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Resumé

Zamsrem této bakaki&ké prace je zhodnoceni ekonomické situace firmy Continental
Teves CR, s. r. 0. za roky 2001 az 2004. Sjaist je ¢asti celosstového koncernu
Continental AG aadi se mezi velké podniky. Hlavéinnosti firmy je montaz brzdovych
posilovai a hlavnich brzdovych véicpro osobni automobily. K posouzeni fidan
situace byla pouzita fingni analyza zaloZzena na vybranych elementarnich metodéach,
piedevsSim porrovych ukazatelich, a jejich nasledném zhodnoceni, které poskytuje
z&kladni informace o hospa@ai spolénosti. Posouzeni ukazaiebbsahuje také navrhy
pro feSeni wiitych negativnich ry& vyplyvajicich z finagini analyzy. Teoretick&ast se
zabyva popisem n&gstji uzivanych metod finami analyzy. Pro jeji zpracovani byly
pouzity poznatky z odborné literatury. V praktickésti jsou vypéteny jednotlivé
ukazatele dopkné zhodnocenim a pozitujicimi navrhy pro zlepSeni finani situace

firmy. V zawru jsou shrnuty hlavni skutgosti a pinosy, k nimz finadni analyza dosjia.

Summary

The aim of this bachelor work was to assess the economici@ituatthe company
Continental Teves Czech Republic, s. r. 0. from the year 2001 to 2004. Thpargom a
subsidiary of worldwide business concern Continental AG and isfedalsas a large sized
company. That manufactures brake boosters and master cylinderargorFmancial
analysis based on the basic methods was used for the appraidalatihesal situation,
mainly the ratio indicators. This follow-up evaluation gives basforimation about the
management of this company. The assessment of ratios alsonsosiggestions for
solving particular negative indicators arising from this finanaraalysis. The theoretical
part deals with the characterization of methods for financidl/sisanost frequently used.
Information of professional literature was used for this gaatidular ratios are calculated
in the practical part and evaluated resulting in amending proposat) edntribute to the
improvement of the financial situation of the firm. The conclusion of this work suesari

the data reached by financial analysis.



Kli ¢ova slova

aktiva

elementarni metody fin&ni analyzy
finanéni analyza

likvidita

pasiva

rozvaha

rentabilita

ukazatele aktivity
ukazatele likvidity
ukazatele rentability
ukazatele zadluzenosti
zdroje finagnich informaci

assets

elementary methods of financial analysis
financial analysis
liquidity

debts

balance

profitability

investment utilization ratios
liquidity ratios

profiability ratios

debt ratios
financial data source



Obsah

RESUME ...ttt e et e e e e e e e e e e e e e e s s e et et a e e e e e eeeeeaaaaaaaaaaeeaeaaannns 5
KITCOVA SIOVA ...ttt e e e et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e nennnes 6
(@] 0157 o PSS SOPPPPPPPRPN 7
Seznam pouzitych zkratek a SYMD@..............oooiiiiiiiiiiiiiiiiieee e 9
I U 1Y o OSSPSR 10
2. Charakteristika SPOIEINOST ........uuiiiiiiiiiiiiiie e e e 11
2.1 HIavNiCINNOSE SPOIBNOSTI.....uuueiiiiiiiiiiiiiiiiiiie e e e e 11
2.2 HISLOMCKY VYVO] c.ceveiiiiiiiiee e et e e e e e e e e e e e e e e e e 12
3. Zdroje finanénich informaci — (Cetni VYKAZY ........cooocvviiiiieiiiiiiiiiee e 14
G 00 {0 74 - 4 - 14
3.2 VYKAZ ZISK @ ZIrAL ... 16
3.3 CASH fIOW ... 18
4. Metodické néastroje a postupy finagni analyzy...........ccccveeeeeiiiiiiiiinne i, 20
4.1 Rozdleni metod finalini @analyZy .........ccoooiiiiiiiieeiiiiieee e 20
4.2 Horizontalni a vertikalni analyza............cccoeeeeeiiiiiiiiciee e 21
4.3 POMIIOVE UKAZALEIE ...ttt e e 22
Q) ReENTADINTY.....coi i 23
D) LIKVIAITY ooeeeeeeeceeeeee e e e e e e e e e e s e r e e e e 25
(o) T 1Y/ 1 PP 28
) ZAAIUZENOSTi....iii i e e e e e e e e e e 31
4.4 Soustavy pormovyCh UKAzZat@l...............eeevieiiiiiiiiiiee e 33
Pyramidové soustavy ukazatel Du Ponfv rozklad...........ccccoeeeeeeeei, 33
5. Vyhodnoceni finar€énich ukazateli spola&nosti Continental Teves CR............ 36
5.1 Vertikalni analyza rozvahy...........cccccoeoiiiiiiiieceee e 36
5.2 Ukazatele rentability...........ccuuuiiimiiiiiieee e 39
5.3 UKazatele lIKVIAITY .......coooiieiiiiiiieee e 40
5.4 UKazatele aKUVIty ......cccoveuiiiii it e et e 43
a) ukazatele doby ODratU..........coovvuiiiiiiii e 43
b) ukazatele rychlosti ODratu ............cooeeiiiiiiiiii e 45
5.5 Ukazatele ZadlUZENOSTi ........uuuuuiiiiieee e e e e e e e 46
T . SRS 48



Seznam POUZILE IEEIAtUNY ........evviiiiiee e e e e e 51

SeZNAM LADUIEK ... 52
SEZNAM SCREMAL......ciiiiiiiie e e e e e e e aaaaaeeas 53
SEZNAIM GIAT ...t 54
SezNamM [FIlON ... ——————————————— 55



Seznam pouzitych zkratek a symbai

AG
apod.
atd.
BMW
CR
¢.
EAT
EBIT
EBT
Inc.
ITT
K¢
Ltd.
nag.
resp.
ROA
ROE
ROS

S.T.0.

tis.
tj.

%

Aktiengesellschaft (akciova spotmst)
a podohin

a tak dale

Bayerische Motoren Werke

Czech Republic

Cislo

Earnings after Taxes

Earnings before Interest and Taxes
Earning before Taxes

incorporated

Intelligent Transport System
korunaceska

Limitted (spol€nost s rdenim omezenym)
nagiklad

respektive

Return on Assets

Return on Equity

Return on Sales
polénost s rdenim omezenym

tisic

to je

suma, ozngeni sodtu

delta, ozn&eni rozdilu

procenta



1. Uvod

Kazdy ekonomicky subjektigobici na trhu musi neustéle analyzovat podnikatelskou
¢innost a naslednkontrolovat svoji pozici na trhu, aby v rigmivé situaci dokéazaldas

ucinit nalezita opdaeni.

K takovému zhodnoceni finani situace podniku a posouzeni jeho vyhlidek do
budoucnosti slouzi fingni analyza. Jejim cilem je poznat fidahzdravi firmy, odhalit
nejen slabé stranky, které by mohly vést k prollémnale i ty silné, na & by se
spol&nost nEla zangiit. Mezi pozadavky kladenymi na fin&m analyzu pat kromg
poskytovani pdebnych informaci o s@asné finatni situaci podniku, také schopnost
odhalit giciny této situace a navrhnout mozna dépai vedouci ke zlepSeni stavu.
Provedenim takové analyzy si ve skuiesti podnik zajifuje zgtnou vazbu mezi
v minulosti uskuténénymi zmeénami a jejich dneSnim skuteym dopadem.

Ve finartni analyze nalezneme sice jen Udaje z€asnosti, které nam ovSem mohou

fici mnoho o minulosti a iZzeme se z nich pdit i do budoucnosti.

Ukolem této bakai&ké prace je obeénnastinit problematiku finami analyzy a
pomoci udaj z finartniho Eetnictvi firmy Continental Teves CR, s. r. 0. fepést do
praxe. Pro zhodnoceni fingmi situace spotaosti byly uzity nejbzrejSi elementarni
ukazatele finatni analyzy, které jsou v praktick@sti doplgny o koment&a navrhy pro

dosaZzeni jejichifjpadného zlepSeni.

Prostedi spolénosti Continental Teves CR jsentla moznost poznat osobiéhem
své étyitydenni praxe, kterou jsem vykonavala v Useku controllingu, kam spadalémidd
zabyvajici se vedeniméétnictvim a veSkerou evidenci s nim spojenou. Zde jséta m
moznost seznamit se s formou vedeni fémarevidence a diky tomu ziskat peliné Udaje

pro moji praci.
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2. Charakteristika spoletnosti

Continental Teves Czech Republic, s.r.o. je ¢aeti celosstového koncernu
Continental AG, ktery pét k nejvyznamgjSim dodavatéim automobilového iimyslu.
Spol&nost byla pravé zaloZzena
2. srpna 1994, Jedinym
vlastnikem spokmosti je
Continental AG se sidlem ve
' Spolkové republice #mecko.
Continental Teves Czech

Republic je jednim z neftSich

zavodi svého druhu v Evrap

Spole&nost patti do skupiny Continental Group, kterou tveice nez 100 spalaosti.
Tyto spol€nosti jsou pravér autonomnimi jednotkami. Spdleost Continental AG,
Hannover, Nmecko ma jako vedouci spolost Fimy nebo nefimy zajem ve

spol&nostech, které jsotleny skupiny Continental Group.

Kromé spol&nosti Continental AG, Hannover méa spwlest Continental Teves Czech
Republic, s.r.o. vramci koncernu obchodni vztahynmstdb spol€nostmi: Continental
Teves Asheville, Continental Teves Brasilien, Continental TevesicEr Continental
Teves Germany, Contitech Elastorsa, Contitech Vibration, ComtiRrofile, Temic a

Continental Belgien.

2.1 Hlavnié&innost spol&nosti

Hlavnim vyrobnim programemcéjnského zavodu je montaZz brzdovych positdva
hlavnich brzdovych vaic pro osobni automobily. Brzdovy posilavge v sodasné dob
nedilnou sotéasti brzdového systému automdbiZaji¥uje zvySeni brzdnéhociinku pri
vzniku krizovych situaci a zvySuje tak begpest [ jizdé. ProtoZe jsou brzdové systémy

jednim z nejdlezit¢jSich bezpeénostnich prvik automobit, je rozhodujicim r&itkem

spokojenosti zakaznikkvalita vyrobk.
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Systém managementu kvality spoiesti zaji¥uje, aby vyrobky podle aiitek politiky
kvality sphovaly, nebo pekratovaly pozadavky a akavani zékazntk Tento systém
musi sphovat vSechny fisluSné mezinarodni normy a pozadavky zakazaikredstavuje

zékladnu pro vSechny interni a externi aktivity zavodu.

Brzdové posilovee se vyradlji podle pozadavku odbatele v mnoha tznych
modifikacich. Mezi nejvyznan#si zakazniky spolmosti Continental Teves Czech
Republic, s.r.o. pét Volkswagen Group detns Skody Mlada Boleslav, dale Daimler
Chrysler, Renault, Peugeot, Saab, Ford, BMW, Volvo a datowvvyrobci osobnich

automobit.

2.2 Historicky vyvoj

Vyrobni zavod byl vybudovan véingé v primyslové z6# na pozemcich spairosti
Continental Teves (wodre
ITT Automotive Czech
Republic, s.r.o.) vdab od
¢ervna 1995 do Unora 1996.
Prvni brzdové posilove byly
vyrobeny vdubnu 1996 pro
spole&nosti Opel, Saab, Toyota,
BMW a Porsche. Ke konci roku
1997 nm¢l jiz zavod 257

zamestnand a celkovy obratinil 1 003 031 tis. K.

V pribéhu roku 1998 doSlo ke zmg vlastnictvi spolénosti. Spolénost Continental
AG, znama v té dabzejména jako vyrobce pneumatik, odkoupila v roce 1998 od americké
firmy ITT Industries, Inc. majoritni podil ve vyznamné fifrma vyrobu automobilovych
komponenti, kterou zalozil uz v roce 1906 Alfred Teves. Bylo to v souladu se giirate
koncernu Continental. Vedle tr&di vyroby pneumatik se orientovala na vyrobu
brzdovych a podvozkovych systémToto rozhodnuti se s odstupefasu povazuje za

velmi proziravé a Continental Teves se difael k rednim hr&am na tomto poli. \WCeské
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republice méa svoji odnoz,¢jnsky zavod Continental Teves, jediny tohoto druhu v celé
Evrops. Po zméné majitele spolénost zngnila nadzev na Continental Teves Czech

Republic, s.r.o.

V roce 1999 bylo v ramci koncepce Continental AG rozhodnuto orepd3iyrobnich
kapacit v &iné. Byla zahajena ifprava nové investice. Za rok 1999 dosahl zavod
celkového obratu 3 097 707 tis¢ K pracovalo vém 296 zamsstnand.

Do stavajicich vyrobnich prostor byly v roce 200@ipeny nové vyrobni linky, aby
spol&nost uspokojila veSkerou poptavku édiiel. Soasreé byla zahjena stavba nové
vyrobni haly. V z&¥ru roku 2000 spotsost zanistnavala jiz 544 pracovnika obrat
firmy ¢inil 6 685 832 tis. K.

Jicinsky montazni zavod se stal vyhradnim evropskym vyrobcem brzdovych
posilovat v ramci koncernu. V obdobi let 1999 aZ 2002 proSel prudkyiisten vyroby.
V souasnosti se mni obrat pohybuje okolo 9 miliard &a s tim souvisi nast

pracovniki, kterych zavod za#sstnava vice nez 1200.
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3. Zdroje finanénich informaci — ietni vykazy

Finartni analyza je Uzce spojena s fitlaim etnictvim, které poskytuje data a
informace pro Gely finantniho rozhodovani. Mezi hlavnicétnimi vykazy, které jsou
zdroji €chto informaci, pdt:

« rozvaha,
- vykaz ziski a ztrat,
- prehled o pe&nich tocich neboli cash-flow.

DalSim zdrojem pro finami analyzu mohou byt i informace z vnitropodnikového

Ucetnictvi, ekonomické statistiky p&miho a kapitalového trhu.

Hlavni (Eetni vykazy jsou ale koncipovany pra@ely etnictvi nikoli finartniho
fizeni, proto tyto vykazy nemusi vzdy poskytnoiegm ty informace, které jsou pro

provedeni analyzy ptgbné.

Hlavnim nedostatkem vykéaze to, Ze se vztahuji k minulosti a zachycuji okamzity
stav majetku a zavaikfirmy v pofizovacich tzv. historickych cenach v rozvaze, resp.
néklady a vynosy ve vykazu zisk ztrat v oceni platném v daném obdobi. Problémem
muze byt i vliv inflace, kterd zisobuje odliSnostdetnich hodnot ogth realnych, proto je

nékdy treba prova& dalsi odhady a jednotlivé polozky upravovat. [2]

3.1 Rozvaha (bilance)

Obsahem a zé&kladni funkci rozvahy jeelgedr® uspdadat k uéitému datu stav
majetku a zavazk podniku v pedznim vyjadeni z hlediska jeho formy a fin&mich
zdroji. Poskytuje informace o hospddiém vysledku a zéklad pro zfigt a zhodnoceni
finanéni situace podniku. [5]

Rozvaha je tedy statickym pohledem na stav aktiv a pasiv podnikiténom datu. K
ziskani dynamického pohledu jielba porovnavat a analyzovat rozvahy za vice pé sob
nasledujicich obdobi.
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Zakladnim prvkem pro tvorbu rozvahy neboli bilance je tzv. bilaprincip zalozeny
na (bilargni) rovnici:

Y aktiv = Y pasiv. 1)

Aktiva

Aktiva predstavuji v rozvaze majetek podniku z hlediska je konkrétni formy. Tedy
souhrn vSeho, co podnik vlastni a co méedo dluzi (pohledavky). Z hlediska funkci se
aktiva ¢leni na majetek, ktery podniku slouzi dlouhogotzv. stala aktiva, a majetek
kratkodobé spoeby, tzv. obzna aktiva. Je to proto, Ze podnik musi jinak hospbda
jinym zpisobem financovat majetek, ktery je v podniku vazan dlouhgdabjinak

nakladat s majetkem, ktery &asto obnovuije.

SCHEMA C.1: ZAKLADNI CLENENI AKTIV V ROZVAZE

A. Pohledavky za upsany vlastni kapital
B. Stéla aktiva
I. Dlouhodoby nehmotny majetek
Il. Dlouhodoby hmotny majetek
Ill. Dlouhodoby finagni majetek
C. Obézna aktiva
I. Zasoby
Il. Dlouhodobé pohledavky
Ill. Kratkodobé pohledavky
IV. Kratkodoby finagni majetek
D. Prechodna aktiva
I. Casové rozlideni

Pasiva

Pasiva vyjatlji pavod majetku, tedy z jakych finanich zdroji byl majetek podniku
pofizen. Zachycujeme tedy kapitdlovou strukturu majetku podniku, ze kter@ajgtek

financovan. ProtoZze podnik ziskadva predky jak z vlastnich, tak i z cizich zdiogj

rozliSuje i &etni systém dvzékladni kategorie_: vlastni kapitkizi zdroje

Vlastni kapital l1ze chépat jako celkovy kapital, ktery do podnikani vlsami

vlastnici podniku a ktery podnik ziskal svdjinnosti, jako je zisk a z&p tvoiené
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kapitalové fondy. Naopak cizi kapitatgulstavuje zavazky, které se vztahuji &tym
hospodé&skym operacim firmy a kde zakladnim kritériem pro dalSidlerd je Ihita jejich
splatnosti.

[5]
SCHEMA C.2: ZAKLADNI CLENENIPASIV V ROZVAZE

A. Vlastni kapital
I. Zakladni jméni
Il. Kapitélové fondy

Il. Fondy ze zisku
IV. Vysledek hospod@&ni minulych let

V. Vysledek hospodeani EZného detniho obdobi
B. Cizi zdroje
I. Rezervy
Il. Dlouhodobé zavazky
lll. Kratkodobé zavazky
IV. Bankovni U¥ry a vypomoci
C. Ptechodna pasiva
I. Casové rozliseni

Piechodna aktiva a pasiva

Posledni skupinu v aktivech a pasivech ritvpolozky, které pechéazeji hranice
kalend&nich roki. Nazyvaji se fechodna aktiva a pasiva. Jejich smyslem je, aby
hospodé&sky vysledek tetniho obdobi byl vyrazem vSech nakilea vynosi, které s nim

vécne acasow Souvisi.

3.2. Vykaz ziski a ztrat (vysledovka)

Ukolem tohoto vykazu je rozvést rozvahovou polozku ,vysledek hogeotlbzného
Ucetniho obdobi“ a to z tohoidodu, aby v podrobné struk®ibyly vykadzany transakce,

Z nichz se dosazeny zisk (ztrata) za dany interval wifap

Zisk ¢i ztratu za utité (Ketni obdobi musime vzdy zjidvat zvlag za provozntinnost,

za finargni ¢innost a mimeéddnoucinnost. Oproti rozvaze vysledovka zachycuje pohyb
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nakladi a vynos, ktery se postugnkumuluje do vysledného s&tu od z&atku Eetniho
obdobi do jeho konce. Vykazuje tedy ¢ely tokové (intervalové) a tudiz se nazyva

vykazem dynamickym.

Zakladni zjednoduSenou strukturu vykazu zisku a zttédteme znazornit takto:

SCHEMA €.3: ZAKLADNI STRUKTURA VYKAZU ZISK U A ZTRAT

Trzby za prodeje zbozi
- naklady vynalozené na prodané zbozi

Obchodni marze

Trzby z prodeje vlastnich vyrobla sluZzeb
+/- zména stavu zasob vlaginnosti
- ndklady souvisejici s provozE&ihnosti

Provozni vysledek hospoiani

Vynosy z finagni ¢innosti
- naklady na finagni ¢innost

Finartni vysledek hospodani

Provozni vysledek hospadai
+ Finan¢ni vysledek hospodeni
- dai z prijmu za EZnouginnost

Vysledek hospodani za BZnouginnost

Mimoradné vynosy
- mimorddné naklady
- dai z pjma z mimaadnéginnosti

Mimotadny vysledek hospotkni

+ Vysledek hospodani za BZznoucinnost
+ Mimoradny vysledek hospogani

Vysledek hospodani za detni obdobi
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3.3. Cash Flow (vykaz o pe¥¥nich tocich)

JelikoZ vynos podniku nemusi nd@tanamenat zaroviepiijem perz, nemusi ani zisk
podniku znamenat, Ze ma podnik dostatek platebnichteddst Zisk vyjaduje jen

pievahu aktiv nad pasivy, ale tattepaha nemusi byt vdzana v pimich prostedcich. [3]

Pro zjis&ni platebni schopnosti firmy se tudiz k rozvaze a vykazuizeskztrat
pfipojuje jeSt samostatny vykaz o p&mich tocich, ktery je s@éasti gilohy k &etni
zawrce. Tento vykaz, stejnjako vysledovka, obsahuje tokové valy tzn. za wité

obdobi. Informuje tedy o pohybu penza danyasovy interval. [1]

Cash flow nejen konstatuje, ale i vyHuje tok perz — jakym zgisobem byly
vyprodukovany a jak byly pouZzity. Tok p&nse sleduje podl&nnosti rozdlenych do 3
oblasti :

« provozni¢innost,
« investini ¢innost,

. ginnost souvisejici s financovanim. [5]

Provoznicinnosti se rozumi hlavnéinnost podniku a déle ostatni aktivity, které nelze

zahrnout do investhi ¢innosti ani do financovani. Inve&tii ¢innost zahrnuje ptizeni a

vyfazeni dlouhodobého majetk@eire jeho prodeje. Financovanimozumime operace

vedouci ke znam ve velikosti a strukta dlouhodobych zdraj

Toto ¢leréni umoziuje sledovat vliv jednotlivyckinnosti na celkovou finami situaci

podniku a hodnotit vazby jednotlivygmnosti. [5]

Sestaveni vykazu o pefZnich tocich

Cash flow se zpracovava z bilance a vysledovky a @ metodou pimou, nebo
ne@imou. PetZzni toky z investini a finagni ¢innosti se vykazuji idmou metodou, podle
hlavnich skupin fijmu a vydap. PerZni toky z provoznicinnosti lze vykazat atma

metodami, jak fimou, tak nefimou.[5]
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Nepiim& metodazjistovani toku peéez za provoznicinnost vychazi z vysledku
hospod&eni za kBZnou ¢innost ged zdadnim. Ten se postugnupravujeo nepegzni
naklady a vynosy, o polozky aktiv a pasiv provozni povahy nevyvolayajfgib pesz a
0 polozky, které nep#tdo provoznitinnosti, tj. pohyb pefr v disledku zn¢n majetku a

kapitalu. Rijmy a vydaje z mimtadné cinnosti a platby dani zigmu jsou potom
sledovany fimou metodou a jsou vykazovany na samostatnitich. Fimo jsou

sledovany i placené dité uroky. [1,5]

Ptima metodge zangfena na fimé sledovaniimu a vydap, Gdajecerpé pevazri z
bankovnich nebo pokladnich dokiadJ této metody nejsou tedijeba Udaje o zémach
stavu rozvahovych poloZek ani Udaje vykazuziakztrat. V praxi vSak tato metoda, ktera
analyzuje jednotlivé pohyby na bankovnickitezh a v poklady maze byt dost

problematicka a prakticky nerealizovatelna. [5,6]

SCHEMA ¢.4: PREHLED O PENSZNICH TOCICH— STRUCNA PODOBA !

P : Stav peréZznich prostiredkia na potatku Uéetniho obdobi

A : Cisty per#Zni tok z provoznéinnosti
Vysledek hospodani z Eznécinnosti gled zdasnim

(+) Uprava o nepefini operace
(+) Vylouceni poloZzek samostativykazovanych
(+) Uprava o zrény stavu obznych aktiv a kratkodobych zavark
= (Cisty perzni tok z BZznécinnosti p'ed Groky a zdadmim
(+) Samostathivykazované pefini toky: z Urok, z dar z prijmu za EZnouginnost

B : Cisty peZni tok z investini &innosti

() vydaje spojené s piaenim stalych aktiv
(+) Frijmy z prodeje stalych aktiv

C : Cisty perZni tok z finar¥ni &innosti

(+) Zmena stavu dlouhodobych zavdizk
(+) Vliv zmeén vlastniho jrini na pedzni toky
(+) Frijaté dividendy a podily na zisku
D : Cisty pe#Zni tok = A+B+C
E : Stav peréZnich prosti‘edki na konci &etniho obdobi =D + P

! SOVOVA H., aj. Financni analyza vizeni podniku, v bance a nadi@aci. 1. vyd. Praha: Bankovni institut,
a. s., 2000. ISBN 80-7265-027-0. s. 68
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4. Metodické nastroje a postupy finakini analyzy

4.1 Rozdleni metod finantni analyzy

Mezi kritéria zékladnihotitdéni metod finatni analyzy paf Grover zkoumani a
sloZitost vypétu danych ukazatél Na zéklad tohoto kritéria obeegnhdélime metody do
dvou skupin. Prvni skupinu téioelementarni neboli jednoduché metody zaloZzené na
zékladnich aritmetickych operacich z elementarni matematibyoeentech. Do druhé
skupiny pati vySSi metody finatni analyzy, které vyuZzivaji slogj§ich matematickych

postum a algoriti.

Toto zakladni roz&leni je zakladem pro podroggi clereni, které lze zobrazit

nasledova [7]:

|. Elementarni metody finanéni analyzy

1. analyza absolutnich ukazatel
+ analyza trendl (horizontalni analyza),
+ procentni rozbor (vertikalni analyza),

2. analyza rozdilovych a tokovych ukazatel
+ analyza fond finan¢nich prostedki,
+ analyza cash flow,

3. analyza po®rovych ukazatet
rentability,

likvidity,

aktivity,

zadluZenosti a finami struktury,
kapitalového trhu,

na bazi finatnich fond: a cash flow,

* & & & oo o

4. analyza soustav ukazatel
¢+ DuPonfiv rozklad,
¢+ pyramidové rozklady.

[I. VySSi metody finanéni analyzy

a) matematicko-statistické metody:
¢+ bodové odhady,
¢+ statistické testy odlehlych dat,
¢+ Kkorelani koeficienty
¢+ adalsi.

b) nestatistické metody.
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Omezeny rozsah této prace dovoluje zabyvat se #lououze vybranymi
elementarnimi metodami a taegevSim analyzou absolutnich &terych pomdrovych

ukazatel acaste&né priblizit smysl analyzy soustav ukazdtel

4.2 Horizontalni a vertikalni analyza

Tyto metody slouzi k analyze ¢étnich vyka# pomoci procentnich ukazaiel
v ptipad® horizontélni analyzy také pomoci absolutnich hodnot. Pro svoji jednoduchost

jsou hojré vyuzivany zejmeéna ve vyknich zpravach.

Horizontalni analyzaracuje s jednotlivymiadky vykazu a pta jak absolutni zemy

hodnot, tak i procentni zimy kazdé polozky vykazu oprotigdchazejicimu obdobi. [2]

Vypocty pro tuto metodu jsou nasledujici:
A a = ukazatel + 1) —ukazatel; (2)

_ (ukazatel +1) —ukazatel)

10 3
ukazate x 104 ( )2

Ap

kde: A a je absolutni z&ma ukazateleA p je znéna ukazatele vyj&dna v %. Index

ukazatele ozriaje prislusné obdobi (rokneboi+1). [4]

V souvislosti sdmito vypaity je treba si ugdomit, Ze zatimco rozdily vyjéené

v peréznichéastkach ma smystat, procentni zgny itat nelze.

VertikéIni analyzazkoumd podil jednotlivycltasti majetku a kapitalu na celku, tzv.

strukturu aktiv a pasiv firmy. Z vygti Ize v¢ist nejen sloZeni a zastoupeni jednotlivych

prostedka pro¢innost podniku, ale take to, z jakych zdr&ppitalu byly psizeny. [2]

Matematicky Ize tuto metodu popsat jako procentni podditéurpolozky ze
stanoveného z&kladu, ktery je ten souhrnem Udajv jednotlivych fadcich vykazu.

V tomto pipadt tedy pracujeme se sloupci vykazu. U rozvabgdptavuje tento souhrn

2 S0VOVA, H., aj. Finanéni analyza vizeni podniku, v bance a nadi@aci. 1. vyd. Praha: Bankovni
institut, a. s., 2000. s.78. ISBN 80-7265-027-0.
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souet aktiv/pasiv, u vysledovky to obvykle jsou celkové trzby; to znamen&séchny
polozky vykazu zisk a ztrat v daném roce jsou vyfaédy jako procento z celkovych trzeb

v tomto roce dosazenych. [2,7]

Vertikdlni analyza umaiuje nejen srovnavani vykézjednotlivych obdobi, ale
piedevSim porovnaniékolika spol€nosti fizné velikosti. DalSi vyznamnou vyhodou je
také nezavislost vysledkna inflaci, takZze je moZné srovnavat analyigngch let bez
rizika zkresleni udaj [7]

4.3 Ponérové ukazatele

Tyto ukazatele vyjadiji vzajemny vztah mezi dma nebo vice poloZkami¢étnich
vykazi pomoci jejich podilu. Touto cestou Ize popisovat vztahy mezi jednotlivymi
poloZzkami jednoho vykazu (napv ramci rozvahy, nebo vysledovky) nebo se &itnma
vazby mezi samotnymi vykazy. iive, nez budeme jednotlivé Udaje davat do gormje
tieba si ugdomit, jestli mezi nimi ibec existuje vzajemndé souvislost, na jejimz zéklad

budeme schopni interpretovat takovy vysledek, ktery ndm poskytnén&itdormace. [2]

vvvvvv

viv s

charakteristikach.

Dal$i zasadniidiody pispivajici k jejich popularitjsou nésleduijici skutaosti*:

¢+ Umozwji provadt analyzu casového vyvoje finami situace dané firmy
(trendovou analyzu).

+ Jsou vhodnym nastrojem prostorovéufpeové) analyzy, tj. porovnavani vice
podobnych firem navzajem (komparativni analyza).

¢+ Mohou byt pouzivany jako vstupni Udaje matematickych niiodehoziujicich

popsat zavislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizikdieidvidat budouci

VYVO;.

¥ SEDLACEK, J. Ucetni data v rukou manazera-finari analyzasizeni firmy 2. vyd. Praha: Computer
Press, 2001. s. 61. ISBN 80-86119-21-1.
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a) Ukazatele rentability

Pri vypoctu téchto ukazatél poneiujeme celkovy zisk s hodnotami jednotlivych
zdroja, které byly pro jeho dosaZeni pouZity. Rentabilita neboli vynosnéistathopnost
podniku dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitélu. [1]

Rentabilitu obectvypacitame z pordru zisku a vioZzeného kapitalu:
zisk
vloZenykapital (4)

Ovsem polozku ,vloZzeny kapital“ Ize definovaizr¢, proto se Ize zpravidla setkat

s dwma zékladnimi ukazateli rentability. [7]

Rentabilita celkovych aktivneboli rentabilita uhrnnych vioZenych priestki (Return
on Assets): ROA = zisk /celkova aktiva. (5)

Rentabilita vlastniho kapitalReturn on Equity):
ROE =zisk / vlastni kapital. (6)

Udaje o celkovych aktivech a vlastnim kapitalu nachazime v rozvazé j&teykazem
statickym, a tudiZz hodnoty v ni uvedené popisuji stavcikamu datu. Pro vypet
rentability je ovSemitba vyjadit miru zisku ta ufity interval, proto s€asto uziva pgmer
téchto veltin k patatku a konci obdobi. Tento postup méa vyznaedpvsim v fipads, Ze

jsou paéateEni a konéné hodnoty vetiin vyrazre odliSné. [7]

Jednozn&n¢ ale neni zadan atitatel zlomku. Mizeme se setkat 8aznymi obngénami
vypocétu dle toho, zda na misto polozky ,zisk* byl dosazen:

a) zisk ged uhradou vSech Urdla dar z piijmu tzv. EBIT (Earnings before Interest

and Taxes),

b) zisk ged Uhradou Urakz dlouhodobych dluha dar ze zisku,

c) zisk ged zdasnim EBT (Earnings before Taxes),

d) zisk po zdagni neboli EAT (Earnings after Taxes),

e) zisk po zdaimi zvySeny o zdamé aroky. [4]
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Rentabilita celkovych aktiv

Tento ukazatel je povazovan zéle¥ité hodnoceni vynosnosti, protoze gooje zisk
s celkovymi aktivy bez ohledu na formu jejich financovani (ze adwtastnich, cizich,
kratkodobych, dlouhodobych). Rentabilita celkovych aktiv ve skatgti ukazuje kolik

korun zisku je vyprodukovano vloZenim jedné koruny majetku do podnikani. [7]

Dosazujeme-li docitatele EBIT, ktery zhruba odpovida provoznimu zisku, je
vypocteny ukazatel vhodny pro porovnavani firem s rozdilnymioggm zatizenim a
riznym podilem dluhu ve zdrojich. Jestlize dosadiisy zisk zvySeny o zd&né Uroky
[EAT+ nakladové arokyx(1- sazba dgh bereme v Uvahu fakt, Ze vysledkefimnosti
podniku je nejercisty zisk jako odmina akcion&im, ale také urok jako cena ciziho
kapitalu. JelikoZ je urok d@aveé uznatelnym nakladendjmz gispiva k niz8i dani zifjma,
je jeho hodnota pr&vo daiovou sazbu sniZzena. Pomoci této Upravgeme ponsiovat
vloZzené prosedky nejen se ziskem, ale i s Uroky, jejichz vySe yanvyplyvat ze
zhodnoceni ciziho kapitalu. Jen #igac, Ze celkové viozené prdstky vyprodukuji
nejen zisk, ale i finance na pokryti Ufoke pro firmu efektivni opébvat si cizi kapitél.
[2,7]

Tento ukazatel se povaZzuje v porovnani s ukazatelem ROE za &$irajelikoz je
prakticky nemozné z celkového ziskiepre stanovit tucast, jez byla vytviena na zéklad

pouziti pouze vlastniho kapitalu. [7]

Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel hodnoti vynosnost kapitalu, ktery do podnikani vioZili vlastnici &padé

nebo akciond, ¢i druzstevnici.

Do ¢itatele se ¥tSinou dosazujéisty zisk po zda#ni, otazkou ovSem je, co dosadit do
jmenovatele. Vlastni kapital zahrnuje krdmékladniho jrini také fondy tvéené ze zisku,
které mohou byt weny pro rozdleni nag. mezi zanistnance ve forghodmen. Potom je
titeba dle Gelu, jemuz méa analyza slouZit, zvazit, zda takové fondy zahrnovat do

jmenovatele. [7]
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Vynosnost vlastniho kapitalu jell@zitym ukazatelem pro akciofga investory, diky
némuZz mohou zjistit, s jakou efektivnosti jsou jejich predky vyuZivany a zda jim
piindSeji dostat®mé vynosy. Investor pozaduje, aby cena za jim vloZeny kapital by
alespa srovnatelna s cenou, kterou by ziskialjipé form¢ investovani obnasejici stejnou
miru rizika. JelikoZ investor vkladajici kapital do zékladnihenimpodniku nese po&me
vysokeé riziko, nglo by platit, Ze cena vlastniho kapitalu tzv. divideddpodil na zisku je
vy33i neZ cena ciziho kapitélu placena ve toanoka. [2]

Rentabilita trzeb

VysSe zmirgné ukazatele s&asto dopiuji o rentabilitu trzeb(Return on Sales) :
ROS = zisk / trzby @)

Tento ukazatel charakterizuje zisk vztazeny k trzbam. Posuzijeonik vyuziva
vSech svych prostdka pro to, aby nejen vytwd urcité hodnoty (vyrobky), ale také udp
na trhu. Pro to, aby podnik vytkibodpovidajici vykony, musi byt vybaven kapitalem,
za‘izenim, personalem atd. OvSem trzni&dspst zavisi na spoddadalSich faktat, jako je

nagiklad marketingova strategie, reklama, konkurence¢gtgqrodniku apod.

b) Ukazatele likvidity

Likvidita podniku znamena schopnost subjektangnit aktiva na hotovost nebo jeji
ekvivalent. Nkdy se likvidita ztoto#uje s pojmem solventnost, ale ve skutsti je
solventnost podniku definovana jako jeho schopnost hradit své zavaasy tedy
v okamziku jejich splatnosti. Pro to, aby byl podnik likvidni a na z&ktado i solventni,
musi mit dostatsé mnoZstvi likvidnich aktiv neboli takovych aktiv, ktera jsou rychle
premenitelna na penize. [4]

Obecrt Ize ukazatele likvidity popsat jako peém v jehoZ citateli figuruje hodnota
prostedka, kterymi je mozno zavazky hradit a ve jmenovateli vystupuje w@sazK,
které je feba zaplatit. Podle miry likvidity, kterou chcemeiyrdosazujeme dditatele
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majetek siznou dobou likvidnosti. Dle tohoto kritéria rozliSujentiezékladni ukazatele
likvidity:
obé¢Znaaktiva (8)

bézna likvidita (Current ratio):— —— ,
kratkodobé zavazky

pohotova likvidita( Quick asset ratio):

financni majetek+ kratkodobépohledavky 9)
kratkodobé zavazky ’
okamzité likvidita(Cash ratio): —marnchi majetek (10)
kratkodobézavazky

Beézna likvidita
Ukazuje, kolikrat pokryvaji a¥Zna aktiva kratkodobé zavazky, neboli kolikrat by byl

podnik schopen uspokoijit svéfitele, kdyby proninil veSkera obzna aktiva v hotovost.

Neni ovS8em pravdou, Ze vy3Si hodnota ukazatele, znamend lepSi likviditu. Do
jmenovatele dosazujeme veSker&nia aktiva, kantadime #zr¢ likvidni polozky: od
nejlikvidngjSich, které pedstavuji hotovostni pédni prostedky, az po ty nejmén
likvidni, jako jsou z&soby materidlu, u nichzibe trvat velmi dlouhou dobu, nez se
premeéni v penize — nefive musi projit vyrobou, nasleglisou prodany a az poté uhrazeny
odkeratelem. Je jasné, Ze podnik s nadmimi zasobami a minimalnim stavem pémich
prostedki se velmi brzo ocitne v platebni neschopnosti, a protefpatdbat na spravnou a
dostatén¢ likvidni strukturu okZznych aktiv podniku. Obeénje pro ukazatel optimalni

hodnota vySSi nez 1,5. [7]

Pohotova likvidita

Tento ukazatel seékdy ozn&uje jako celkova likvidita, Ppadreé jako rychly testi
test kyselinou. Pohotova likvidita mé& za cil odstranit nevyhady® likvidity. Z kéZnych
aktiv proto vylk&uje zasoby a pracuje jen s pénimi prostedky (v hotovosti a na
bankovnich @tech), kratkodobymi pohledavkami a kratkodobymi cennymi papiry. Je
vhodné kratkodobé pohledavky jesicistit od €Zko vymahatelnych a pochybnych, aby
zbytené nezvySovaly hodnotu ukazatele. Dle toho, jaké polozk¢mjrh aktiv uzijeme

v citateli, je dale mozné tento ukazat&tmé poznenovat. [7]
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Ptinosné je také zkoumat rozdil mezi ukazatelefbn® a pohotové likvidity. Je-li
hodnota pohotové likvidity vyraznnizsi, poukazuje to na nadmé mnozZstvi zasob.
S velkym rozdilem ukazateke Ize setkatipdevSim u spotmosti, kde je rychly kolath

materialu a zasoby se tudiz rychle atioji. [2]
Pro zachovani likvidity by hodnota pohotové likvidity nganklesnout pro 1. Je-li
ukazatel roven pr&vjedné, znamena to, ze podnik je schopen uhradit kratkodobé zavazky

ob¢znymi aktivy, aniz by musel prodat své zasoby.

Okamzit4 likvidita

Okamzita likvidita n&ti schopnost firmy hradit své prégplatné dluhy. Dgitatele se
dosazuji penize v hotovosti a na bankovni¢tech a obvykle také jejich ekvivalenty, tj.

volné obchodovatelné kratkodobé cenné papiry, splatné diufépesné dluhy a Seky. [4]

Za obecnou hranici toho ukazatele se povaZige 0,2. Pod tuto hranici by vysledna

hodnota ner&la klesnout.

Ukazatele likvidity obect ukazuji, do jaké miry pokryvajiizrné vymezend aktiva
kratkodobé zavazky. Vifpadt, Ze je ukazatel &Si neZ jedna, fesahuji dana aktiva
kratkodobé zavazky. Z toho vyplyva, zZe nejvysSich hodnot bude dosakianatlikvidita

a €ch nejnizSich likvidita okamzita. [4]
Pro fitele jsou vyhod#§si vySSi hodnoty ukazatellikvidity, pro podnik je tomu

ovSem naopak. Dlouhod®dlvysoka hodnota znamena totiz, Ze je zé&rytamnoho kapitalu

vazano v kratkodobych aktivech, coZz omezuje rentabilitu a rozvoj podniku.

- 27 -



c) Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity hodnoti schopnost podniku vyuZivat vioZené ipdist a

hospodét s nimi. Ukazuji relativni vdzanost kapitalu v jednotlivych sloZkach aktiv. [7]

Ukazatele aktivity mohou poskytovat dva pohledy:

a) rychlost obratu (gt obratek) vyjatlije, kolikrat se obréti dity druh majetku za
stanovenou dobu (napl rok),

b) dobu obratu, tj. doba, po kterou je majetek ditérformé vazan (jak dlouho trva

jeho gemena). [4]
Ukazatelé doby obratu se vyjafl v jednotkachtasu, niize se jednat o roky, ale i o
kratSicasové obdobi. Chceme-liditrvazanost majetku v letech, potoméfiame s rénimi

trzbami, ale pro stanoveni rychlosti obratu ve dnech pracujeme s dennimi trzbami. [7

Mezi nefastji uvadkné ukazatele vazanosti kapitéluijat

L - , , ._stalaaktiv
relativni vazanost stalych aktifturnover of fixed assets rati t ava? tv a' (11)
rocni trzby
" rizmerna za
doba obratu zasokinventory turnover):2/1TNa asoba (12)

dennispoteba
denni spoteba= (spofeba materialu + spdgtba zboZzi )/ 365,

doba obratu pohledavefdebtor days ratio)

primerny stavobchodnichpohledavek (13)

dennitrzby

Relativni vazanost stélych aktiwypovidad o intenz#, s niz firma vyuZiva svého

dlouhodobého majetku pro dosazeni tréim je hodnota nizsi, tim je tato intenzita vy3si.
Znamena to, Zze podnik zvySuje své trzby, aniz by zasadnirsolzpm zvySoval své
finanéni zdroje. Jestlize ovSem ditatele dosazujemeugtatkovou cenu stalych aktiv,
kterd se vlivem odpissniZuje, bude se ukazatel snizovat automaticky. Ukazatel jf@&zna
ovliviiovan nejen zjsoby odpisovani dané firmy, ale také iwmeanim ve skutaych

porizovacich cenach, aniz by se bral v avahu vliv inflace. Nasledi@dm tlochazi
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k podhodnoceni aktiv v rozvaze a tim i k lepSim vysiedkohoto ukazatele. Proto by

meély byt pii hodnoceni brany v vahu vSechny vysSe zméwlivy. [2, 7]

Doba obratu zasobukazuje pimérny paiet dni, po které jsou vazany zasoby

v podniku, nez jsou prodany (jedna-li se o vyrobky, zbozZi, nedekau vyrobu), nebo

nez jsou spaéebovany (v pipact surovin a materialu). [2]

Tento ukazatel iize byt zarovie indikatorem likvidity, jelikoz ukuje paet dni, za

néZ je zasoba schopna sepenit v hotovost, nebo pohledavku.

V souvislosti s tim si musi dat podnik pozor na to, aby zZbytaedrZel vysoké stavy
zasob, které by zvySovaly naklady na jejich udrzovani a zadrzbyakapital. Je tedy
nezbytné, aby vramci finaniho tizeni byla stanovena optimalni Uréveasob, ktera
nebude zbyin¢ blokovat finakni prostedky v zdsobach a zaravezajisti plynulost

vyroby. [7]

Doba obratu pohledavekiréuje pimérny paiet dni, po &z jsou trzby podniku
zadrzovany v pohledavkach. Je to doba, ktera uplyne mezi ts&oit® prodeje na
obchodni G¥r a gijetim pergz od odWratele. Je-li delSi nez podnikemcena doba
splatnosti, znamena to, Ze éditelé neplati své dluhyas. Prodluzovani této doby firmu
znané znevyhoduje, proto je nutné tuto oblast neustéle sledovatipagré uskuténit

opafteni, kterd zamezi enormni vySi trzeb zadrZzenych v obchodnich pohledavkéach. [2, 7]

Obvykle se uzivaji nasledujici ukazatele rychlosti obratu:

rocni trzby

rychlost obratu stalych aktigfixed assets turnover}—————, (14)
stalé aktive
. . rocni trzb
rychlost obratu zasokinventory turnover ratio) —— VC - y —, (15)
prumerny stavzasob
rychlost obratu pohledavek rocnitrzby (16)

primerny stavobchodnichpohledavek

-29-



Rychlost obratu stalych aktwyjadiuje, jakacastka trzeb byla vyprodukovana z & K

stalych aktiv. M4 vyznamiprozhodovani o tom, zda fdit dalSi dlouhodoby majetek.
NizSi hodnota ukazatele nezip@r v oboru signalizuje neefektivni vyuzivani vyrobnich

kapacit a nila by vést k prozatimnimu omezeni investic firmy. [1, 2]
Hodnota tohoto ukazatele musi byt posuzovana nejen s ohledem na vlivy pouzivaného

zpasobu oceéovani a metod odpisovani, ale také getedem na fakt, Ze investice do
stalych aktiv jsou provaay s gedstinem a ngmaseji vysledky ihned. [1]

Rychlost obratu zasobe rtkdy také nazyva jako ukazatel intenzity vyuZziti zasob a

udava, kolikrat se v pbéhu roku zasoby fiemeni do vysledné formy, jsou prodany a
opctovre znovu uskladény. [1]

Nevyhodou tohoto ukazatele je, Ze pouje trzni hodnotu s gizovacimi cenami
zasob, coz vede k nadhodnocovéani skgeobratky. Proto by bylo vho#8i do citatele
dosadit naklady na prodané zbozi, ale dle zavedenych konvenci sé tuzibya Druhym
problémem je, Ze trzby prezentuji ceknd aktivitu, ale zasoby jsou vykazovany jako
rozvahova polozka k titému okamziku, proto je lepSi ve vyjio pouzit pimérny stav za
obdobi. [2]

Pokud je hodnota ukazatele natipérnd, znamena to, Ze firma nema zbpte

nelikvidni zasoby, které by apobovaly neefektivni vazani kapitalu.

Rychlost obratu pohledavekdava v podobpoctu obratek, jak rychle jsou pohledavky

preménovany na penize.
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d) Ukazatele zadluZenosti (finatini struktury)

Tyto ukazatele vyjadiji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani &mak, do
jaké miry podnik pouziva k financovani svych aktiv cizi zdrGjen je ukazatel vy3si, tim
je firma zadluZe&si. Rist zadluZzenosti je pro podnik nebesmg protoZze zvySuje riziko
finanéni nestability, ale na druhou stranu deéitér miry zarové uzitelny, protoze fispiva

k celkové rentabilit a tim i k vy3Si hodnétfirmy. [7]

Je jasné, Ze podnik pro financovani swgjinost pouZziva jak vlastnich, tak cizich
zdroji. Otazkou ovSem je, do jaké miry se bude na sttekiasiv podilet vlastni kapital a
do jaké miry kapital cizi. Spravna skladba zdra@zn&ovana jako finaténi struktura, ma
velky vyznam pro rozvoj podniku a jeho prosperitu a je proto jednim zedrdgta
problémi financniho fizeni. Obecth by mél podnik pouZivat cizi kapital stim, Ze
vynosnost celkového kapitadlu bude vyssi, nez je cena, kterou musitzaglgtouZziti

ciziho kapitélu, tj. arok placeny z ciziho kapitalu. [1]

NejpouzivaijSimi ukazateli zadluZenosti jsou:

celkové zadluzenogtiebt ratio):— 2. zdrolg , (17)
celkove aktive
podil vlastniho kapitaluequity ratio): viastni kapl.tal , (18)
celkove aktive
. . : : cizi zdroje
mira zadluzenost{debt-equity ratio)————.
t( aurty )vlastnl'kapitél (19)

Celkovéa zadluZzenoste takécasto nazyva jako ukazateéiitelského rizika, protoze

s jeho fistem se zvySuje zadluzenost a zatoveziko, Ze fitelé ¢i akcion&i prijdou o

investovany kapital, protoZze podnik nebude solventni.

Takovy fist je ovSem do dité miry Zadouci, protoZe vytiidzv. efekt finakdni paky.
Ten spe@iva v pedpokladech, Ze cizi zdroje zvySuji celkovy kapital podniku a zérove
aroky placené z cizich zdfojsnizuji zéklad pro vypt dar a tim i daove zatizeni,

protoZe jsou saiasti naklad. Fxi pouZiti cizich zdraj tedy dochazi i ke zvySovani
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rentability vlastniho kapitalu. Tento pozitivni efekt ovSem nastava jeid kdhti, Ze

vynosnost celkového kapitalu je vysSi nez procentoiiptécené z ciziho kapitélu. [4]

Podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitgdudophkovym ukazatelem k ukazateli

predchozimu, jejich saet se rovna 1, resp. 100%. Sasré vyjadtuji finanéni strukturu
kapitalu. Podil vlastniho kapitalu ukazuje proporci, v niz jsou aktiva podniku finanaov

perézi akcionda. PouZiva se pro hodnoceni figanstability podniku. [1]

Prevracena hodnota tohoto ukazatele vijgel vySe zmidnou finaréni paku, ktera ma

schopnost zvySovat reprodink schopnost vliastniho kapitalu pouzitim ciziho kapitélu. [2]

Mira zadluZenosti vlastniho gmi udava, jaka vyse cizich zdéopiipada na jednotku

vlastniho kapitaluCim je hodnota ukazatele vy33i, tim vice cizich Zdpajdnik vyuziva.
Uvadi se i pevracend hodnota tohoto ukazatele, kterd je nazyvana jako miranfinan

samostatnosti. [4]

Casto zmiovanym ukazatelem je téZ tzstav kapitalizaceneboli dlouhodobé kryti

vlastnikapital + dlouhodobeizi zdroje (20)

stalych aktiy ktery se vypéita: —
stalé aktive

Ukazatel vyjaduje kryti stélych aktiv dlouhodobym kapitalem. V z&sdy, stala
aktiva nela byt financovana dlouhodobymi zdroji, kter& bylanzéasti financovat i okznéa
aktiva. VysSi podil dlouhodobého kapitaliepahujici stala aktiva sice znamena vysSi
stabilitu podniku, ale zaroviesniZzuje celkovou efektivhost podnikani (dlouhodoby kapitél
je drazsi). V takovém ffpact je ukazatel vysSi nez jedna a jde tekapitalizovani
podniku. Naopak nizsi podil dlouhodobého kapitélu, ktery vede k pouzivani kratkodobého
kapitalu i pro kryti dlouhodobého majetku, je dost riskantnit@ervyvolat i platebni
neschopnost podniku. Ukazatel je potom menSi nez jedna, coZ znamena, &sospde

podkapitalizovana. [1, 2]
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Mezi ukazatele finatni struktury paf takeé tzv. ukazatele dluhové schopnosti podniku,

které nefi drover zadluzeni z hlediska jeho dopadu na zisk. Jednim castgy

pouzivanych jeikazatel Urokového kryt{interest coverage)=— EBIT, . (21)
nakladoveuroky

Tento ukazatel informuje o tom, kolikratgvy3uje zisk placené tGrokgim je hodnota
vySSi, tim je schopnost podniku splacetmrweétSi. Pokud je ukazatel roven 1, jela
celého zisku k pokryti rdka na vyplaceni dividend — odmpro akcion& — nebude nic.
[2, 4]

4.4 Soustavy porirovych ukazateh

Pontrové ukazatele jsou snadnou a rychlou cestou pro zhodnocendniirgtuace
podniku, ale jejich zasadni nevyhodou je omezeny pohled na jedinglké&he a slozit
provazaného celku. Tento nedostatek se snazi napravit soustavy ukawstglané také
jako analytické systémy nebo modely fitahanalyzy, které vzajemsrpropojuji ukazatele
a umoauji na zaklad zavislosti analyzovat poznatky o ekonomickych procesech v ramci
podniku. [4, 7]

Pyramidové soustavy ukazatel — Du Pontiv rozklad
Tyto soustavy ukazatiejsou graficky usptadany do tvaru pyramidy. Na jejim vrcholu
je jeden tzv. vrcholovy ukazatel, ktery se rozklada deiakil podrobgjSich ukazatel

v n¢kolika vrstvach. [2, 4]

Zpusob rozkladu rize byt [7]:

a) aditivni — vychozi ukazatel se rozklada do¢somebo rozdilu dvoui vice dalSich
ukazatet,

b) multiplikativni — vychozi ukazatel se rozklada doow nebo podilu dvou, nebo
vice ukazatél. Podil se uziva vifpadt, Ze v dalSi vrstv je treba aditivé rozkladat

jmenovatele daného ukazatele.
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Vrcholovy ukazatel vyjaije zékladni cil podniku. V soustavach ukazZateé za
takovy cil podniku obvykle povazuje rentabilita aktiv (tj. rentabilitakeegho vioZzeného

kapitalu), nebo rentabilita viastnihogmi.

Mezi nejznanyjSi pyramidovy model p&tDu Pontiv rozklad Jeho nazev je odvozen

od jména nadnarodni chemické sgalasti Du Pont, kde byl vyvinut a poprvé pouZit.

V z&kladni podob jde o rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitdlu a to

nasledova:

B zisk _ ziskx tribyx aktiva
vlastnikapital  trzby aktiva vlastnikapital

(22f
Ukazatel rentability vlastniho kapitalu tee byt tedy chapan jako soo i
pomerovych ukazatei: rentability trzeb, rychlosti obratu celkovych aktiv a ukazatele

finaneni paky.

Na tomto rozkladu rizeme vidt efekt finargni paky. Bude-li st cizi kapital a tim i
celkova aktiva, bude se ukazatel finahpaky zvySovat a diky tomu poroste i rentabilita
vlastniho kapitalu. Vliv to ovSem bude mit i na oba dva dalSi ukaz&aeiéi se zisk
v disledku vysSich Urak z ciziho kapitalu a zvySi se aktiva, cofiza vést ke snizeni
rychlosti obratu celkovych aktiv. Z toho vyplyva, Ze zvySeni zadluZehoste mit na
ROE pozitivni vliv jen v pipact, Ze firma dokaze vyprodukovat o tolik vice zisku, aby jim
pokryla pokles rentability trzeb i rychlosti obratu aktiv. ZvySovAadluZzenosti tedy bude
pro firmu @iznivé, jestlize bude schopna z kazdé dalSi koruny dluhélatygice, nez bude

muset za dluh zaplatig€titelam. [2, 7]

4 SUOVOVA, H., aj. Finanéni analyza vizeni podniku, v bance a nadi@aci. 1. vyd. Praha: Bankovni
institut, a. s., 2000. s.111. ISBN 80-7265-027-0.
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SCHEMA ¢.4: PYRAMIDOVY MODEL Du PONT °

rentabilita vlastniho kapita

[
\ 4 \ 4

rentabilita celkového kapitalu: N aktiva celkem/vlastni kapit§
Cisty zisk/aktiva celkem

rentabilita trzeb >\A obrat celkovych aktiv

gisty zisk | / trzby trzby / aktiva celkem
triy \—‘ celkové naklady obézna aktiva®™ + stala attiva
aroky hotovost a Bzny (et
odpisy obchodovatelné CP
ostatni naklad pohledavky
dai ze zisku zasoby

Na levé stratidiagramu rozkladame rentabilitu trzeb. Zisk je vigadrozdilem trzeb a
celkovych néklad, jenz jsou slozeny Ziznych ndkladovych polozZek, které Ize dalegest

podrobrji zkoumat.

Na praveé strahpracujeme s rozvahovymi poloZkami a dopadu jejiclrgmma trzby a

nasledg na rentabilitu. [4]

® SUVOVA, H., aj. Finanéni analyza vizeni podniku, v bance a nadi@ci. 1. vyd. Praha: Bankovni
institut, a. s., 2000. s.112. ISBN 80-7265-027-0.
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5. Vyhodnoceni finar€nich ukazatel spola&nosti Continental Teves CR

5.1 Vertikalni analyza rozvahy

TABULKA C.1: PREHLED O ZMENACH A STUKTURE AKTIV V TIS. KC A PROCENTECH

Rok Rok 2002 Rok 2003 Rok 2004
castka % castka % castka %
Aktiva celkem 3833656 100,000 4669640 100,000 5740915 100,00
Stala aktiva 2 024 612 52,81] 1945565 41,66 1804614 31,43
Dlouhodoby nehmotny majetek 19053 0,50 11977 0,26 7 190 0,13
Dlouhodoby hmotny majetek 2005569 52,31] 1933588 41,41 1797 424 31,31
Dlouhodoby finatni majetek ¢ 0,00 0 0,00 0 0,00
Obézna aktiva 1807107 47,14 2714293 58,13 3935935 68,56
Zasoby 333 5856 8,70 396 755 8,50 387 797, 6,75
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00 0 0,00 174 922 3,05
Kratkodobé pohledavky 1104 114 28,80 1 764 263 37,78] 3281 713 57,16
Kratkodoby finagni majetek 369 408 9,64 553 275 11,85 91 503 1,59
Casové rozliseni 193y 0,05 9782 0,21 366 0,01

Celkové aktiva spotaosti se od roku 2002 do roku 2004 postupavySovala. V roce

2002 ntly na celkovych aktivechétSinovy podil stala aktiva a tagrdevSim dlouhodoby

hmotny majetek. V nasledujicich letechtiné hodnota o¥¥nych aktiv pevySovat stala

aktiva, jejichz hodnota klesa vlivem odpisV roce 2004 se stald aktiva podili na

celkovych aktivech jiz pouze z jedriétiny.

Nejvetsi vliv na hodnotu aiZnych aktiv nemaji zasoby, jak by se dalo u vyrobniho

podniku @ekavat, ale jsou to kratkodobé pohledavky. To neni&ipbela zisobeno

vysokym stavem pohledavek z obchodniho styku, ale i faktem, Ze v kratkodobych

pohledavkach jsou zapieny i Zistatky &tu tykajicich se vztahk podnikiim ve skupig

(viz Charakteristika spotaosti) a také kratkodobéaky poskytnuté dmto podnikim,

které vyraznym ziisobem zvySuji hodnotu kratkodobych pohledavek.

Ponerné nizké stavy zasob jsoddsti zpisobeny logistickym systémem Kanban, ktery

je zaloZen na minimalizaci skladovych zasob v podniku. Pro realidacia systému méa

podnik najatu logistickou spaleost zajigujici véasné a optimalni zasobovani.
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GRAFC.1: STRUKTURA AKTIV V TIS. KC
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TABULKA C.2: PREHLED O ZMENACH A STRUKTURE PASIV V TIS. KC A PROCENTECH

Rok Rok 2002 Rok 2003 Rok 2004
castka % castka % castka %

Pasiva celkem 3833656 100,00 4 669 640 100,00 5 740915 100,00
Vlastni kapitél 1994329 52,02 2905754 62,23] 4238333 73,83
Zakladni kapital 917 000 23,92 917000 19,64] 917000 15,97
Kapitalové fondy 5525 0,14 5525/ 0,12 5525/ 0,10
Fondy ze zisku (rezervni, néddelny,..) 49004 1,28 60 956) 1,31 91700 1,60
Vysledek hospodani minulych let 783 76p 20,44] 1010848 21,65 1891529 32,95
Vysledek hospodani EZného det.

obdobi 239034 6,24 911425 19,52 1332579 23,21
Cizi zdroje 1577517 41,15 1570164 33,62] 1337883 23,30
Rezervy 592 718 15,46 876489 18,77 705712 12,29
Dlouhodobé zavazky 56 769 1,48 41391 0,89 0| 0,00
Kratkodobé zavazky 928 030 24,21 652 284 13,97 672 171 11,71
Bankovni (¥¢ry a vypomoci g 0,00 0| 0,00 0| 0,00
Casové rozliseni 261810 6,83 193722 4,15 124699 2,17

Struktura pasiv nam ukazuje, z jakych zdrbfma sva aktiva piddila. Pro podnik je
charakteristicky vySSi podil vlastniho kapitalu nad cizim. Tentosg od roku 2002
projevuje stale vice a to diky zvySujicimu se vysledku hospodaktery se postuprstal

~ 7 vz

hodnoto¥ nejwitsi ¢asti vlastniho kapitalu.

-37-



Ve struktde cizich zdraj nelze pehlédnout Uplnou redukci polozky dlouhodobé
zavazky, coz znamena, Ze firma v roce 2004 vSechny tyto zavazkijaspldim posilila

svoji stabilitu.

V roce 2003 se spaleosti podélo snizit i kratkodobé zavazky a to téfro tretinu.

Vyraznym rysem je i fakt, Ze spéleost nevyuziva Zzadny bankovniéiani vypomoc.

Kompletni omezeni dlouhodobych cizich zdrokteré jsou drazsi, a pouzivani jen
kratkodobych cizich zdrbj vyznamnou rrou prispiva k efektivié ve vyuzivani cizich
zdroji a zvySovani vynosnosti kapitalu. V tomto ohledu si podnikubdhu let svoji

¢innosti vybudoval efektivni pozici v oblasti financovani.

Kratkodoby cizi kapital s sebou ovSem nesecitéirrizika, neb@ firma musi splacet
awveéry v kratkych lhitach a to vyZzaduje mit k dispozici dostat& mnoZstvi petinich
prostedki, coz firmu miiZze uvrhnout do probléins likviditou a nasledhaz do platebni
neschopnosti.

GRAFC.2: STRUKTURA PASIV V TIS. KC
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5.2 Ukazatele rentability

EAT + ndkladovairokyx (1- sazbadare)
celkovi aktive

Rentabilita celkovych aktiv:ROA =

TABULKA €.3: VYPOCET ROA

Rok 2001 2002 2003 2004
[EAT+ arokyx(1- sazba da) (v tis. K&.) 361 417 241 762 911426 13325Y9
Celkova aktiva (v tis. K) 3 576 658 3833656 4669640 5740915
ROA 0,101 0,063 0,195 0,232

Zdroj: vlastni vypget

EAT

Rentabilita vlastniho kapitalu: ROE= ———F—
vlastnikapital

TABULKA €.4: VYPOCET ROE

Rok 2001 2002 2003 2004
EAT (v tis. K&.) 351 502 239 034 911 42% 1332579
Vlastni kapital (v tis. K) 1755 295 1994 329 2905754 4 238 338
ROE 0,200 0,120 0,314 0,314

Zdroj: vlastni vypdet

EAT
trzby za prodej zboZi+ vykony

Rentabilita trzeb: ROS =

TABULKA €.5: VYPOCETROS

Rok 2001 2002 2003 2004
EAT (v tis. K&.) 351502 239 034 911 42% 1332579
Trzby za prodej zbozi (v tis.d& 0 0 3177 58 955
Vykony (v tis. K&) 8 767 573 8 687 106 9427 371 9 869 7p2
ROS 0,040 0,028 0,097 0,134

Zdroj: vlastni vypdoet

Ukazatelrentability celkovych aktivm& kron¢ roku 2002 vzistajici tendenci, cozZ je
pro investory rozhodnpozitivni vysledek. Propad roku 2002 bykigpben snizenim zisku
pii sowasném zvySeni aktiv. V nasledujicich letech se hodnota ukazatele palaybov
kolem 20%, coz znamend, Ze kazdych 100 riajetku pinasi zhruba 20 K zisku a
protoZe tato hodnota ma vzestupnou tendenci, je faktem, Ze firma je scfeftiars

vytvaret stale se zvysujici mnozstvi novych zdroj
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Rentabilita vlastniho kapitalukopiruje hodnoty rentability celkovych aktiv, které
pievysSuje, Zehoz Ize usuzovat, zZe firma efektéwyuziva vlastni kapital k tvoszisku.

Rok 2002 oproti fedchozimu roku znamenal st&jako u rentability celkovych aktiv
propad o térr polovinu. Od roku 2002 zisk po zdari vyrazré naffista a tempo jehaistu
je v roce 2003 vysSi nez tempistu viastniho kapitalu, tudiz rentabilita vlastniho kapitalu
vyrazre stoupa az k hodndt31,4%. Nasledujici rok se hodnota nénita, jelikoz zisk i

vlastni kapital rostly proporcionan ovSem nutno podotknout, Zze nerggzname.

Rentabilita trzebv roce 2002 oproti rokuipdchozimu klesla, ale v roce 2003 se velmi

vyrazre zvySila az na tégit 10%. V mirnémistu pokrg&ovala i v roce 2004.

GRAF(.3: VYVOJ UKAZATELU RENTABILITY
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5.3 Ukazatele likvidity

Ukazatelé likvidy udavaji, jakouwdast kratkodobych zavaik pokryvaji iznym
zpisobem vymezena likvidni aktiva. Pokud je ukazat#§ivnez jedna, znamena to, Ze
likvidni aktiva pesahuji kratkodobé zavazky. NejnizSi hodnoty vykazuje okamzita

likvidita, nejvysSi naopak likviditadZna. [4]
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obszndaktiva

bézna likvidita=

kratkodobézavazky

TABULKA C.6: VYPOCET BEZNE LIKVIDITY

Rok 2001 2002 2003 2004
ohgzna aktiva (v tis. K) 1672094 1807 107 2714 293 3935935
kratkodobé zavazky (v tis.d& 1197 142 928 030 652 284 672 171
Bézna likvidita 1,40 1,95 4,16 5,86
Zdroj: vlastni vypdet
e g financni majetek+ kratkodobépohledavk
pohotova likvidita= J - — P y
kratkodobéavazky
TABULKA C.7: VYPOCET POHOTOVE LIKVIDITY
Rok 2001 2002 2003 2004
kratkodoby finatini majetek (v tis. K) 127 327 369 408 553 276 91503
kratkodobé pohledavky (v tis.dK 1202 115 1104 114 1764 263 3281713
kratkodobé zavazky (v tis.& 1197 142 928 030 652 284 672 171
Pohotova likvidita 1,11 1,59 3,55 5,02
Zdroj: vlastni vypdoet
g g e financni majetek
okamzita likvidita= — - J
kratkodobézavazky
TABULKA C.8: VYPOCET OKAMZITE LIKVIDITY
Rok 2001 2002 2003 2004

kratkodoby finatni majetek (v tis. K) 127 327 369 408 553 276 91 503
kratkodobé zavazky (v tis.d& 1197 142 928 030 652 28¢ 672 171
Okamzita likvidita 0,11 0,40 0,85 0,14

Zdroj: vlastni vypdet

Hodnotabézné likvidity by se ngla pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5. V roce 2001 tomu

~

tak nebylo, likvidita byla o jednu desetinu niZsi, nez je nejnizSi dopeana hranice,

ovSem v dalSich letech sténstoupala nahoru. V roce 2004 byla hodnatani likvidity

N 1

v porovnani s nejvyssi hodnotou dopmwaného intervalu vice jak dvojnasobnd, coz

znamena, Ze podnik ma vamych aktivech vazano zbyt® mnoho kapitalu a th by

tudiZz uvaZovat o sniZzeni araytéchto aktiv a efektivéiSim vyuZiti ziskanych prosdka.

Doporwovana vysSeohotoveé likvidityje hodnota #tSi nez jedna. Toto kritérium bylo

ve vSech vySe uvedenych letech gpm Tyto uspokojivé hodnoty zéiafakt, Ze podnik je
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schopen splatit své zavazky, aniz by musel prodavat zdsoby. To buidpadt p
Continentalu platit ovSem jen ¥ipac, Ze bude schopen vymoci své pohledavky u
dluzniki. Hodnoty ukazatéltotiz stejr jako u EZné likvidity vyrazi stoupaji pedevsim
vlivem velkého mnozstvi kratkodobych pohledavekedevsim pohledavek za podniky ve
skupirg Continental AG - vzhledem ke kratkodobym zavawmk To by n&lo vést firmu

k prijmuti urcitych pateni, ktera zajisti snizenichto pohledavek (ndjklad vyvinuti tlaku

na dluzniky, sniZeni doby splatnosti pohledavek atd.).

Za obecnou hranicokamzité likvidity se povazujetislo 0,2, pod §Z by vysledna
hodnota nerdla klesnout. Jak f¥eme v pedchozi tabulce vid, v roce 2001 a 2004 se
likvidita pohybovala pod touto hranici. Rok 2002 a 2003 znamenal velk§stnar
kratkodobého finainiho majetku a tim také podstatné zvySeni ukazatele okamzité
likvidity az na hodnotu 0,85. OvSem koncem roku 2003 spok investovala volné
finantni prostedky na koupi nové vyrobni linky¢imz se podstatn snizil objem
kratkodobého finatniho majetku a s nim také hodnota likvidity, ktera se tigt dpstala
pod dopordenou hranici 20%.

GRAFC.4: VYVOJ UKAZATELU LIKVIDITY
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5.4 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele w¥i, jak efektivié firma hospodd se svymi aktivy. Lze se setkat

s dvoji formou ukazatélaktivity. Prvni forma vyjatlje vdzanost kapitalu ve vybranych

polozkach aktiv a pasiv neboli dobu obratu, po kterou je majetekiteé dorme¢ vazan.

Druhou formou rozumime opaé vyjadeni, které nsii pacet obratek neboli kolikrat se

obrati ugity druh majetku za stanovergsovy interval.

a) ukazatele doby obratu

stalaaktiva

relativni vazanost stalych aktly ————
rocni trzby

TABULKA €.9: VYPOCET RELATIVNI VAZANOSTI STALYCH AKTIV

Rok 2001 2002 2003 2004

stala aktiva (v tis. K) 1834 979 2024612 1 945 564 1804 614
roéni trzby (v tis. K)* 8 726 599 8 682 818 9 460 823 9942 805
Vazanost stalych aktiv 0,210 0,233 0,206 0,181

* trzby za prodej zboZi + trzby za prodej vlastmighobkii a sluzeb

Zdroj: vlastni vypgoet

. rimerna zasoba
doba obratu zasob P -
dennispoteba
TABULKA €.10: VYPOCET DOBY OBRATU ZASOB
Rok 2001 2002 2003 2004

pramérna zasoba (v tis. & 323 855 338 119 365 170 392 276
denni spdeba (v tis. K)* 20 332 19 477 19 743 20 488
Doba obratu zasob 15,928 17,360 18,497 19,147
* (spotreba materialu + spiba zboZzi) / 365

Zdroj: vlastni vypget

, ohledavky obchodnihastyku
doba obratu pohledavek P ¥ —— y
dennitrzby
TABULKA €.11 VYPOCET DOBY OBRATU POHLEDAVEK
Rok 2002 2003 2004

pohledavky z obchodniho styku (v tist)K 1061077 978 356 913 924
denni trzby (v tis. K) 24119 26 280 27 619
Doba obratu pohledavek 43,994 37,228 33,091

Zdroj: vlastni vypdet
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Ve vyvoji ukazatelesazanosti stalych aktimizeme od roku 2002 pozorovat pozitivni
efekt snizovani hodnoty, o ktery se zaslouzila nejen amortizacelstaktiv, ale také
postupné navySovani doich trzeb. Pokles hodnoty ukazatele znamena, Ze firma zvySuje
efektivnost ve vyuzivani dlouhodobého majetku pro dosazeni trzeb. Nasledkem toho byl
v roce 2004 kapital vazan ve stalych aktivech jen zhruba 65 dni (0,181x360) oproti roku
2001, kdy trzby pokryly hodnotu stalych aktiv az za 76 dni.

Jinak fe¢eno, podniku se da zvySovat trzby, aniz by zarovemusel zasadnim

zpasobem zvySovat své finami zdroje.

Hodnoty ukazateleloby obratu zasolukazuji, Ze v roce 2001 byly zasoby vazany
v podniku necelych 16 dni, ovSem hodnota dbphu dalSich let nastala, az se v roce
2004 dostala na 19 dni. Takovy vyvoj neni pro firmu do budouiimaipy, protoZze mze
znamenat zbytaé vysoké stavy zasob a s tim spojeny nevyuzity kapit&thtd zasobach
ulozeny. V disledku toho mize poté dochézet k brad rentability.

Doba obratu pohledaveluréuje ptimérnou dobu inkasa obchodnich pohledavek,
neboli za jak dlouho nam o&tatelé uhradi 9y zavazek. Od roku 2002 se tato doba
snizila o témst 11 dni, coz je vyraznpozitivni vyvoj. Porovnani doby obratu pohledavek
s dobou splatnosti, kterou sp&est poskytuje svym obchodnim partirver k Uhrad
jejich zavazk, nelze provést zcela jednoznd, protoZze podnik i ur¢ovani podminek
obchodnich G&ra pristupuje ke kazdému obchodnimu partnerovi zcela individudtro
rizné partnery stanovujéanou délku doby splatnosti na zaldadgitych kritérii, jako je
napiklad solventnost, reputace, dosavadni zkuSenosti s danym subjektem atd: I@decn

fici, Ze doba obratu pohledavek z obchodniho styku je optimalni.
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b) ukazatele rychlosti obratu

rychlost obratu stalych aktiw

rocni trzby

stalé aktive

TABULKA €.12 VYPOCET RYCHLOSTI OBRATU STALYCH AKTIV

Rok 2001 2002 2003 2004
ro¢ni trzby (v tis. K) 8 726 599 8 682 818 9 460 823 9 942 805
stala aktiva (v tis. K 1834979 2 024 612 1 945 564 1804 614
Véazanost stalych aktiv 4,756 4,289 4,863 5,510
Zdroj: vlastni vypdoet
. rocni trzb
rychlost obratu zasob —— y -
priamerny stavzasob
TABULKA €.13 VYPOCET RYCHLOSTI OBRATU ZASOB
Rok 2001 2002 2003 2004
ro¢ni trzby (v tis. K) 8 726 599 8 682 818 9 460 823 9 942 805
primérna zasoba (v tis. & 323 855 338 119 365 170 392 2¥6
Doba obratu zasob 26,946 25,680 25,908 25,346
Zdroj: vlastni vypget
. rocni trzby
rychlost obratu pohledavek - -
obchodnipohledavky
TABULKA €.14 VYPOCET RYCHLOSTI OBRATU POHLEDAVEK
Rok 2002 2003 2004
ro¢ni trzby (v tis. K) 8 682 818 9 460 823 9 942 805
pohledavky z obchodniho styku (v tist)K 1061077 978 356 913 924
Doba obratu pohledavek 8,183 9,670 10,879

Zdroj: vlastni vypdet

Ukazatelé rychlosti obratu popisuji obracenymi hodnotami stejny vy\aiitivité

podniku jako ukazatelé doby obratu.

Rychlost obratu stalych aktiv/zasob/pohledavekjadiuje, kolikrdt se stanovena

poloZzka aktiv za jeden rok obratiigmeéni na penize a @iZe byt znovu nakoupena).

Obecr plati: ¢im vySSi je rychlost obratu a kratSi je doba obratu, tim Iépe.
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U obratu zasob to ovSem plati jen zgedpokladu, Ze zasoby materidlu zaji$

plynulou vyrobu a zasoby hotovych vyrabjsou schopny pkuspokojit poptavku. Tyto

piedpoklady spoknost Continental spuje bez vyhrady, jelikoz profeSeni této

problematiky vyuziva outsourcingu v podobajaté logistické spateosti, jak je zmi#no

vySe (viz vertikalni analyza).

Rychlost obratu stélych aktiv za rok 2004 zarovgjadiuje, Ze z 1 K hodnoty stalych

aktiv bylo vyprodukovano 5,51 Ktrzeb. Stala aktiva se tedy do trzeb promitly

pétinasobr, coz s¥dci o vysoké intenzé vyuzivani dlouhodobého majetku.

5.5 Ukazatele zadluzenosti

celkova zadluzenost

cizi zdroje
celkov: aktive

TABULKA C.15 VYPOCET CELKOVE ZADLUZENOSTI

Rok 2001 2002 2003 2004
cizi zdroje(v tis. K) 1821 363 1839 327 1 763 884 1502 58
celkova aktiva (v tis. &) 3576 658 3 833 656 4 669 64( 5740 91
Celkova zadluzenost 0,509 0,480 0,378 0,262
Zdroj: vlastni vypoty
. . ... vlastnikapital
podil vlastniho kapitalu —p
celkov: aktive
TABULKA €.16. VYPOCET PODILU VLASTNIHO KAPITALU
Rok 2001 2002 2003 2004
vlastni kapital (v tis. K) 1755 295 1994 329 2 905 754 4 238 33
celkova aktiva (v tis. K) 3576 658 3 833 656 4 669 64( 5740 91
Podil vlastniho kapitalu 0,491 0,520 0,622 0,738
Zdroj: vlastni vypoty
. . . Cizi zdroje
mira zadluzenosts —
vlastnikapital
TABULKA C.17: VYPOCET MIRY ZADLUZENOSTI
Rok 2001 2002 2003 2004
cizi zdroje(v tis. K) 1821 363 1839 327 1763 886 1502 582
vlastni kapital (v tis. K) 1 755 295 1994 329 2 905 754 4 238 333
Mira zadluZzenosti 1,038 0,922 0,607 0,355

Zdroj: vlastni vypoty
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Celkovéa zadluZzenoste postupfisnizovala, az v roce 2004 dosahla palovihodnoty
roku 2001. Ukazatelpodilu vlastniho kapitaluzrcadloe opisuji tento trend postupnym

zvySovanim hodnot aZ k t&in74%.

Toto zvySeni, resp. snizeni, ¥&mil predevsim rapidnitst vysledku hospodeni,
dale také uplnd redukce dlouhodobych zawuaakv neposledniact i fakt, Zze firma

neterpala Zadné bankovni &ry.

Nizka hodnota celkové zadluZenosti z pohledifiteltt je rozhod® piiznivym
ukazatelem, protoze taipaSi nizké riziko investovaného kapitalu, ovSem otazkou je, do

jaké miry nizk& hodnota celkové zadluzenostgiva k celkové rentabitit

Mira zadluZenostiudava, ze v roce 2001 hodnota cizich Zdmjipovidala 103,8%
hodnoty vlastniho kapitalu — cizi kapital tedigypySoval viastni jrni o 3,8%. Kapitalova
situace se ovSem od roku 2001 vyrazmenila. V roce 2004 uz vlastni kapitalgyySoval
nad cizim zhruba o 64,5%. To je rozhdgwzitivni jev v gipac, Ze bychom posuzovali
obracenou hodnotu tohoto ukazatele, kter4 se naxnyxa finan¢éni samostatnosta pro
rok 2004 dosahuje vysoké hodnoty 2,82. OvSem vliv na rentabilitu uz tak jedn®zna

piiznivy neni.

GRAF(.5: VYVOJ UKAZATELU ZADLUZENOSTI
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6. Zavr

Tato bakal&ska prace se zabyva teoretickymi aspekty inaanalyzy a jejich aplikaci
na konkrétnim podniku. Na zakkadiybranych finatinich ukazateél byla zpracovana

finaneni analyza spotaosti Continental Teves CR s. r. 0. za roky 2001 — 2004.

Shrnuti vyvoje za roky 2002 a 2003

Vroce 2001 byla dokamna nova vyrobni hala a do provozu byly uvedeny nové
vyrobni linky. DoSlo k roz&éni vyrobniho sortimentu a ziskani dalSich obchodnich
zakazek. Tento trend pokiaval i v roce 2002, kdy se spoiost nadale uspre rozvijela
a obrat firmycinil 8 687 106 tis. K. | pres negativni kurs korunyiwi euru Zstal obrat
spole&nosti na Urovni fedchoziho obdobi, tj. 8,7 midkK Do provozu byly uvedeny nové
vyrobni linky. DoSlo k roz&éni vyrobniho sortimentu a ziskani dalSich obchodnich
zakézek. V polovié roku byla zahajena vyroba prototypovychaditoZz znamena dalSi
posun Vv procesu realizace novych prajek¥ roce 2002 bylo realizovano ve srovnani
s rokem 2001 o 569 tis. ks brzdovych positdivaic, coZz znamena nist o 10,5%.

V roce 2003 spotmost dosahla obratu 6,4 mild.¢cKcoz znamenal nast oproti
predchozimu roku téat o 0,75 mid. K. Koncem roku 2003 byla piaena nova linka A22
pro vyrobu kvalitativé nového typu brzdového posiladeavyssi generace. Dikygsunu
linky B67 z rimeckého Gifhornu doslo ke zvySeni objemu vyroby celkem o 309 tis. ks

brzdovych posilov&i, coz byl nakist o cca 5%.

Shrnuti ukazatehi

Z vertikalni analyzy mizeme sledovat trend vyvoje ve sloZeni aktiv a pasiv. Pro
strukturu aktiv je charakteristicky zvySujici se podikoiych aktiv, ktery v roce 2004
piedstavuje fes 68,5% celkovych aktiv. Ve strukéupasiv pevazuje vlastni kapital, jehoz
podil se od roku 2002, kdynil zhruba 52%, vySplhal az na ténv4% celkovych pasiv.

Vyvoj ukazatel rentability jas& ukazuje, Ze firma efektiwwvyuziva svych zdrdja je
schopna svouwinnosti dosahovat patmé vysokého zhodnoceni vioZzenych piesik.
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Rentabilita doposud vykazujerqvazié vzristajici trend, tudiz lzetpdpokladat, ze se

ukazatelé budou i v dalSich letech zvySovat, pokud bude firma podporovat dosavadni

VYVOj.

V pripact likvidity méla spol€nost zbyténé vysoké zasoby ainych aktiv, které
zasadnim zjpsobem zvySuji o¥Znou likviditu a z@sobuji vazani finamich prostedki
v téchto aktivech. Tato skutrost je zfisobena filiS§ vysokou urovni kratkodobych
pohledavek, které tvd nejwtsi ¢ast okkznych aktiv - vroce 2004 aZz 83,4% - coz je
zpisobeno velkym objememijgek poskytnutym podnikn ve skupig. Do budoucna by
tedy podnik mdl uvazovat o ufitych zmenach (nap zvySeni splatek tpcky, zavedeni
sankci pi prekrateni splatnosti atd.), které povedou k vyraznému sniZzeni objemu
kratkodobych pohledavek a umoZzni podniku ziskanéigdisy efektiviji vyuzit.

Vysokeé stavy kratkodobych pohledavek se projevuji i v ukazatelich poHdtandity,
které sice prezentuji schopnost firmy dostat svym zdwazlaniz by musela prodat své
zasoby, to bude ovSem pravdou jen Zadpokladu, Ze podnik bude schopen vymoci
»pohotovou” thradu alespgpoloviny svych kratkodobych pohledavek. Tentedpoklad
ovSem neni HliS realny, proto by firma #a i z preventivnich @vodi vénovat velkou

pozornost vysi svych pohledavek.

Z ukazatel aktivity I1ze usuzovat, Ze podnik efektivivyuziva svych stalych aktiv.
V oblasti zasob iiveme pozorovat pozvolné prodluzovani doby obratu zasob, zil6 dn
v roce 2001 na necelych 20tdm roce 2004. Z toho vyplyva, Ze zasoby jsou v podniku
vazany delSi dobwimz se prodluzuje cely pibeh provozniho cyklu. Kapital se tedy
obraci pomaleji aiinasi podniku méhzisku. To nize mit do budoucna negativni vliv na
rentabilitu. Vedeni spotmosti by tudiz milo dbat na to, aby se nezvySovaly stavy zasob,

které by nebyly podgeny adekvatnim zvySenim jejich sfaity.
U doby obratu pohledavek z obchodniho stykiweme pozorovat pozitivni klesajici

tendenci ukazatél Pro rok 2004 se tato doba pohybuje kolem 33 dni. Tento stav by se

méla firma snazit udrzet tim, Ze bude tuto oblast podrobowdané kontrole, aby

- 49 -



v disledku zpozéhych plateb nedochézelo kdalSimu navySovani kratkodobych

pohledavek.

Podnik financuje svoji aktivitu ze 73,3% z vlastnich zélr@jdaj za rok 2004), cizi
zdroje se snazi vyragromezit. Dlouhodobé zavazky se viipthu let 2001 az 2004 firén
poddilo Upln¢ odstranit. V roce 2004 tedy cizi kapitél fip jen kratkodobé zavazky a
rezervy, cozZ snizilo hodnotu celkové zadluZzenosti na 26,2% z 50,9%, kterychelkaza
dosahoval vroce 2001. Diky pemé nizké hodnat celkové zadluZenosti ma firma
vyhodu v celkem stabilni a bezrizikové figan situaci, ovSem financovaniggevsim
z vlastnich zdrdi maze brzdit vynosnost kapitalu a vyhodu efektu fisrdnpaky. A to
predevsim v fipadt, Ze by po zvySeni cizich zdédpyl podnik schopen dosahnout vysSiho
procenta rentability celkového kapitalu, a nebyl by ptptadiz problém zaplatit aroky
z pajceného kapitdlu. Momentalni rentabilita celkovych aktiv se pohybuje kolem @226
je hodnota vysSi nez jonérna Urokova mira, ktera se plati za cizi zdroje, proto by se
podniku vyplatilo zvySit podil cizich zdnpj jejichz cenu by byla schopna rentabilita

celkového kapitalu pokryt.

Z provedené finami analyzy vyplyva, Ze ekonomicka situace spobdsti je dobréa a
lze predpokladat, Ze se budouci vyvoj bude ubirat pozitivniniresi. Revaznacast
vysledii finanéni analyzy se rok od roku zlepSovala a dosahovala takové&namiz

muze firma v budoucnu staw
Hlavnimi cili spolénosti do budoucna je snizeni kratkodobych pohledavek a

stabilizace doby obratu zasob. Vyhleddw také podnik mohl uvazovat o SirSim vyuziti

cizich zdrof, které povedou k vyssi rentahilitelkovych aktiv.
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