poklesu na 55 dnt, kdy

zacina zadouci klesajici tendence.

Ukazatel doby obratu pohleddvek mé rostouci tendenci. Ve sledovaném obdobi roste
z 63 dnii v roce 2012 az na 73 dnti v roce 2014. Zadouci je snizovani doby obratu pohledavek.
Zvysovani hodnoty vypovidd o snizeni platebni kazné odbérateli. Hodnota ukazatele je
relativné vysoka, coz je patrné dano vétsim objemem pohledavek po splatnosti. Ukazatel je

pocitam podle vzorce (2.14).

Ukazatel doby obratu zavazkli ma kolisavy charakter. Hodnoty vzrostly ze 48 dnt
vroce 2012 na 56 dnl vroce 2013 a nasledn¢ doSlo k poklesu na 34 dnli vroce 2014.
U ukazatele doby obratu zévazkl je Zadouci rostouci charakter. K vyraznému poklesu v roce
2014 doslo z diivodl snizeni kratkodobych zavazkl a naristu trzeb. Ukazatel byl pocitan

podle vzorce (2.15).

3.4.4. Ukazatele zadluzZenosti

V Tabulka 3.11 jsou zobrazeny jednotlivé ukazatele zadluzenosti a jejich hodnoty.
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Tabulka 3.11 Ukazatele zadluZenosti — ZDB DRATOVNA a.s.

2012 2013 2014

Celkova zadluZenost 0,50 0,48 0,41

Podil vlastniho kapitilu na aktivech 0,50 0,52 0,59
Stupen kryti stalych aktiv 1,08 1,15 1,26
Majetkovy koeficient 1,99 1,92 1,69

Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu 0,99 0,92 0,69
Urokové kryti 8,80 18,25 22,65

Urokové zatiZeni 0,11 0,05 0,04

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel celkové zadluzenosti ve sledovaném obdobi mirn¢ klesal. V roce 2012
dosahoval hodnoty 50 % a postupné klesal az na 41 % v roce 2014. Po celé sledované obdobi
se hodnoty nachazi v doporucovaném intervalu 30-60 %. Ukazatel byl pocitan dle vzorce

(2.16).

Ukazatel podilu vlastniho kapitalu na aktivech ve sledovaném obdobi rostl z piivodnich
0,5 vroce 2012 na 0,59 v roce 2014. Rostouci charakter hodnot znac¢i upeviiovani finanéni

stability. Pro vypocet byl pouzit vzorec (2.17).

Ukazatel stupné kryti stalych aktiv v roce 2012 dosahoval hodnoty 1,08. V roce 2013 se
zvysil na 1,15 a v roce 2014 se opét zvysil na 1,26. U tohoto ukazatele se doporucuje hodnota
alesponi 1, coZ je u podniku ZDB DRATOVNA a. s. splnéno. Cim vy3§i je hodnota, tim je

lepsi finan¢ni stabilita, ovSem dochazi k ptekapitalizovani podniku, coz je konzervativni

wewvr

(2.18).

Dalsim ukazatelem je majetkovy koeficient, ktery byl vypocitan pomoci vzorce (2.19).
Ukazatel v roce 2012 dosahoval hodnoty 1,99, poté v roce 2013 klesl na 1,92 a v roce 2014
dosahoval hodnoty 1,69. U tohoto ukazatele by neméla hodnota pfesahnout hodnotu 4. Cim

vy$$i je hodnota, tim vyssi je mira zadluZeni.

Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitdlu ve sledovaném obdobi klesd. V roce 2012
dosahoval hodnoty 99 %, ktera postupné klesala pres 92 % v roce 2013 aZ na hodnotu 69 %
v roce 2014. Doporuceny je interval 80-120 %, coz je v letech 2012 a 2013 splnéno ale v roce
2014 se hodnota nachazi mimo doporucovany interval. Tato zména byla zplisobena zménou

pomeéru mezi vlastnim a cizim kapitalem. Ukazatel byl pocitan pomoci vzorce (2.20).

Ukazatel tirokového kryti byl vypocitan pomoci vzorce (2.21). Ukazatel ve sledovaném

obdobi vyrazné rostl. V roce 2012 dosahoval hodnoty 8,8. Tato hodnota vzrostla na 18,25
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vroce 2013 a na 22,65 v roce 2014. Tyto hodnoty ptfesahuji dostacujici hodnoty, které maji
dosahovat hodnot 3-6.

Ukazatel urokového zatizeni ve sledovaném obdobi klesal. V roce 2012 byla hodnota
0,11, v roce 2013 pak bylo dosazeno hodnoty 0,05 a v roce 2014 byla hodnota 0,04. U tohoto
ukazatele by hodnota neméla prevysit hodnotu 1. Ukazatel byl vypocitan pomoci vzorce
(2.22).

3.5.Soustavy ukazateli

V této podkapitole bude provedena analyza vybraného podniku pomoci soustav
ukazateld, konkrétné vybranych bonitnich a bankrotnich modelt.
3.5.1. Tafflertiv model

Vypocitané hodnoty pro jednotlivé ukazatele a celkovy vysledek miizeme nalézt v
Tabulka 3.12.

Tabulka 3.12 Taffleriiv model — hodnoty — ZDB DRATOVNA a.s.

2012 2013 2014

x1 0,19 0,32 0,49

x2 0,82 0,96 1,15

x3 0,19 0,20 0,13

x4 -0,16 -0,17 -0,11
Celkovy ukazatel 0,22 0,30 0,42

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnoty celkové ukazatele se pohybovaly od 0,22 po 0,42. Dle téchto kladnych
vysledkl je firma schopna spléacet a je nepravdépodobné, Ze by se firma dostala do upadku.
Miuzeme si vS§imnout rostouciho trendu celkového ukazatele, coz mlze znacit upeviiovani

kladného hodnoceni modelu.

3.5.2. Index INO5S

V Tabulka 3.13 jsou uvedeny hodnoty jednotlivych ukazatelt i celkového vysledku

indexu.
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Tabulka 3.13 Index IN05 — hodnoty — ZDB DRATOVNA a.s.

2012 2013 2014
x1 2,01 2,09 2,45
x2 8,80 18,25 22,65
x3 0,04 0,07 0,07
x4 1,23 1,10 1,22
x5 2,14 2,26 3,42

INOS 1,22 1,70 2,06

Zdroj: vlastni zpracovani

Z celkovych hodnot indexu je patrné, ze v roce 2012, kdy index dosahl hodnoty 1,22, se
podnik nachazel v intervalu 0,9 az 1,6 kdy maji firmy 50 % pravdépodobnost bankrotu.
V roce 2013 se hodnota indexu zvysila na 1,7 a déle rostla na 2,06 v roce 2014. V téchto
letech se podnik nachazi v zoné, kdy je 92% pravdépodobnost, Ze podnik nezkrachuje a s 95%
pravdépodobnosti bude vytvaret hodnotu. Stejné jako u Tafflerova modelu si i zde miizeme

vSimnout rostouciho trendu. Index INOS5 byl pocitan podle vzorce (2.24).

3.5.3. Soustava bilan¢nich analyz Rudolfa Douchy

Dale bude provedena Bilan¢ni analyza 1. a bilan¢ni analyza II.
a) Bilan¢ni analyza 1.

Hodnoty jednotlivych ukazateld a vysledné hodnoty celkového ukazatele jsou uvedeny

v Tabulka 3.14.

Tabulka 3.14 Bilanéni analyza I. — hodnoty — ZDB DRATOVNA a.s.

2012 2013 2014

Ukazatel stability S 0,84 0,94 1,08
Ukazatel likvidity L 0,58 0,61 0,93
Ukazatel aktivity A 0,61 0,55 0,60
Ukazatel rentability R 0,46 0,78 0,72
Celkovy ukazatel C 0,58 0,73 0,84

Zdroj: vlastni zpracovani

Podle dosazenych vysledkli celkového ukazatele C, které se pohybuji v intervalu od 0,5
do 1, se podnik nachézi v Sedé zon¢ v celém sledovaném obdobi. Mizeme sledovat rostouci
trend u celkového ukazatele C, coz pifi naddle rostoucim vyvoji bude mit pro podnik

pozitivn€j$i hodnoceni.

43




b) Bilan¢ni analyza II.

V Tabulka 3.15 jsou zobrazeny hodnoty jednotlivych ukazateli a celkového ukazatele

Tabulku se v§emi dil¢imi hodnotami nalezneme v pfiloze 12.

Tabulka 3.15 Bilanéni analyza II. — hodnoty - ZDB DRATOVNA a.s.

2012 2013 2014

Ukazatel stability S 1,13 1,16 1,47
Ukazatel likvidity L 0,50 0,59 0,78
Ukazatel aktivity A 0,70 0,67 0,68
Ukazatel rentability R 0,74 1,17 1,17
Celkovy ukazatel C 0,72 0,94 1,05

Zdroj: vlastni zpracovani

Vroce 2012 a 2013 se podnik nachazel v Sedé zoné s hodnotami 0,72 v roce 2012
a 0,94 v roce 2013. Vzhledem k rostoucimu charakteru hodnot celkového ukazatele C doslo
k ptekonéni hranice hodnoty 1 v roce 2014 a to na hodnotu 1,05. Tim se podnik dostal do

zo6ny bonitnich podnikti s dobrym finan¢nim zdravim.

3.5.4. Kralickuv Quicktest

V Tabulka 3.16 Quicktest — hodnoty - ZDB DRATOVNA a.s.Tabulka 3.16 jsou
uvedeny hodnoty a body jednotlivych rovnic. Rovnice byly pocitany podle vzorct (2.30),
(2.31),(2.32) a (2.33).

Tabulka 3.16 Quicktest — hodnoty - ZDB DRATOVNA a.s.

2012 2013 2014
Hodnota Body Hodnota Body Hodnota Body
R1 0,502 4 0,521 4 0,591 4
R2 8,178 2 5,641 2 15,733 3
R3 0,040 1 0,066 1 0,069 1
R4 0,049 1 0,072 2 0,021 1

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce Ize vidét vyvoj jednotlivych hodnot, kdy rovnice R1 dosahuje v celém
sledovaném obdobi nejvice bodd, tj. 4 body. U rovnice R2 doslo mezi lety 2013 a 2014 o
nartist z 2 bodl na 3 body. Rovnice R3 ma v celém sledovaném obdobi 1 bod a rovnice R4
ma kolisavy charakter, kdy v roce 2012 dosahuje 1 bodu, v roce 2013 doslo ke zvySeni na 2

body a v roce 2014 doslo ke sniZzeni na 1 bod.
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Tabulka 3.17 Quicktest — hodnoceni - ZDB DRATOVNA a.s.

2012 2013 2014
Hodnoceni finanéni stability 3 3 3,5
Hodnoceni vynosové situace 1 1,5 1
Hodnoceni celkové situace 2 2,25 2,25

Zdroj: vlastni zpracovani

V Tabulka 3.17 miizeme vidét jednotlivd hodnoceni a dosazené body. Hodnoceni
finan¢ni stability dosahuje v celém sledovaném obdobi dobrych vysledk, tj. 3 a vice bodi.
Hodnoceni vynosové situace dosahuje slabych vysledki a to 1 bod az 1,5 bodu. Dle vysledka

celkového hodnoceni se podnik s 2 az 2,25 body nachézi v §edé zoné (1-3 body).
3.6. Komparace vysledkii s odvétvim

V Tabulka 3.18 jsou uvedeny hodnoty vybranych ukazateld podniku a hodnoty za
odvétvi za rok 2014. Podle klasifikace CZ-NACE se vybrany podnik ZDB DRATOVNA, a. s.

fadi do odvétvi ¢islo 24 - vyroba zdkladnich kovi, hutni zpracovani kovi; slévarenstvi.

Tabulka 3.18 Komparace vysledkii s odvétvim

Odvétvi Podnik
Rentabilita vlastniho kapitialu 12,65% 9,00%
Rentabilita aktiv 9,67% 6,86%
Podil vlastniho kapitalu na aktivech 62,47% 59,13%
Obritka celkovych aktiv 1,03 1,22
BéZna likvidita 1,72 3,42
Pohotova likvidita 1,00 2,02
Hotovostni likvidita 0,14 0,08

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak lze z tabulky vidét hodnoty odvétvi a podniku se 1i8i. Rentabilita vlastniho kapitalu
u odvétvi je o 3,65 % vyssi neZ hodnota podniku. U rentability aktiv je hodnota u odvétvi

vysSi o zhruba 2 %. U obou ukazatelli je Zadouci rostouci trend.

U podilu vlastniho kapitalu je hodnota dosazena v odvétvi opét vyssi a to o zhruba 3 %.
V podniku ZDB DRATOVNA a.s. neni zadouci zvySovani vlastniho kapitalu z diivodu
prekapitalizovani podniku. Obréatka celkovych aktiv je vy3§i u podniku ZDB DRATOVNA
a.s. o 0,19. Tato situace je v poradku, nebot” ¢im vyssi je hodnota, tim efektivnéji podnik

vyuziva majetek.

Dalsim ukazatelem je bézna likvidita, kterd u odvétvi dosahuje hodnoty 1,72 a hodnota
podniku je 3,42. Hodnota odvétvi se nachazi v doporu¢eném intervalu od 1,5 do 2,5, kdezto

hodnota podniku se pohybuje nad touto hranici. Podobné je na tom 1 ukazatel pohotové
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likvidity, ktery u odvétvi dosahuje hodnoty 1 a u podniku hodnoty 2,02. Hodnota odvétvi se
pohybuje v doporuc¢eném intervalu od 0,5 do 1,5, hodnota podniku je opét nad touto hranici.
Ukazatel hotovostni likvidita dosahuje u odvétvi hodnoty 0,14 a u podniku 0,08. Ob¢ tyto

hodnoty jsou pod doporucenou hranici 0,2 az 0,5.
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4. Navrhy a doporuceni

Na zékladé vysledka ukazatele doba obratu pohledavek v Tabulka 3.10 navrhuji snizeni
doby obratu pohledavek, ¢ehoz se dosahne zbavenim pohledavek po splatnosti. V ptipad¢, ze
takto ziskané financni prostiedky ztstanou v podniku jako kratkodoby finan¢ni majetek,
dojde ke zvySeni hotovostni likvidity na pozadovanou troven. Ve vyro¢ni zpravé podniku
z roku 2014 je v dopliujicich udajich k rozvaze a vykazu zisku a ztraty uvedeno, ze podnik
eviduje pohledavky z obchodnich vztahti po splatnosti ve vysi 150 545 tis. K¢&. Je nékolik

moznosti, jak toto provést.
Varianta 1

Jako prvni variantu navrhuji urgovat odbératele spole¢nosti o neuhrazené pohledavky.
Tuto Cinnost obstard pracovnik, ktery jiz s pohledavkami pracuje, ve své pracovni dobg.
Néklady zde budou minimalni, jen v podob¢ spotfeby kancelafskych potieb. U této varianty
ptedpokladdm nizsi efekt a to asi 10 %, coz z celkové Castky €ini 15 054,5 tis. K¢. Tuto
variantu je mozné uplatnit v nejbliz§im mozném terminu, jediné co je nutné predem udélat, je

sepsat urgenci. Doporucuji poslat 2 — 3 urgence béhem 2 — 3 mésicti.
Varianta 2

Jako druhou variantu navrhuji najmout si firmu, kterd provadi vyméhani pohledavek.
Navrhuji firmu A06 Omega Servis, s.r.o., ktera se zabyva vymahanim pohledavek. Naklady
zde, budou spojeny s odménou této spolecnosti za poskytnuté sluzby. VySe odmény je u této
spole¢nosti zavisla na vysi a stavu pohledavek, tj. 2 -28 %, coZ je v naSem piipadé 3 010,9 —
42 152,6 tis. K&. Na svych strankach firma udava Gspé$nost vymahani 80 — 90 %. Takze v
ptipadé€ pouZiti této varianty je mozno ziskat zpét 120 436 — 135 490,5 tis. K¢, minus vzniklé
naklady. Vymahani probiha na zakladé mandatni smlouvy, proto je potieba zahdjit kontakt

s firmou co nejdiive.
Varianta 3

Jako tfeti variantu navrhuji feSit tuto situaci prodejem pohledavek po splatnosti. Zde
navrhuji firmu A06 Omega Servis, s.r.0., kterd se zabyva ndkupem pohledavek. Tato
spole¢nost na svych strankach uvadi, Ze kupni cena se pohybuje mezi 70 — 85 % nominalni
hodnoty. Tato kupni cena se pocitd na zéklad¢ analyza pohledavky a bonity dluznika.
V piipadé, e by se kupni cena pohybovala v rozmezi 70 — 85 % pak by spole¢nost ZDB
DRATOVNA a.s. dostala zpét 105 381,5 — 127 963,25 tis. K¢&
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5. Zavér

Cilem prace bylo zhodnotit finan¢ni situaci v primyslovém podniku za pouziti metod

finan¢ni analyzy.

Teoretickd cCast prace, nachézejici se v druhé kapitole, byla zaméiena na definici
zékladnich pojmu, finan¢ni analyzy, ucetnich vykazi a popis metod pouzivanych pro
hodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku. Byla zde popsana horizontdlni a vertikalni analyza,

analyza pomoci pomérovych ukazatell a vybrané soustavy ukazateld.

V praktické casti, kterd je obsazena ve tieti kapitole, pak byly metody popsané
v teoretické &asti aplikovany na vybrany podnik. Nejprve byla popsana spole¢nost ZDB
DRATOVNA a.s., nasledovala horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a
ztraty. Dale pak byla provedena analyza pomoci ukazatell rentability, aktivity, likvidity a

zadluzenosti a poté byly pouzity vybrané soustavy ukazatell.

Cil prace byl naplnén za pomoci pouzitych analyz. Z vysledkli jednotlivych analyz
pomoci soustav ukazateldi lze ¥ici, e podnik ZDB DRATOVNA a.s. je podnikem platebné
schopnym s minimalni pravdépodobnosti, ze se dostane do upadku v nasledujicim roce. U
analyzy pomoci pomérovych ukazateld bylo zjisténo nékolik horSich vysledk, jejichZ feSeni

bylo navrhnuto ve ¢tvrté kapitole, kterd je vénovana navrhiim a doporucenim.
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