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Anotace

Diplomova prace ,,Hodnoceni a meéfeni vykonnosti podniku pomoci metod financni
analyzy* je zaméfena na zhodnoceni financni vykonnosti a financni stability
dopravné logistické spolecnosti TRANSCENRUM automotive logistics a. S. Cilem této
prace je zméfeni finan¢ni vykonnosti a zhodnoceni finanéni stability podniku vybranymi
ukazateli tradi¢nich metod finanéni analyzy. Zjisténé vysledky jsou podkladem k navrhu
takovych opatieni, ktera povedou k napravé nebo vylepseni celkové finan¢ni pozice
spolecnosti. Cast, kterd zahrnuje prvni &tyfi kapitoly diplomové prace, se vénuje
teoretickym poznatkim v oblasti finanéni vykonnosti a pifedstaveni metod finan¢ni
analyzy. Ve druhé ¢asti, ktera téZ zahrnuje ¢tyfi kapitoly, jsou aplikovany metody finan¢ni
analyzy v praxi. Vypocet ukazateli je proveden v Casové fadé Ctyf po sobé jdoucich
ucetnich obdobi. Vysledky jsou znazornény graficky, prezentovany slovné a jsou navrzena

konkrétni opatieni k zajisténi optimalni finan¢ni stability a finan¢ni vykonnosti.

Kli¢ova slova

finanéni vykonnost, financni stabilita, metody finan¢ni analyzy, bonitni a bankrotni
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Annotation

The thesis "Evaluation and measurement of a company performance using methods of
financial analysis" is concentrated to evaluate the financial performance and financial
stability of transportation and logistics company TRANSCENRUM automotive
logistics a. s. The aim of this study is to measure the financial performance and evaluate of
the financial stability of selected indicators of traditional financial analysis methods. The
established results are the foundation for such measures in order to correct or improve the
overall financial position of the company. The part, which includes the first four chapters
of the thesis applies theoretical knowledge in the field of the financial performance and the
methods of financial analysis. In the second part, which also includes four chapters are
applied methods of financial analysis in practice. The calculation of the indicators is made
of four accounting periods in sequence. The results are show graphically, presented
verbally and proposes concrete measures to ensure optimal financial stability and financial

performance.

Key Words

financial performance, financial stability, financial analysis methods, creditworthy and

bankruptcy models.
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cizi zdroje
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Uvod

Financni vykonnost, jeji méfeni a hodnoceni patii k nejdilezitéjSim oblastem
managementu soucasnych podniki. Ve vysoce konkurenénim prostiedi, jez trzni
Pokud chtéji podnikatelské subjekty na takovém trhu obstat, je nutné nejen s trhem spravné
pracovat, ale také sledovat, méfit a vyhodnocovat svou finanéni vykonnost a stabilitu.
Spravné zhodnoceni finanéni situace a sledovani trendd vyvoje finan¢niho zdravi je jednim

ze zakladnich predpokladd pro budouci spésnost firmy.

Me¢fteni vykonnosti 1ze provadét podle rtiznych charakteristik a ukazateli. Vedle tradi¢nich
metod, s vyuzitim finan¢nich ukazatelt, se jedna i o metody moderni. Moderni metody
hodnoti vykonnost podle alternativnich pfistupti a nefinan¢nich métitek. Oba tyto principy
jsou pak skloubeny do metod komplexnich. Tato diplomova prace je zaméfena na méfeni
a hodnoceni vykonnosti pomoci tradi¢nich metod finan¢ni analyzy, ktera vychazi ze

snadno dostupnych dat a vysledky jejich ukazateli jsou jasné a srozumitelné.

Hlavnim cilem této prace je posoudit finan¢ni stabilitu a finanéni vykonnost spole¢nosti
TRANSCENTRUM automotive logistics a.s., zhodnotit jeji vyvoj ve zkoumanych
obdobich a navrhnout takova opatfeni, ktera by napomohla k optimalni finan¢ni
vykonnosti a pfiznivé financni stabilité¢ spolecnosti. Pfi méfeni jsou vyuZity elementarni
metody finan¢ni analyzy a souhrnné indexy hodnoceni. Dil¢im cilem je utvofeni
komplexniho pohledu na spole¢nost pomoci dalSich hodnoceni, zejména SWOT analyzy,

analyzy odvétvi a analyzy konkurence.

Diplomova prace je rozdélena do osmi kapitol. Prvni ctyfi kapitoly kladou diiraz na
teoretickd vychodiska podnikové vykonnosti a finan¢ni analyzy. Jsou zde uvedeny definice
a vyklady jednotlivych =zakladnich pojmi. Lze se seznamit stypy, metodami

a jednotlivymi finanénimi ukazateli elementarnich a souhrnnych metod méfeni.

Dalsi ctyf1 kapitoly diplomové prace jsou vénovany piipadové studii, ktera se vénuje
finan¢nimu zdravi a finan¢ni vykonnosti podniku, ve kterém byla provadéna. Po detailnim
predstaveni spolecnosti je tato ¢ast zaméfena na aplikaci jednotlivych metod financni
analyzy. Dosazené vysledky jsou prezentovany graficky a slovné zhodnoceny. V posledni
kapitole praktického bloku jsou ziskané¢ vystupy komplexné¢ posouzeny a navrzena

konkrétni opatieni pro napravu, stabilizaci nebo vylepseni celkové situace firmy.
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1 Vykonnost podniku a jeji méreni

V tvodni kapitole této prace jsou na zaklad¢ reSerS§i charakterizovany zékladni pojmy
vztahujici se k oblasti vykonnosti podniku. Dale jsou popsany piistupy a zpusoby, kterymi

1ze tuto vykonnost méfit a hodnotit.

1.1 Pojem vykonnost obecné

Vykonnost pfedstavuje pojem, se kterym se Ize setkat v kazdodennim Zivoté bez ohledu na
obor nebo oblast ptisobnosti. Pojem vykonnost je hojné pouzivan laickou i odbornou

vetejnosti. V obecné roviné existuje mnoho definic, které se snazi tuto tématiku popsat.

Vseobecné vymezeni vykonnosti velmi zhusténé popisuje Wagner (2009, s. 17), ktery
uvadi, zZe ,, vykonnost znamend charakteristiku, ktera popisuje zpuisob, respektive priibéh,
jakym zkoumany subjekt vykonava urcitou cinnost, na zdkladé podobnosti s referencnim
zpiisobem vykonani (pribehu) této cinnosti. Interpretace této charakteristiky predpoklada
schopnost porovnani zkoumaného a referencniho jevu z hlediska stanovené kriterialni

skaly.

Pojem vykonnost je spjat se schopnosti opakované provadéet urcity ukon, ktery lze zméfit.
V jakémkoli odvétvi plati, Ze spravnd vykonnost vede k dosazeni urcenych cill. Je tedy

dualezité vykonnost méfit a hodnotit.

1.2 Definice vykonnosti v podnikovém prostredi

Vykonnost v podnikové sféfe je spojena se samotnym poslanim a existenci podniku.
Souvisi s tspéSnosti daného podniku, jeho rozvojem a uménim piezit na trhu. Je tedy Casto
provazana s pojmem efektivnost, kdy je podnik schopen dosahnout uréenych cilt
a vysledkt. Strucné feceno, vykonnost vyjadiuje schopnost podniku dosahovat uspéchii

a rozvijet se v dalsich obdobich. (Fibirova a Soljakova, 2005, s. 7)

Ptesnou definici vykonnosti nabizi naptiklad Solai a Bartos (2006, s. 19), podle kterych je
., Wkonnost definovana jako mira dosahovani vysledkii jednotlivci, skupinami, organizaci

| jejimi procesy*. Jednoduchym a srozumitelnym pohledem se na definici vykonnosti
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divaji Suldk s Vacikem (2005, s. 7), kde , vWkonnost je schopnost podniku co nejlépe

zhodnotit investice vlozené do jeho podnikatelskych aktivit .

Pojem vykonnost je spojen s celkovou hodnotu podniku, ktera je pomoci vykonnosti firmy
utvarena. Cile podniku by mély sméfovat ke zvySovani této hodnoty a jeji maximalizaci.
Neumaierova a Neumaier (2002, s. 24) proto uvadi, ze ,, vykonnost podniku se obecné poji
S riistem trzni hodnoty, tedy se snahou o efektivni vyuziti viastniho a ciziho kapitalu
vedouciho kK maximalizaci trzni hodnoty spolecnosti v pritbéhu delstho c¢asového useku, coz
je spojeno s vytvorenim zisku nebo alespon s vytvorenim podminek pro generovaini zisku

6«

V budoucnosti

Tématikou vykonnosti se ze zahrani¢nich autorti zabyval Peter Drucker (2011, s. 107),
podle kterého ,,vykonnost je zaverecny (konecny) test jakékoliv organizace vcietné

I3

neziskové organizace.

1.3 Subjekty a jejich zajem o vykonnost podniku

Jestlize bylo uvedeno, ze se podnik zamétuje na tvorbu hodnoty a jeji maximalizaci, je
s tim spojena 1 otazka pro koho je tato hodnota tvofena, resp. maximalizovdna. Zajmy
subjektli, at’ uz uvnitt nebo vné podniku, jsou odlisné a pohledy a pozadavky na vykonnost
rizné. Kazda zucastnéna strana ma ale z4jem na existenci podniku, jeho prosperité a dobré

pozici. (Synek a Kislingerova, 2010, s. 30)

Vlastnici a investofi se snazi zhodnotit vlozeny kapitadl do podnikéni. Podnik je pro né
vykonny v ptipad¢, ze se vlozeny kapitdl zhodnoti, a to v co nejkratS§im casovém obdobi.
Management sleduje vykonnost podniku z hlediska prosperity, rentability a stabilniho
podilu na trhu. Zaméstnanctim zaleZi na dobré prosperité¢ podniku z hlediska vySe jejich
mzdy, zachovani socidlnich vyhod a zachovani pracovniho mista. Banky a dodavatelé
sleduji predevSim zadluzenost a likviditu podniku, nebot’ vykonnost podniku pro né
predstavuje piedevSim schopnost hradit fadné a vcas uveéry a zavazky. Zakaznik od
vykonného podniku o¢ekdva pruznou reakci na vzniklé potieby, kvalitu produktu za dobré

ceny a kratké dodaci Ihiity. (Matikova a Matik, 2001, s. 45) (Sulak a Vacik, 2005, s. 7)
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1.4 Méreni a hodnoceni vykonnosti podniku

V soucasném, dynamicky se rozvijejicim trznim prostiedi, je pro podnik nezbytné, aby byl
schopen vyhodnocovat své vysledky a pozici na trhu. Pro zjisténi, jaké vykonnosti podnik
dosahuje, je dilezité jeji zméteni spravnymi nastroji a postupy. Vysledky ziskané méfenim
je nutné dale analyzovat a pfijimat takova opatieni, ktera zajisti potfebnou napravu, nebo
rozvoj sledovanych oblasti podniku. Podnik méfenim zjist'uje, zda planované a realizované
kroky byly ucinné. Zvoleni spravné metody meéfeni a hodnoceni, stejn¢ jako pfijeti

naslednych opatieni, vyrazné ovliviiuje konkurenceschopnost a uspéch podniku.

Pii méfeni je nezbytné uréit, za jakym ucelem je toto méfeni provadéno a kdo bude
koncovym uzivatelem ziskanych informaci. Jak bylo uvedeno v ptedchozi kapitole, rizné
skupiny maji na vykonnost rizny pohled. Z ¢asového hlediska miiZe jit o méteni minulych,
soucasnych ¢i budoucich obdobi. Vykonnost lze méfit jak z kratkodobého pohledu, tak
i Z pohledu dlouhodobého, ktery se odviji od strategie podniku.

1.5 Pristupy k méreni vykonnosti podniku

M¢éteni a hodnoceni vykonnosti Ize provadét na zékladé¢ rlznych metod a piistupt.
V minulych letech bylo méfeni vykonnosti zaméfeno predevSim na finan¢ni vykonnost,
kterd pracuje sudaji ziskanymi hlavné z ucetnich vykazl. Vysledky téchto méfeni se
opiraji o Ciselnd srozumitelna fakta a hodnoti zejména minulou a soucasnou vykonnost.
Ziskané hodnoty lze porovnavat s odvétvovymi priméry a konkurenci. Nevyhodou je
absence dostate¢né kvalitnich budoucich odhadli vykonnosti. Vyhradni orientace na ¢iselné
udaje je také spiSe slabsi strankou té€chto ptistuptli, nebot’ neberou v potaz dalsi aspekty pro
hodnoceni vykonnosti, jako jsou naptiklad analyza internich procesu, postaveni na trhu,

vliv konkurence ¢i lidské zdroje.

Doplnéni finanéniho méteni vykonnosti o nefinanni méfitka je trendem poslednich let.
V nékterych ptipadech je idedlnim zhodnocenim vykonnosti kombinace finan¢nich
I nefinan¢nich metod. Dusledkem novych metod méfeni a vyhodnocovani jsou nové

pfistupy v manaZerském fizeni.

Vybrana finan¢ni a nefinanéni méfitka pro posouzeni vykonnosti by méla respektovat

podminky daného konkrétniho podniku. Pokud by pii vybéru téchto méfitek nebyla

17



zohlednéna specifika daného subjektu, mohlo by dojit ke zkresleni ziskanych vysledkii
a nasledné k chybnym rozhodnutim. (Synek a Kislingerova, 2010, s. 35)

Ptistupy k méteni, hodnoceni a fizeni Ize roz¢lenit do tfi skupin:

e Kklasické (tradi¢ni) pristupy,
e moderni piistupy,

e komplexni ptistupy.

1.5.1 Klasické (tradi¢ni) pristupy

Tyto pristupy vychazi predevsim z klasické finan¢ni analyzy a finan¢nich méfitek
K posuzovani finanéni vykonnosti. Ukazatele finan¢ni analyzy a dalsi tradi¢ni pfistupy jsou

obsahem dalsich kapitol této prace.

1.5.2 Moderni pristupy

Moderni metody meéteni finanéni vykonnosti vznikaji na zdklad€ kritiky klasickych
pfistupli a snazi se odstranit jejich nedokonalost. Zamétuji se na hodnoceni finan¢ni
vykonnosti z pohledu trzni hodnoty podniku a jejiho ristu. Moderni ukazatele by mély
spektra informaci z Gc€etnictvi; zahrnuti rizika; vysledky ukazatelli jsou vyuZzitelné nejen

k hodnoceni vykonnosti, ale i k ocenéni podniku. (Mafikova a Matik, 2001, s. 48)

Mezi moderni ukazatele vykonnosti fadime napiiklad ukazatel ekonomické piidané
hodnoty (EVA), ukazatel trzni pfidané hodnoty (MVA) nebo metodu diskontovaného cash
flow (DCF).

1.5.3 Komplexni pristupy

Komplexni modely vyuzivaji jak finan¢nich, tak nefinanénich kritérii pro celkové
zhodnoceni vykonnosti. Tyto modely posuzuji vykonnost jak z hlediska minulého vyvoje,
soucasného stavu, tak hlavné se zamérenim na budoucnost s cilem konkurenceschopnosti
podniku. Ukazatele téchto modeli berou v potaz spokojenost a kvalifikaci zaméstnanci,

spokojenost a pozadavky zakazniku, firemni procesy, potencial pro inovace a jiné.
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Nejznaméjsim reprezentantem komplexnich pfistupt je metoda Balanced Scorecard (dale
jen BSC). BSC zduraznuje vyvazenost vyznamnych oblasti, které ovliviiuji hodnotu
podniku a hodnoti schopnost jeho vykonu. Tyto oblasti jsou nazyvany perspektivami:

finan¢ni, zakaznicka, procest, uCeni se a rastu. (Neumaierova a Neumaier, 2002, s. 155)

Shrnuti

Prvni ¢ast teoretického bloku je vénovéna zédkladnim pojmam, které souvisi s hodnocenim
finan¢ni vykonnosti podnikd. Osvétleni definic je doplnéno o z4jmy jednotlivych subjektu,
které finan¢ni vykonnost zajimd. Samotné méfeni a hodnoceni 1ze provadét rlznymi
zpusoby. Tyto pfistupy a jejich specifika jsou popsany v zavéru této kapitoly. V dalSich
kapitolach bude diplomova prace soustiedéna ke klasickym metodam, které jsou zalozeny

na vyuziti finan¢nich ukazateli.
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2 Uvod do finanéni analyzy

Finan¢ni analyza je hlavnim pfedstavitelem tradi¢nich metod, které vyuzivaji pro méteni
a hodnoceni podnikové vykonnosti predevsim Skalu financ¢nich ukazatel. V zemich
s rozvinutou trzni ekonomikou ma dlouhou tradici a je nedilnym néstrojem podnikového

managementu.

2.1 Vyznam a podstata finan¢ni analyzy

Definice finan¢ni analyzy je popséna napiiklad podle Rickové (2011, s. 9) jako
., systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena predevsim v ucetnich vykazech.
Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a predpoviddni

budoucich financnich podminek. “

Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy je pfipravit takovy rozbor shromazdénych dat, ktery by
zajistil kvalitu v rozhodovani o ¢innosti podniku s dirazem na finan¢ni stabilitu. Finan¢ni
vysledky a jejich rozbor jsou jednim ze zakladnich kritérii pro ekonomickd rozhodnuti.
Ukazatele pfinasi odpovédi na riizné otazky z oblasti financniho zdravi podniku. (Ruckova,

2011, s. 10)
Standardni postup diagndzy finan¢niho zdravi v sobé zahrnuje:

e shromazdéni podkladl a vypocet ukazateli daného podniku,
e srovnani vysledkl s priméry v oboru,

e porovnani vysledkl v Casové fade,

e hodnoceni vzdjemnych vztahti mezi ukazateli,

e navrhy feSeni pro odpovédny management.

Ackoli je moZné nalézt na finan¢ni analyze tfadu kritickych mist, stala se duleZitym
nastrojem pro finan¢ni fizeni. Na zdkladé zhodnoceni minulych a soucasnych vysledkii
hospodartskych jevii pomaha vytvofit pfedobraz budouciho vyvoje a poskytnout podklady

pro spravné rozhodovani. (Pavelkovéa a Knapkova, 2009, s. 53)
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2.2 Vstupni informace pro finan¢ni analyzu

Kazda analyza je zaloZena na ziskani informaci, jejich zpracovani a vyhodnoceni vysledki
a stejné je tomu i U analyzy finan¢ni. Spravnost, spolehlivost a dobra vypovidaci schopnost
provedené financni analyzy zavisi na ziskani vhodnych informaci, na které jsou kladeny
zejména tyto naroky: realnost, ucelnost, dostupnost, flexibilita a srovnatelnost. Ziskané

informace miizeme Cerpat z internich ¢i z externich prament.

Interni zdroje
Jsou pro podnik dtlezitéjsi, maji pfi finanénim hodnoceni primarni postaveni, nebot’
vychazi z ptimé ¢innosti podniku a odrazi veskerou aktivitu provadénou uvnitt podniku za

urcité obdobi. Jsou jimi predevsim vykazy, které vychazi z Gcetnictvi.

Externi zdroje
Patii mezi n¢ veSkeré dokumenty, podklady, potvrzeni a zpravy, které podnik ziskal

z vn¢jSku. Tyto zdroje nepatii mezi hlavni, maji spiSe dopliujici charakter.
Pro zpracovani finan¢ni analyzy je tfeba zejména téchto zdkladnich Ucetnich vykazi:

e rozvaha,
e vykaz zisku a ztraty,

e vykaz cash flow.

2.2.1 Rozvaha

Rozvaha je ptehledem podniku, ktery vyjadiuje stav majetku podle druhti a zdroji kryti.
Davéa moznost hodnotit strukturu zdrojti a strukturu majetku, kterym podnik disponuje. Je
sestavovana vZzdy k ur¢itému datu tzv. bilanénim zptisobem, ve kterém je mozné rozpoznat
pravé majetkovou stranu oznacovanou jako aktiva a stranu pasiv, kterd vypovida o zdrojich

kryti aktiv. Plati, ze aktiva se musi rovnat pasiviim. (Pavelkova a Knapkova, 2010, s. 21)

Nevyhodou rozvahy pro potieby finan¢ni analyzy je jeji staticky charakter, nebot’ je
sestavovana k urcitému okamziku. V okamziku, kdy dochazi k analyze, jiz je stav majetku

a zavazki, vlastniho kapitalu a hospodaiského vysledku odlisny.
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2.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty, zkracen¢ vysledovka, poskytuje pisemny piehled o vynosech,
nakladech a vysledku hospodateni za urCité obdobi. Je uspofadan stupniovitym zpiisobem,
ve kterém lze rozeznat vynosy, sefazené podle jednotlivych zdroji, ze kterych plynou.
Dale lze rozeznat naklady, uspofadané podle druhového a ucelového ¢lenéni. Hlavnim

ukolem vykazu je informovat o finan¢ni vykonnosti podniku. (Kovanicova, 2012, s. 361)

Z pohledu finan¢ni analyzy je zde sledovana struktura vykazu a vyvoj jednotlivych slozek.
Pfi analyze vykazu zisku a ztraty je zjiStovano, jak jednotlivé polozky vykazu ovliviiuji
nebo spis ovliviiovaly vysledek hospodafeni. Udaje ziskané finanéni analyzou tohoto
vykazu jsou vyznamné pii hodnoceni ziskovosti spolecnosti. Rozdil mezi rozvahou
a vykazem zisku a ztraty je v ¢asovém zachyceni udajti. Zatimco rozvaha zachycuje aktiva
apasiva staticky kurcitému okamziku, vykaz zisku a ztraty se vztahuje k urcitému

casovému intervalu. Je to piehled o vysledkovych operacich za casovy tsek.

2.2.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow, jinak také ptehled o penéZnich tocich, zachycuje zmény penéZnich
prostfedkii podniku za urcité obdobi. Podava tedy informace o penéznich tocich, kterymi
se rozumi prirustky (pfijmy) a ubytky (vydaje) penéznich prosttedkti a penéznich
ekvivalenti. Penéznimi prostfedky jsou penize v hotovosti, ceniny, penézni prostfedky na
béznych ucétech veetné pripadného pasivniho zlstatku bézného Uctu a penize na cesté. Za
penézni ekvivalenty je povazovan kratkodoby likvidni majetek, ktery je moZno s nizkymi
dodateénymi ndklady pieménit v pfedem znamou penézni Castku a u néhoz se
nepfedpokladaji vyznamné zmény hodnoty Vv €ase. Sledovani penéznich toka je moderni
metodou financni analyzy, ktera pochazi z USA, kde se rozsifila zejména v 70. letech
20. stoleti. Ve finan¢ni analyze l1ze zejména vyuzit vykaz o penéznich tocich mimo jiné pro
hodnoceni platebni schopnosti tcetni jednotky, fizeni likvidity a hodnoceni hospodaieni

ucetni jednotky. (Vorbova, 1997, s. 45-48)
Cash flow lze kvantifikovat dvéma zpisoby (Kovanicova, 2012, s. 366-367):

Prima metoda
Vysledkem je vykaz na zadklad¢ pfimého sledovani pfijmi a vydaji podniku za dané

obdobi. Jedna se 0 méné Castou a pomérn¢ pracnou metodu.
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Nepriima metoda
Castéjsi forma sestaveni zaloZend na transformaci zisku o pohyby konkrétnich polozek

penéznich prostredkd.

Vykaz o penéznich tocich je rozdélen podle typovych oblasti na tfi ¢asti (Kovanicova,

2012, s. 364-365):

Provozni cash flow
Zahrnuje hlavni vydélecné ¢innosti podniku a vedlejsi aktivity, které nelze zaradit do

¢innosti investi¢ni ¢i finan¢ni. Jedna se o ¢innosti souvisejici s béznou ¢innosti podniku.

Investi¢ni cash flow
Zpohledu cash flow chapeme investicnim penéznim tokem pofizeni a vyfazeni

dlouhodobého majetku.

Financni cash flow
Jedna se o operace, jejichZ disledkem jsou zmény ve velikosti a strukture vlastnich 1 cizich
dlouhodobych zdrojii. Pfipadné jde i o zmény kratkodobych zavazkl vztahujicich se

k financovani podniku.

2.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace o financni strdnce podniku byvaji objektem zdymu mnohych subjektt, které
prichazi s podnikem do kontaktu. Dle charakteristiky tohoto kontaktu je mozné uZzivatele
rozdélit na interni a externi. Kazdou z uzivatelskych skupin zajimaji odliné informace, se

kterymi dale pracuyji.

2.3.1 Interni uzivatelé

Interni pfijemci informaci jsou pfimo soucasti jejiho vnitfniho déni a patfi mezi né

(Griinwald a Hole¢kova, 1999, s. 10-12):

Akcionafri a investori

Jsou primarnimi pfijemci informaci, nebot” poskytuji firmé kapital. Jednd se o silné
institucionalni investory, ale i o fadové akcionafe s minimalnim podilem na fizeni podniku.
Krom navratnosti svych investic ocekavaji i ji jejich zhodnoceni. Maji tedy prvorady zdjem

na zvySovani trzni hodnoty podniku. Skupina akcionaii a investorti vyuziva informace
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pfedevSim z hlediska investicniho a kontrolniho. Investicni hledisko je zaméfeno na
vyhodnoceni informaci pro piipadné budouci investiéni zaméry. Zkoumé moznosti vzniku
a miru rizika, miru vynosnosti vlozenych investic. Kontrolni hledisko je zalozeno na
opravnéné kontrole, kterou akcionafi vyuzivaji proti manazerim podniku. Vzhledem
k vlozenym prostfedkim vyzaduji informace o tom, jak jsou vlozené zdroje vyuzivany

a zhodnocovany. Zajimaji se o stabilitu, prosperitu a likviditu podniku.

ManaZeri

Manazefi jsou vedouci hybnou silou podniku s nejvétsim podilem na vysledcich a stabilité.
Informace finan¢ni analyzy vyuzivaji hlavné pro spravné rozhodovani dlouhodobé, ale
I operativni. Na zaklad¢ relevantnich informaci mohou pfijimat potfebna opatieni. Znalost
finan¢ni analyzy umoziiuje manazerim vhodné se rozhodovat v nejriznéjSich oblastech,
a to nejen finanéniho charakteru. Casto z jejich strany pfichazi impuls k ziskani informaci

o finan¢ni pozici jinych podnikd.

Zaméstnanci

Zajem zaméstnancil je pochopitelny, jsou zavisli na mzdach, které od podniku dostavaji.
Maji piirozeny zijem na finanéni stabilité své firmy. Casto byvaji, stejné jako manazefi
a vedouci pracovnici, motivovani a odménovani podle dosaZenych hospodaiskych

vysledkl. Utvaii si obrazek o jistoté zaméstnani, mzdové a socialni perspektive.

2.3.2 Externi uzivatelé

Externi uzivatelé piisobi na podnik z vnéjsku a jsou jimi zejména (Griinwald a Holeckova,

1999, s. 10-12):

Banky a ostatni véritelé

Banky a ostatni potencialni véfitelé provetuji finanéni situaci ptipadného dluznika pro
rozhodnuti, zda poskytnout uvér, ¢i nikoli. Vétitelé zvazuji kolik prostiedkii ptijcit, na jak
dlouho a za jakou urokovou miru pfistoupit na vzajemny vztah. Banky a ostatni véfitele
zajima, jak podnik naklada s proptijcenymi prostiedky, jaka je likvidita a finan¢ni stabilita

spolecnosti, mira rizika a zda je redlnd névratnost vloZenych prostiedkd.

Obchodni partneri
Dodavatelé maji zajem na likvidité a stabilité podniku, nebot oéekavaji thradu svych

pohledavek. Z dlouhodobého hlediska zadaji silného a solventniho partnera s cilem
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ohrozeni své vlastni vyroby v ptipad¢ financ¢nich ¢i existenénich potizi partnera.

Stat a jeho organy

Stat je garantem vybéru dani, sleduje u podnikli jejich solventnost a hospodarskou
prosperitu pro splnéni této povinnosti. Dale vyzaduje tdaje pro statistiku. Dal§imi motivy
jsou sledovani podnikii se statni zakdzkou nebo se statni majetkovou ucasti, rozdélovani

finan¢ni vypomoci.

Konkurence

Konkurence vyuziva financni tdaje podniku z odvétvi pro srovnani dosahovanych
vysledki hospodateni. Zajem konkurence se soustfedi hlavné na ziskovost, vynosnost,
cenovou strategii, investice, fizeni a vysi zdsob. Diivodem je nasledovani prokazatelné

uspesnych kroki a vyvarovani se zbyteénych chyb.

2.4 Metody finan¢ni analyzy

Obecné lze konstatovat, ze je mozné opiit se o dva zakladni pfistupy hodnoceni
hospodarskych procesi. Jednd se o analyzu zaloZenou zejména na zpracovani
kvalitativnich 0dajl, tzv. fundamentalni analyzu a o analyzu, kterd klade diraz na
kvantitativni zpracovani dat, tzv. technickou analyzu. V obou pfipadech maji tyto analyzy

své zastance 1 kritiky.

Oba pftistupy jsou si pomérné blizké, protoze hodnoceni vysledkli technické analyzy by
bylo velmi obtizné bez ,,fundamentdlnich® znalosti ekonomickych procest. Je proto

zpravidla nezbytné, aby se oba typy analyz vzdjemné kombinovaly. (Rackova, 2011, s. 41)

2.4.1 Fundamentalni analyza

Jedna se o pristup, ktery je zaloZzen na obsahlych znalostech vzajemnych souvislosti mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech odbornikii (nejen
provozovatell, ale 1 pfimych Uc€astnikii ekonomickych procesil), na jejich subjektivnich

odhadech 1 na citu pro situace a jejich trendy. (Sedlacek, 2001, s. 5)
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Néroky na kvalifikaci analytikii jsou v pfipadech fundamentdlni analyzy mimotéadné.
Zpracovava velké mnozstvi udajii zejména kvalitativnich, v ptipad¢ vyuziti kvantitativnich

informaci obvykle pro své zavéry nevyuziva algoritmizovanych postupti.

Zéakladem fundamentalni analyzy muze byt identifikace prostiedi, ve kterém se podnik
nachazi. Prostiedkem k takové identifikaci byva provedeni SWOT analyzy podniku, ktera
je jednou z metod strategické analyzy vychoziho stavu organizace. SWOT analyza je
vhodnym néstrojem, ktery pomoci ctyf polozek dava komplexni pohled na fungovéni
firmy, odkryva problematické oblasti a nové moznosti pro rozvoj. Tyto Ctyfi oblasti
hodnoceni jsou odvozeny z anglickych nazvi: silné (S-strengths) a slabé (W-weaknesses)

stranky, dale pak prileZitosti (O-opportunities) a hrozby (T-threats). (Glasserova, 2006)

2.4.2 Technicka analyza

Technicka analyza je rozborem, ktery pro své kvantitativni zpracovani dat vyuziva
matematickych, matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych metod. Vysledky
jsou posuzovany z ekonomického (kvalitativniho) hlediska. Za technickou analyzu je
povazovéna i analyza finan¢ni, jeji vysledky vychdzi z matematickych postupti. Metody
samotného zpracovani ziskanych informaci Se zpravidla rozd€luji podle slozitosti
matematickych postupii na elementiarni metody technické analyzy a vysSi metody.

(Kovanicova a Kovanic, 1995, s. 222)

Vys$i metody jsou zalozeny na slozitéj$im zpracovani finan¢nich vystupti firmy. Jsou
naro¢né na hlub§i matematické a jiné znalosti, vyspély software a hardware, schopnost
zhodnotit dosaZené vysledky. Pravé vyssi zpracovani a naroc¢nost znemoznuje jejich
univerzalnost pouziti, pfestoze se stale rostouci technickou a programovou vyspélosti jsou
tyto metody vyuzivany ve stale Sir§Sim méfitku. Lze je rozdé€lit na metody matematické
statistiky (napt. bodové odhady, korela¢ni koeficienty, rozptyly, regresni modelovani,
faktorova analyza a jiné) a na metody, které matematickou statistiku vyuzivaji pouze
castecné, nebo jsou zaloZeny na zcela odliSnych pfistupech (napf. matné mnoziny).

(Sedlacek, 2001, s. 9)

Vys$si metody jsou cCasto ndstrojem financnich a obchodnich analytiki, ktefi Cerpaji
informaci pfimo z aplikaci informac¢nich a marketingovych informacnich systému v ramci
firmy. Vyvoj softwaru a pocitatovych technologii umoznuje rozSifené moznosti pro

analyzovani komplexni situace vykonnosti firmy. (Blais, 2012, s. 18)
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Shrnuti

Obsahem druhé¢ ¢asti jsou zakladni teoreticka vychodiska vysvétlujici podstatu a vyznam
finan¢ni analyzy jako nastroje pro méfeni a hodnoceni finan¢ni vykonnosti a stability. Jsou
popsany zdroje, které jsou pro metody tradiéniho méfeni kli¢ové a jakou roli hraji zjisténé
informace pro jednotlivé uzivatele téchto dat. Kapitolu uzavira zakladni déleni a popis
metod finan¢ni analyzy: fundamentélni analyza a technickéd analyza. Pozornost v dalSich
Castech této prace je vénovana technické analyze, konkrétné jejim elementarnim metodam

a dale souhrnnym indextim hodnoceni.
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3 Elementarni metody technické analyzy

Tyto metody jsou zalozeny na jednoduchych vypoctech, vychazejicich z dosazenych
vysledkll a udaju, které je mozné zjistit z ucetnich vykazl a jinych zdroju, popft. ¢isla
z nich odvozena. Pocet moznych ukazateli je zna¢né velky, a proto je dilezité jejich
uspotadani z nc€kolika hledisek. Rozeznavame ukazatele extenzivni a intenzivni

(Kovanicova a Kovanic, 1995, s. 236-237):

Extenzivni ukazatele
Jsou charakterizovany uréitou kvantitou, objemem v konkrétnich jednotkach, v piipadé¢

polozek ucetnich vykazl se jedna o penézni vyjadieni. Déle je Clenime na:

e Absolutni (stavové) ukazatele piedstavuji pro podnik stav majetku a zavazka nebo
stav vynosti a ndkladu k ur¢itému ¢asovému okamziku. Jednd se o omezeni piistup,
nebot’ zde neni zpracovana zadna matematicka metoda.

¢ Rozdilové ukazatele vychazeji ze stavu konkrétnich polozek a ndslednym rozdilem
téchto stavu.

e Tokové ukazatele sleduji polozky v ¢asovych obdobich a informuji nds o zménach,
Které se za urcité Casové obdobi udaly.

e Nefinanéni ukazatele sleduji polozky jiného charakteru, nez financniho.

Intenzivni ukazatele

Tvofi pocetnou a nejvyuzivanéj$i skupinu ukazatelli. Jsou definovany zlomkem, tedy
pomérem dvou udaji, stavil. Z hlediska riiznorodosti pométfovanych stavii je ¢lenime na
stejnorod¢ a nestejnorodé. Stejnorodé pométuji stavy ve stejnych jednotkach. Naproti tomu
nestejnorodé jsou vyjadieny pomérem dvou ukazateld, které jsou vyjadieny v riznych

jednotkach.

3.1 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazateli vyuziva pifi hodnoceni situace podnikll takovych udajd,
které jsou pifimo soucasti ucetnich vykazi. Jsou sledovany zmény absolutni hodnoty
ukazatell v Case a obvykle zjistovany také jejich relativni (procentni) zmény (tzv. technika
procentniho rozboru). Konkrétni wuziti absolutnich wukazateli je soucasti analyzy

vyvojovych trendl a procentni analyzy komponent. (Sedlacek, 2001, s. 15)
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3.1.1 Analyza trendii (horizontalni analyza)

Analyza trendl zkouma ¢asové zmeény ucetnich polozek vykazii. Pfi horizontalni analyze
se zjiStuje jak absolutni, tak procentualni zména polozky v ucetnim vykazu oproti
predchazejicimu Casovému obdobi. Porovnani mezi jednotlivymi obdobimi se provadi
horizontdlnim smérem v fadcich. Z divodu lepsi vypovidaci schopnosti je vhodné

srovnavat vice nez dvé obdobi. (Vorbova, 1997, s. 89)

Absolutni zména = béZné obdobi — predchozi obdobi (D

(bézné obdobi — ptedchozi obdobi) * 100
predchozi obdobi

(2)

Relativni zména [%] =

3.1.2 Procentni analyza komponent (vertikalni analyza)

Tato analyza je zalozena na pfevedeni absolutnich polozek vykazl na relativni vyjadieni.
Zabyva se vnitini strukturou absolutnich ukazatelii. Za zaklad (100 %) je povazovéana suma
aktiv nebo pasiv v pfipadé rozvahy a suma néakladti nebo vynost v ptipadé vykazu zisku
a ztrat. Pii této analyze se postupuje V jednotlivych letech od shora dolt, nikoli napfi¢
jednotlivymi roky. Vyhodou vertikdlni analyzy je nezéavislost na meziro¢ni inflaci,
umoznuje tedy srovnatelnost vysledkd z riznych let, srovnavani vyvojovych trendl a za

vice let i srovnavani riiznych firem. (Vorbova, 1997, s. 83)

3.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazateli

Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelll se primarn¢ zamétuje na zdkladni vykazy, které
obsahuji tokové veli€iny, tzn. vykaz zisku a ztraty a cash flow. OvSem svou roli zde hraje
I vykaz rozvahy, vzhledem ktomu, ze analyzu obéznych prostiedki lze provést také
pomoci rozdilovych ukazateli. Rozdilové ukazatele byvaji oznacCovani jako fondy
finan¢nich prostfedki a slouzi pfedevSim k analyze a fizeni financni situace firmy
(likvidity). Mezi zakladni finanéni fondy fadime Cisty pracovni kapital, Cisté pohotoveé

prostiedky, Cisty penézni majetek.

Cisty pracovni kapital (net working capital) je nejastdji uzivanym ukazatelem,
vypoctenym jako rozdil mezi celkovymi obéznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi

dluhy. CPK potom piedstavuje &ast ob&zného majetku, ktera je financovana dlouhodobym
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kapitalem, neboli je to &ast dlouhodobého kapitalu vazaného v ob&zném majetku. CPK ma
podstatny vliv na likviditu a platebni schopnost firmy a obecné lze fici, ze ¢im vyssi CPK,

tim lepsi platebni schopnost pro uhradu zavazki. (Pavelkova a Knapkova, 2010, s. 81)
CPK = 0A — kratkodobé zavazky 3)

Cisté pohotové prostiedky slouzi jako piisngjsi posouzeni okamzité likvidity prave
splatnych kratkodobych zavazk. Jsou definovany jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi
prostiedky a okamzité¢ splatnymi zdvazky. V piipadé, ze je do penéznich prostiedkl
zahrnuta pouze hotovost a stav na béznych uctech, je dosazeno nejvyssiho stupné likvidity.

(Pavelkova a Knapkova, 2010, s. 82)
CPP = pohotové penéini prosttedky — okamzité splatné zavazky 4)

Cisty penéZni majetek piedstavuje uréity kompromis mezi vyse uvedenymi ukazateli.
Vedle pohotovych prosttedkli zahrnuje do obézného majetku i kratkodobé pohledavky,

vyjma nevymahatelnych.

CPM = 0A — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodobé zavazky (5)

3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Jsou vyznamnym a nej€astéji pouzivanym nastrojem financni analyzy. Zakladem je podil
absolutnich polozek rozvahy, vykazu zisku a ztraty, popifipadé vykazu cash flow. Na
zaklad¢ zjisténych hodnot je mozné odhalit stavy, vzdjemné souvislosti a té€snosti vztaht
finanéniho hospodafeni podniku. Jejich oblibenost spoéiva piedevsim v jednoduchosti
vypoctu, v rychlosti a pomérné snadném zhodnoceni aktualni situace, ve snadném ziskéani
informaci a zjisténi casového vyvoje. Ziskané vysledky lze nadale porovnavat s hodnotami
uréenymi odborniky, s hodnotami jinych podnikti nebo konkurenci v oboru a s hodnotami

dosazenymi v minulych obdobich. (Pavelkova a Knapkova, 2010, s. 82-83)
Klasifikace pomérovych ukazatelti z hlediska oblasti finanéni analyzy:

o ukazatele likvidity,
o ukazatele rentability,
e ukazatele zadluzenosti,

o ukazatele aktivity.
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Z dalsich oblasti, kde 1ze vyuzit pomérovych ukazateld, 1ze jmenovat oblast kapitalového

trhu, nebo ukazatele CPK a cash flow.

3.3.1 Ukazatele likvidity

Ukazatelé¢ likvidity nebo také platebni schopnosti charakterizuji, jak je podnik schopen
splacet své kratkodobé zéavazky. Ptfi zkoumani platebni schopnosti jsou porovnavany
prostiedky, kterymi lze platit stim, co ma podnik uhradit. Zjistovani likvidity je
soustiedéno na obézna aktiva, ¢i nékteré jeji Casti, nebot’ jsou oproti stalym aktiviim
mnohem likvidnéjsi. Likvidnost vyjadfuje miru schopnosti pfeménit sviij majetek v penize.
Solventnost je definovana jako pripravenost splacet své dluhy v daném okamziku. Existuje
vzajemnd podminénost likvidity a solventnosti. Neschopnost plnit své zdvazky muize vést
v kratkém casovém horizontu k Gpadku ¢i uplnému zéniku spolecnosti. Nevyhodou
ukazateli je hodnoceni likvidity podle zlstatku obézného majetku. (Pavelkova

a Knapkova, 2010, s. 8§9-91)

Okamzita likvidita (prvniho stupné, cash ratio) pracuje s nejlikvidnéj$imi prostiedky na
stran¢ ob&znych aktiv. Mé&fi schopnost ucetni jednotky hradit okamzité splatné zavazky
pohotovymi penéznimi prostiedky (pokladna, bézny ucet, kratkodobé cenné papiry).

Doporuc¢ena hodnota je v rozmezi 0,2 — 0,5. (Kovanicova a Kovanic, 1995, s. 293)

Okamzita likvidita = pohotové penéini prostredky ¢
amzita fevidita = kratkodobé zavazky (©)

Pohotova likvidita (druhého stupné, acid test, quick test) vycleiiuje z polozky obéZnych

aktiv jejich nejméné likvidni ¢ast — zasoby a dlouhodobé pohledavky. Snazi se zachytit

stupeit pohotovosti splacet kratkodobé zavazky pomoci penéz a rychle preménitelného

ob&zného majetku. Doporucena hodnota je 1—1,5. (Griinwald a Holeckova, 1999, s. 68)
obé7zna aktiva — zasoby — dl.pohledavky

Pohotova likvidita = ’
ohotova likvidita kratkodobé zavazky "

Bézna likvidita (ti‘etiho stupné, current ratio) - informuje o stavu solventnosti, neboli
kolikrat jsou obézna aktiva schopna pokryt kratkodobé zavazky podniku. Ma velkou vahu
pro kratkodobé vétitele, ktefi maji piehled o kryti svych investic likvidnéjsi ¢asti majetku —

obéznymi aktivy. Doporucend hodnota je 1,5 — 2,5. (Griinwald a Holeckova, 1999, s. 65)
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B&sna likvidita = obéind aktiva A
ezna fikvidita = kratkodobé zavazky )

3.3.2 Ukazatele rentability

Ukazatel¢ rentability, nebo také vynosnosti ¢i ziskovosti, jsou dilezitym hodnoticim
kritériem podnikatelské ¢innosti. Hodnoti efektivnost, ziskovost dosahovani podnikovych
cili hospodatfeni. Pométuji celkovy dosazeny zisk s vysi podnikovych zdroja, které byly

uzity k jeho dosaZzeni.

Ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv (ROA) pométuje zisk s celkovymi
aktivy investovanymi do podnikani bez dalSiho zjisténi, z jakych zdroji jsou financovana.
Je-li do citatele dosazen EBIT, pak se jednd o ukazatel méfici hrubou produkéni silu aktiv

firmy pfed odpoctem dani a ndkladovych aroku. (Sedlacek, 2001, s. 63)

ROA [% EBIT 100 9
= E S
%] celkova aktiva ©)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) vyjadfuje vynosnost kapitalu, ktery do
podnikani vlozili vlastnici. Jinak feceno, kolik vyprodukovaného ¢istého zisku pfipada na
1K¢ vloZen¢ho kapitdlu. Je zajimavym udajem nejen pro akcionafe, vlastniky
a spole¢niky, ale 1 pro konkurenci. (Pavelkova a Knapkova, 2010, s. 99)

Cisty zisk

ROE [%] = 100 10
0l = iastni kapital * (10)

Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji (ROCE) vyjadfuje miru zhodnoceni aktiv
spolecnosti financovanych vlastnim i cizim dlouhodobym kapitdlem. Komplexné se

zaobira efektivnosti hospodatreni podniku. (Rackova, 2011, s. 54)

EBIT
ROCE [%] = 100 11
(%] dlouhodobé zavazky + vlastni kapital i an

Ukazatel rentability trzeb (ROS) fika, kolik podnik dokaze vyprodukovat zisku na
korunu trzeb. Hodnoti se tedy ziskovost trzeb, které mohou byt vyjadieny v podobé¢ trzeb
tvofici provozni vysledek. Mohou byt zahrnuty ale i trzby celkové, zejména v piipadé

pouziti ¢istého zisku v citateli. (Ruckova, 2011, s. 56)
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ROS [% —éiSty zisk 100 (12
= *
%] triby )
Ukazatel nakladovosti (1-ROS) je nékdy také nazyvan haléfovym ukazatelem. Byva
vyuzit jako doplitkovy ukazatel k ukazateli rentability trzeb. Plati, Ze ¢im je hodnota tohoto
ukazatele nizsi, tim lepSich vysledkl hospodateni podnik dosahuje. Vypovida, kolik haléti
nakladi pfipada na 1 K¢ trzeb. (Ruckova, 2011, s. 57)
Cisty zisk

Ukazatel nakladovosti = 1 — ————— (13)
triby

3.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti informuji o vztazich mezi pouzitymi vlastnimi a cizimi zdroji
v podniku. Neni pravdépodobné, ze by néktery podnik vyuZzival pouze vlastni zdroje pro
své podnikani, naopak zadluzenost mize do urcité miry ptispet k celkové vynosnosti a tim
I K vyssi trzni hodnoté firmy. Podnik pouziva cizi kapital s predpokladem, ze ziskany
vynos jim ziskany bude vyssi, nez jsou ndklady spojené s jeho pouzitim, tj. urokem.
Hlavnim motivem pro financovani ¢innosti podniku z cizich zdroju je jejich relativné nizsi
cena ve srovnani se zdroji vlastnimi. Naklad spojeny s pouZzitim ptisluSného zdroje je
jednim z kritérii optimalizace finanéni struktury. Na druhé strané je nutné zvazit miru
pouziti cizich prostfedki s ohledem na riziko finan¢ni nestability. ZadluZenost je také
urCitym signdlem pro vnéjsi okoli podniku o bonité podniku. (Griinwald a Holeckova,

1999, s. 55-56)

Celkova zadluZenost (debt ratio) je téz nazyvana ukazatelem véfitelského rizika. Je
zakladnim ukazatelem zadluZenosti, vyjadfenym celkovym pomérem zavazkl k celkovym
aktivam. Cim vy$§i je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je zadluZenost podniku
a financ¢ni riziko. V¢éfitelé preferuji podniky s nizkou mirou zadluZeni, vlastnici naopak
maji z4jem na zadluZenosti vyssi. (Griinwald a Holeckova, 1999, s. 59)

cizi zdroje

Debt ratio [%] = lkovaartiva ¥ 100 (14)

Koeficient samofinancovani (equity ratio) je doplikovym ukazatelem k celkové
zadluZenosti. Informuje o finanéni nezéavislosti firmy a proporci, v niZ jsou aktiva

spolecnosti financovana penézi akcionart. (Rackova, 2011, s. 59)
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vlastni kapital

Equity ratio [%] = (15)

celkova aktiva

Ukazatel miry zadluZenosti (debt-equity ratio) tzce navazuje na predchozi dva
ukazatele a dava do poméru jejich Citatele. Sd€luje, jaky je pomér mezi vlastnim a cizim
kapitdlem. Pfevracena hodnota tohoto ukazatele byva nazyvana mira finan¢ni
samostatnosti. (Griinwald a Holeckova, 1999, s. 60)

cizi zdroje

Debt — equity ratio [%] = Dlastnt kapital * 100 (16)

Ukazatel urokového kryti - vyjadiuje, kolikrat zisk prevysSuje placené uroky. Véfitele
zajima, jak je zajiSténa schopnost splaceni uroki. Stejné tak zajima akcionate, jak podnik
zvladd umotovani trokt, popiipad¢ dluhi. Negativni informace mohou vyvolat ze strany
véfitelt tlak na reorganizaci i likvidaci podniku. Cim vy3si hodnoty spoleénost vykazuje,

tim je financni stabilita pevnéjsi. (Griinwald a HoleCkova, 1999, s. 60)

EBIT
nakladové uroky

Ukazatel urokového kryti =

(17)

3.3.4 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele vyjadiuji schopnost podniku vyuzivat svého majetku nebo jeho
jednotlivych c¢asti. Méfi, jak efektivng, intenzivné a rychle podnik vyuziva svij majetek.
U obéZznych aktiv je to hodnoceni zejména z hlediska obratkovosti, tedy rychlosti obratu
a doby obratu. U stalych aktiv se zamétujeme na vazanost a vyuziti téchto aktiv. Ukazatelé
rychlosti obratu fikaji, jak rychle se obraci dany druh majetku a plati, Ze ¢im je ukazatel
vyssi, tim je situace lepsi. Ukazatel¢ doby obratu informuji o poctu dni, za které se obrati
dany druh majetku, ¢im je doba obratu kratsi, tim je situace pozitivnéj$i. Hodnota téchto

ukazatell se tedy vyjadiuje v jednotkach ¢asu. (Kovanicova a Kovanic, 1995, s. 281)

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se aktiva obrati (pfeméni v trzby) za dany Casovy
interval, nejéast&ji rok. Cim vy3si hodnota ukazatele, tim lep$i vyuziti aktiv k dosahovani
trzeb. Nizky pocet obratek ve srovnani s oborovym primérem by mélo vést k tlaku na

zvyseni trzeb, nebo k ¢astecnému odprodeji majetku. (Sedlacek, 2001, s. 66)

trzby

Obrat celkovych aktiv = (18)

celkova aktiva
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Obrat stalych aktiv (equity ratio) ma vyznam, pokud je uvazovano rozhodovani
0 potizeni dal$ich produkénich investi¢nich aktiv. Nizsi hodnota nez primér v oboru je pro
vyrobu signalem ke zvySeni vyrobnich kapacit a pro manazery signdlem k omezeni
investic firmy. (Sedlacek, 2001, s. 67)

trzby

Obrat stalych aktiv = (19)

stali aktiva

Viazanost celkovych aktiv se zamétuje na celkovou produkéni efektivnost firmy. Mefi
vykonnost, se kterou spolenost vyuziva aktiv s cilem dosahnout trzby. Cim nizsi ukazatel,

tim lépe. Je to znak, ze firma expanduje bez zvySovani financnich zdroji. (Sedlacek, 2001,

S. 66)

celkova aktiva

Va t celkovych aktiv = 20
azanost celkovych aktiv =T (20)

Doba obratu zasob udava, jak dlouho jsou ob&zna aktiva vazana ve formé zasob. Cim je
doba obratu kratsi, tim je situace lepSi. K vypoctu se v Citateli vyuzivaji zasoby a ve

jmenovateli primérné denni trzby. (Riackova, 2011, s. 61)

) zasoby
Doba obratu zdAsob = ——— (21)
denni triby

Rychlost obratu zasob je také nazyvana ukazatelem intenzity vyuZziti zasob. Vypovida,
kolikrat je v prob&hu roku kazda polozka zasob firmy prodana a znovu uskladnéna. Cim je
hodnota vyssi, tim je situace lep$i. Pokud je hodnota ve srovnani s oborovym primérem
pfizniva, je to znakem, Ze spolecnost nema zbyte¢né nelikvidni zasoby, které by
vyzadovaly nadbyte¢né financovani. (Sedlacek, 2001, s. 67)

rocni trzby

Rychlost obratu zasob = ———— (22)
zasoby

Doba obratu pohledavek se pouziva pti hodnoceni obchodnich pohledavek a tika, kolik
dnli v priméru firma ¢ekd na inkaso penéz z kazdodennich trzeb. Je-li doba pfemény
z pohledavky na inkaso del$i nez bézna doba splatnosti, je to znakem, ze obchodni partneti

prekracuji splatnost a neplati v¢as. (Sedlacek, 2001, s. 68)

) pohledavky
Doba obratu pohledavek = —————— (23)
denni trzby
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Doba obratu zavazku byva pouzita pii hodnoceni zadvazki z obchodniho styku. Jedna se
0 dobu od vzniku zavazku do doby jeho zaplaceni. Cim je tato doba nizsi, tim je situace

pro dodavatele pozitivnéjsi — podnik plati své zavazky vcas. (Vorbova, 1997, s. 101)

) zavazky
Rychlost obratu zdsob = ——— (24)
denni trzby

3.3.5 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatel¢ trzni hodnoty, nebo také kapitdlového trhu, maji vyznam pro nejvetsi
anejvyznamnéjsi podniky — akciové spoleCnosti. Predstavuji dulezitou oblast pro
manazery, akcionaie a jsou vyznamnym voditkem pro pfiliv dalSich investorti, podavaji
informace o ndvratnosti vlozenych prostfedkii. Tyto ukazatele se pouzivaji téz pro
stanoveni trzniho ocenéni podniku. Na rozdil od pifedeSlych ukazatelii jejich udaje

nevychazeji z Gcetnictvi, ale z kapitalového trhu. (Vorbova, 1997, s. 103)

Vzhledem Kk faktu, Ze podnik pro hodnoceni své vykonnosti tyto ukazatele nepouziva,
nejsou uvedeny konkrétni vzorce a v praktické ¢asti nejsou tyto ukazatele pocitany

a hodnoceny.

Shrnuti

Elementarni metody méfeni finanéni stability pfedstavuji vyznamny a patrné
nejpouzivanéj$i soubor metod. Opiraji se o data finan¢niho razu, jejichz dostupnost je
velmi dobra, vysledky se daji velice dobfe interpretovat pro svou srozumitelnost
a jednoduchost. Pfedstaveni je zaméfeno na teoreticky popis jednotlivych ukazateld, at’ uz
extenzivnich ¢i intenzivnich. Vysvétleni ukazateld je doplnéno o kritéria ¢i skaly
hodnoceni. Vzorce se tykaji hlavné oblasti likvidity, zadluzenosti, rentability, aktivity

a také rozboru vykazi horizontalni a vertikalni analyzou.
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4 Souhrnné indexy hodnoceni

Finan¢ni situaci podniku je mozné posoudit pomoci velkého mnozstvi pomérovych ¢i
jinych ukazatelti, specializujicich se na urcitou oblast financniho zdravi. Pravé jejich velké

mnozstvi a zamefeni sebou nese veétsi Casovou narocnost a rozdilné nazory na interpretaci.

Souhrnné indexy vyhodnocovéni jsou vysledkem snahy rtiznych autorti téchto indext
s cilem nalézt jediny synteticky ukazatel, ktery by dokdzal vyhodnotit finan¢ni zdravi
firmy a soustfedit jeji silné a slabé stranky. Cilem je tedy vyjadfit souhrnnou
charakteristiku celkové finan¢né-ekonomické situace a vykonnosti firmy pomoci jediného
¢isla. Jsou rychlou alternativou pro globélni srovnani vice subjektt a slouZzi jako orientacni
podklad pro dal$i hodnotici ¢innosti. Nevyhodou je nizsi vypovidaci schopnost. (Ruckova,

2011, s. 70)
Obecné lze rozd¢lit techniky sestaveni komplexnich ukazateli do dvou skupin:

Pyramidové soustavy ukazateli piedstavuji soustavu, kde je podstatou rozklad ukazatele,
ktery ptedstavuje vrchol pyramidy. Je pro né typické graficka prezentace a pro rozklad se
uziva aditivni nebo multiplikativni zpisob. Ptikladem takovéto pyramidové soustavy je

tzv. Du Pont rozklad. (Ruckova, 2011, s. 70)

Utelové vybéry ukazatelii maji za cil slozit pravé takové vybéry ukazateli, které by
dokazali vérohodné stanovit finan¢ni zdravi, ¢i finan¢ni problémy podniku. Podle ucelu

pouziti se tyto vybeéry dale déli na (Sedlacek, 2001, s. 101):

e bonitni (diagnostické) modely,

e bankrotni (predik¢éni) modely.

4.1 Pyramidové soustavy ukazateli

., Pyramidové soustavy ukazatelii na jedné strané popisuji vzajemné zavislosti jednotlivych
ukazatelit a na druhé strané analyzuji slozité vnitini vazby v ramci pyramidy. Zasahy do
takového procesu pak vyvolavaji nejen pozadovany ucinek, ale projevi se v radé dusledki
Vcelé vazbe. Jsou zde prehledné zachyceny souvislosti mezi vynosnosti a financni

stabilitou firmy. “ (Sedlacek, 2001, s. 103)
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4.1.1 Du Pont rozklad

vvvvvv

u chemické spole€nosti Du Pont de Nomeurs. Je zamétfen na rozklad rentability vlastniho
kapitalu a specifikaci jednotlivych polozek, které jsou soucésti tohoto ukazatele. Prava
strana je ukazatelem pakového efektu, ktery popisuje vyuzivani ciziho kapitalu a jeho
pozitivni vliv na ROE v ptipad¢ pokryti nakladovych trokt z dostatecné vyprodukovaného
zisku. Levéa strana znédzoriiuje vliv na rentabilitu vlastniho kapitdlu prostfednictvim

rentability trzeb a obratu celkovych aktiv. (Rackova, 2011, s. 71)

rentahilita vlastniho kapitalu

altiva cellkem f vlastni kapital

rentahilita trieb ohbrat celkovych aktiv

/ /

Obrazek 1: Du Pont rozklad
Zdroj: Vlastni zpracovani podle Ruckové (2011, s. 71)

4.2 Bonitni modely

Jednéd se o modely, které jsou zaloZeny na diagnostice finan¢niho zdravi firmy pomoci
jednoho syntetického koeficientu na zékladé ucelové vybraného souboru ukazateli.
Znamena to, Ze si kladou za cil posouzeni a zatfazeni firmy do skupiny bud’ dobrych ¢i
Spatnych podnikti. Umoznuji srovnani s podniky vodvétvi a snazi se bodovym
ohodnocenim stanovit bonitu zkoumaného podniku. Jsou zavislé na kvalité¢ zpracovani

databaze pomérovych ukazatelli srovnavanych firem. (Ruckova, 2011, s. 72 a 77)
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4.2.1 Index bonity

Ukazatel, ktery se téz nazyva indikatorem bonity, pouzivd multivariacni diskriminaéni
analyzu podle zjednodusené metody. Je vyuzivan hlavné v némecky mluvicich zemich

s vyuzitim nasledujicich 6 ukazateli (Sedlacek, 2001, s. 128):

e X1 =cash flow / cizi zdroje,

o X2 =celkova aktiva / cizi zdroje,

e X3 = zisk pted zdanénim / celkova aktiva,
o X4 =zisk pied zdanénim / celkové vykony,
e X5 =zasoby / celkové vykony,

e X6 = celkoveé vykony / celkova aktiva.
Rovnice indexu bonity ma nasledujici tvar:

IB=15%X1+008x* X2+ 10 * X3 + 5 * X4 + 0,3 x X5 + 0,1 * X6 (25)

o 24

usnadnéni, pfesnéjsi a interpretovatelné zavery lze pouzit ndsledujici hodnotici stupnici:

-3az -2 - extrémné Spatna situace
-2az-1 - velmi Spatna situace
-1az 0 - Spatna situace

0az+1 - urcité problémy

+1 az+2 - velmi dobra situace

+2 az +3 - extrémné dobré situace

4.2.2 Kralickiiv Quick test

Rychly test byl navrzen v roce 1990 P.Kralickem a je sloZen ze soustavy Ctyf rovnic, dle
kterych je poté hodnocena situace V podniku. Zamétfuje se na dvé oblasti - financni
stabilitu firmy, kterd je hodnocena prvnimi dvéma rovnicemi a vynosovou situaci firmy,

ktera je obsahem dalSich dvou rovnic:
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vlastni kapital
"~ aktiva celkem

R3 =

R4 =

(kvéta vlastniho kapitalu) (26)

cizi zdroje — penize — UCty u bank

(27)

(doba splaceni dluhu z cash flow)

provozni cash flow

EBIT

Py ER—— (rentabilita thrnného vlozeného kapitalu) (28)

provozni cash flow

(cash flow v % trzeb) (29)

celkové triby

Ziskanym vysledkim z uvedenych rovnic jsou pfifazeny body dle nize uvedené tabulky:

Tabulka 1: Bodovani Kralickova Quick testu

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

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Riackové (2011, s. 81)

Hodnoceni vysledkl podniku se provadi ve tfech krocich (Rackova, 2011, s. 81):

Hodnoceni finanéni stability - jsou secteny vysledné zndmky v oblasti finan¢ni
stability a vysledek se vydéli dvéma.

Hodnoceni vynosové situace - jsou secteny vysledné znamky v oblasti vynosové
situace a vyd¢li se dvéma.

Hodnoceni celkové situace - ob¢ vysledné znamky z vyse uvedenych oblasti se
seCtou a vydéli se dvéma. Celkova ziskand hodnotici zndmka vymezi podniku
jednu z téchto pozic: firma s celkovou znamkou pohybujici se nad trovni 3 tika, ze
se jedna o bonitni velmi dobry podnik. Znamka v intervalu 1 — 3 znaci tzv. Sedou
zonu, neboli podniky se stfedni bonitou. Hodnoty niz§i nez 1 znaci potize ve

finan¢nim hospodateni.
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4.3 Bankrotni modely

Ucelem bankrotnich modeli je informovat o faktu, zda firmé hrozi v blizké budoucnosti
bankrot. Byly odvozeny na zakladé realnych tdaji skutecnych firem, které si v minulosti
prosly bankrotnimi situacemi. Vychazi se z toho, zZe jiz pfed upadkem samotnym miize
podnik vykazovat jist¢ symptomy, které naznacuji budouci negativni vyvoj. Bankrotni
indikatory jsou urceny predevsim pro vétitele, které zajima schopnost podniku dostat svym

zavazkam. (Sedlacek, 2011, s. 119) (Neumaierova a Neumaier, 2002, s. 93)

4.3.1 Altmaniv index divéryhodnosti

Index davéryhodnosti, nazyvany také Z-skére model, vychdzi z diskriminaéni analyzy
uskutecnéné koncem 60. a v 80. letech profesorem Altmanem. Do empirického materialu
zahrnul dvé skupiny firem: firmy pied krachem a excelentni firmy. Snazil se zjistit, jak by
bylo mozné tyto firmy odliSit. Pomoci statistické metody spocivajici v tfidéni
pozorovanych objektil urcil véhu jednotlivych pomérovych ukazatell, které jsou zahrnuty
do tohoto modelu. Hodnota Z-skére modelu je pak uréena souétem téchto pomérovych

ukazatell s pfifazenou vahou. Nejvyssi véha je pfifazena rentabilité celkoveého kapitélu.

Z-skore bylo stanoveno zvlast pro firmy s akciemi vefejné obchodovatelnymi na burze
azvlast pro ostatni podniky.  Model byl také modifikovan Inkou a Ivanem
Neumaierovymi pro podminky ceské ekonomiky. Jednd se o model mimoiadné oblibeny
pro svou jednoduchost vypoctu. V tuzemskych podminkach vhodny zejména pro podniky

stiedni velikosti. (Ruckova, 2011, s. 73) a (Neumaierova a Neumaier, 2002, s.93)
Rovnice Z-skére modelu pro firmy s vefejné obchodovatelnymi akciemi:
Z=12xX1+14%X2+33*X3+ 06 X4+ 1x X5 (30)
Proménné pak maji nasledujici tvar:

e X1 = pracovni kapital / celkova aktiva,

e X2 =nerozdélené zisky / celkova aktiva,

e X3 =EBIT/ celkova aktiva,

e X4 =trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje,

o X5 =celkové trzby / celkova aktiva.
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Interpretace vysledkti je po kone¢ném souctu nasledujici: hodnota piesahujici hranici
2,99 poukazuje na dobrou finan¢ni stabilitu, hodnoty v intervalu 1,81 — 2,98 znamenaji
tzv.Sedou zonu, kde nemiizeme jednoznac¢né oznacit firmu jako uspéSnou, nebo naopak
0 ni hovofit jako o problémové. Pokud jsou ale vykazovany hodnoty pod hranici 1,81, je to

signal pomérné vyraznych finan¢nich problémi a moznost bankrotu.

Rovnice Z-skére modelu pro firmy, které nejsou veiejné obchodovatelné, je obdobna
jako u vyse uvedeného modelu. Rozdilnosti je pouze hodnota pridélenych vah jednotlivym

ukazatelim:
Z = 0,717 * X1 + 0,847 * X2 + 3,107 * X3 + 0,42 = X4 + 0,998 * X5 (31)

Obdobna je 1 interpretace vysledkl, pouze jsou jednotlivd pasma jinak ohranicena.
Hodnoty nizsi nez 1,2 = pasmo bankrotu, hodnoty od 1,2 do 2,9 = pasmo Sedé zony

a hodnoty nad 2,9 signalizuji pAsmo prosperity.

Rovnici Z-skére modelu pro podminky ceské ekonomiky bylo nutné upravit o dalsi
proménnou X6. Tato proménnd zohledniuje v Ceské ekonomice charakteristiku platebni
neschopnosti tuzemskych podnikii. Také dal§i proménné jsou upraveny na hodnoty vykazi
ceskych firem. Napfiklad trzni hodnota vlastniho kapitalu je nahrazena cetni hodnotou

vlastniho kapitalu. (Mrkvicka a Kolar, 2006, s. 147)

Rovnice ma nize uvedeny tvar:
Z=12+X1+14+X2+33*xX3+06=*X4+1=+X5—-1=%2X6 (32)
Proménné jsou vyjadieny takto:

e X1 =pracovni kapital / celkova aktiva,

e X2 =nerozdélené zisky / celkova aktiva,

e X3 =EBIT/ celkova aktiva,

e X4 =1cetni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje,
e XS5 =celkové trzby / celkova aktiva,

e X6 = zavazky po lhiité splatnosti / vynosy.

Vysledky jsou hodnoceny stejnou Skalou, jako je tomu u prvn€ zminované rovnice pro

firmy s vefejné obchodovatelnymi akciemi.
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4.3.2 Model IN —index divéryhodnosti

Model IN je orientovan na hodnoceni finan¢niho zdravi ¢eskych podnikl a sestaven pro
pouziti ¢eskych vykazl. Byl definovdn manzely Inkou a Ivanem Neumaierovymi v roce
1995. Je vysledkem analyzy 24 vyznamnych matematicko-statistickych modeli, které
vznikly pifi finan¢ni analyze firem. Index mél postupny vyvoj. V roce 1995 byl
konstruovan jako ryze bankrotni model, ktery byl v roce 1999 upraven jako model bonitni
a vroce 2001 byl zkombinovan na model bankrotni i bonitni. Model z roku 2001 byl
v roce 2005 opét aktualizovan. (Sedlacek, 2001, s. 130) (Neumaierova a Neumaier, 2002,
s. 95)

,Index byl ovéren na datech tisicii Ceskych firem a vykdzal velmi dobrou vypovidaci
schopnost pro odhad jejich financni tisné. UspéSnost indexu IN95 je vice nez 70%.“

(Neumaierova a Neumaier, 2002, s. 96)

Index IN95 obsahuje standardni ukazatele z oblasti aktivity, vynosnosti, zadluzenosti
a likvidity. Vahy v niZe uvedeném vztahu jsou ureny jako podil vyznamnosti ukazatele
dané cetnosti vyskytu dané¢ho ukazatele. Konstrukce vah zohlednuje pii hodnoceni firem

specifika jednotlivych odvétvi:
INS =Vl +*A+V2*B+V3*«C+V4+xD+ V5%E-V6*F (33)
Vyjadifeni proménnych:

e A = celkova aktiva / cizi kapital,

e B = EBIT / ndkladové uroky,

e (C=EBIT/ celkova aktiva,

e D =trzby/ celkova aktiva,

e E =obézna aktiva / kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni uvéry,

e F =zavazky po lhité splatnosti / trZzby.

Pti hodnoceni vysledkil je mozné zatadit podnik do tii klasifika¢nich pasem: pokud je
hodnota IN > 2, Ize piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci a jedna se o podnik s dobrym
finan¢nim zdravim. V intervalu mezi 1 a 2 existuje tzv. Sedd zéna nevyhranénych
vysledkli, mliiZze zde existovat potencial finan¢nich problému. V pfipad¢, Ze se hodnota IN
pohybuje pod hranici 1, je firma ohrozena vaznymi finan¢nimi problémy. (Sedlacek, 2001,
s. 130)
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Index IN99 je konstrukci modelu, ktery akcentuje pohled vlastnika. Byly zde revidovany
vahy ukazateld indexu IN9S5 platné pro ¢eskou ekonomiku s ohledem na jejich vyznam pro

dosazeni kladné hodnoty ekonomického zisku (EVA):
IN99 = —-0,17 * A + 4,573 » C + 0,481 = D + 0,015 * E (34)
Vyjadieni proménnych:

e A =celkova aktiva / cizi kapital,
e (C=EBIT / celkova aktiva,
e D =trzby/ celkova aktiva,

e E = o0bézna aktiva / kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni Gvéry.
Hodnoceni indexu IN99 je uvedeno v tabulce 2:

Tabulka 2: Hodnoceni indexu IN99

Hodnota indexu IN99 Slovni hodnoceni firmy
IN> 2,070 firma vytvari hodnotu
1,420 <IN < 2,070 spise tvofi hodnotu
1,089 <IN < 1,420 nelze uréit, zda tvoii hodnotu ¢i ne
0,684 <IN < 1,089 spiSe netvoii hodnotu
IN < 0,684 firma netvofi hodnotu

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Rackové (2011, s. 130)

Index INO1 je model, ktery spojuje oba ptedchozi modely, tedy jak bankrotni, tak bonitni.
Byl zkonstruovan na zaklad¢ diskriminac¢ni analyzy podnikd z primyslu. Jeho tvar

odpovida nasledujici rovnici:
INO1 = 0,13 * A + 0,04 * B+ 392 « C + 0,21 *+ D + 0,09 * E (35)
Vyjadieni proménnych:

e A =celkova aktiva / cizi kapital,
e B =EBIT /nakladové uroky,

e C =EBIT/ celkova aktiva,

e D =trzby/ celkova aktiva,

e E =0béznd aktiva / kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni Gvery.
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Hodnoceni indexu INO1, ktery je vétsi nez 1,77 znamend, ze podnik tvoii hodnotu.
V intervalu mezi 0,75 a 1,77 je tzv. Sedd zdéna. Hodnoty, které jsou mensi nez 0,75,
predstavuji tendenci k bankrotu. Pfi interpretaci INO1 je mozné konstatovat, ze podnik,
ktery dosahuje hodnoty nizsi nez 0,75, s pravdépodobnosti 86 % spé&je k bankrotu. Naopak
podnik s hodnotou vyssi nez 0,75 znamena, ze s pravdépodobnosti 67 % podnik tvori

hodnotu. (Neumaierova a Neumaier, 2002, s. 99)

Index INO5 vznikl aktualizaci modelu INO1 a je tedy nejnovéj$im modelem ze skupiny IN.
Jeho piednosti je respektovani ceskych podminek a zohlednéni pohledu vlastnika. Slozeni
proménnych je stejné jako u predchoziho indexu INO1 Oproti indexu INO1 se mirné lisi
V hodnoté¢ vahy u ukazatele C. Hlavnim rozdil je oproti indexu INO1 v intervalech, které

hodnoti situaci podniku.

Rovnice indexu INO5 ma tento tvar:

INO5 = 0,13 * A + 0,04 * B + 397 * C + 0,21 * D + 0,09 * E (36)
Hodnoceni indexu INOS je uvedeno v tabulce 3:

Tabulka 3: Hodnoceni indexu INO5S

Hodnota indexu IN05 Slovni hodnoceni firmy
INO5 > 1,6 podnik tvofi hodnotu, indikace finan¢niho zdravi
0,9<INO5<1,6 Seda zona, nevyhranéné vysledky
IN05<0,9 podnik netvoii hodnotu, spise sp&je k bankrotu

Zdroj: Vlastni zpracovani

Shrnuti

Zaverecna kapitola teoretického vykladu popisuje souhrnné metody hodnoceni, ke kterym
fadime pyramidové rozklady, bonitni a bankrotni modely. Pyramidovy rozklad je
zastoupen nejzndmeéjsi metodou, kterou je Du Pontliv diagram. Bankrotni a bonitni modely
jsou zalozeny na soustavach rovnic a davaji jednoduché a jednozna¢né odpoveédi, které se
tykaji posouzeni bonity a mozného bankrotu podniku. Bonitni modely v tomto popisu
zastupuje index bonity a Kralickliv Quick test. Z bankrotnich indext je pfiblizen Altmaniv
index diivéryhodnosti a modifikace modelii IN. Stejné jako u elementdrnich metod i zde

jsou vysledky indext pfi jejich hodnoceni vyjadieny jasnymi kritérii a Skalami.
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5 Predstaveni spoleCnosti TRANSCENTRUM

automotive logistics a. s.

Praktickd c¢ast této prace je zaméfena na zhodnoceni vykonnosti a financni stability
spolecnosti TRANSCENTRUM automotive logistics a. s., kterd sidli v Kosmonosich
u Mladé Boleslavi. Jejim hlavnim zaméfenim je poskytovani dopravnich a logistickych
sluzeb, zejména pak v oblasti automobilového primyslu. Podle evropského standardu se
svym ro¢nim obratem a pocftem zaméstnancli fadi ke stfedné velkym podnikim. Ve
spole€nosti neni zadna zahrani¢ni cast, z hlediska kapitdlu se tedy jednd ryze o Cesky

podnik.

Ukazatelé, které jsou obsahem nasledujicich kapitol, se snazi zhodnotit pisobeni ryze

ceské firmy ve specifickych podminkéach automotive odvétvi.

5.1 Zakladni informace o podniku

e Obchodni nazev: TRANSCENTRUM automotive logistics a. s.
e Pravni forma: akciova spolecnost

e Sidlo: Boleslavska 98, 293 06 Kosmonosy

o IC: 28214609

¢ Ro¢ni obrat: 180 mil. K¢

e Zakladni kapital: 15900 tis. K¢

e Pocet zaméstnancu: 155

e HI. piedmét podnikani: silni¢ni nakladni doprava

e Logo spolecnosti:

TRANSCENTRUM

automotive logistics a.s.

Boleslavska 98
293 06 KOSMONOSY

Obrazek 2: Logo spolecnosti
Zdroj: Intranet TRANSCENTRUM automotive logistics a. s.
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Spolecnost je od svého zalozeni v drzeni 3 akcionafi, kteti vlastni shodny pocet akcii na

jméno v nominalni hodnoté 5 300 tis. K¢&.

Ridici a vykonné pravomoci jsou vlozeny do rukou managementu v podobé

predstavenstva, které mélo v roce 2016 tuto podobu:

e Piedseda predstavenstva: Petr Kadlec.
e Mistopiedseda predstavenstva: Ing. Josef Libich.

e Clenové piedstavenstva: Vladimir Novy, Milan Krejé¢i, Marek Svec.

5.2 Historie a vyvoj spole¢nosti

Spole¢nost TRANSCENTRUM automotive logistics a.s. je plynulym nasledovnikem
spolecnosti TC TRANSCENTRUM spol. sr.0., kterd byla zalozena jiz v roce 1991.
Z puvodné malé spedicni spolecnosti se vyprofilovala vyznamna firma zajist'ujici dopravni

sluzby.

V 90. letech podnik postupné rostl s piibyvajici nakupovanou technikou a soustfedil se na
Siroké spektrum dopravnich sluzeb, at' uZz to byla spedice, vnitrostatni doprava ¢i
mezinarodni kamionova doprava. S rostoucim poctem vozovych jednotek bylo vytvofeno
také stfedisko servisnich sluzeb, které poskytovalo opravarenstvi nejen pro vlastni, ale
I pro externi techniku. Podnik sidlil v Mladé Boleslavi v zakoupené a ¢aste¢né dobudované
provozovné. Vyjma této provozovny postupem casu zakoupil i areal v nedalekém Krnsku
pro jiz zminéné opravarenstvi a dalsi areal v Mnichové Hradisti, ktery byl pronajiman jako

skladovaci prostory.

Velky milnik nastal v roce 2003, kdy se majiteliim naskytla ptilezitost zakoupit a pievzit
velky areal v Kosmonosich. Jednalo se o byvalé prostory CSAD. Spolenost sem
soustiedila veskerou svou ¢innost a v prib¢hu let proménila zastaralé budovy v distojny

areal.

V roce 2007 se majitelé rozhodli, ze se podnik rozdéli do dvou spole¢nosti. V ptivodni TC
TRANSCENTRUM spol. s r.o. byl ponechan pouze areal a nékolik podruznych ¢innosti.
Do nové vzniklé akciové spolecnosti byly pfesunuty hlavni obchodni aktivity, cely vozovy
park a opravarenské stiedisko. S nové vzniklou spolecnosti se jesté vice prohloubil trend

orientace na sluzby pro Skoda Auto a firmy z oblasti automotive primyslu. Mezinarodni
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kamionova doprava diky své neziskovosti nejprve ustoupila do pozadi, az jeji stfedisko
uplné zaniklo. Noveé vznikla spolecnost se od svého vzniku musela potykat s mnoha
ohrozenimi. V podstaté od jejiho vzniku probé¢hla také celosvétova financni krize, jejiz

nasledky rezonovaly jesté nékolik dalSich let.

Po obdobich obtiznych a n€kdy i1 velmi vaznych se spole¢nost TRNASCENTRUM
automotive logistics a.s. zafadila mezi stabilni podniky v pomémé ekonomicky silném
regionu. Spole¢nost TC TRANSCENTRUM spol. sr.o. zistdva v pozici vlastnika

a pronajimatele arealu v Kosmonosich.

5.3 Portfolio sluzeb a ¢innosti

Doprava a logistika je zaméfeni, které je pro podnik hlavni a podili se zhruba osmdesati
procenty na celkovych trzbach. Spole¢nost vyuziva ptiblizné 100 vozovych jednotek pro
dopravné-logistické Cinnosti, které jsou provadény dnes jiz vyhradné pro automobilovy
pramysl. Nejvétsi objem trzeb plyne od automobilky Skoda Auto a.s. Ostatni vydélky
Z vnitrostatni dopravy maji také automotive podtext. Hlavnimi odbérateli vyjma jiz
zmifiované Skoda Auto a.s. jsou SAPE Bohemia s.r.o., C.S. Cargo as. & Schedl

Automotive System Service, s.r.0.

Srotovani vozidel a testovanych modelii piedstavuje specidlni &innost, kterd je
V ndvaznosti na zvysujici se pozadavky neustdle rozSifovana a rozvijena. Spociva ve
zpracovani a Upravé kovového odpadu lisovanim. Tato sluzba je provadéna na pronajaté
plose pfimo v arealu Skoda Auto a.s., ta je také jedinym odbératelem. Jsou zde lisovany
automobilové karoserie, celd vozidla ¢i kovovy odpad. Pracovisté je vybaveno tézkou

technikou, jako je mobilni paketovaci lis, kovové nakladace a vysokozdvizné voziky.

Sluzby v opravarenstvi jsou jiz spiSe okrajovou zalezitosti. Podnik disponuje velkou
opravarenskou dilnou se dvéma kandly pro opravy nejriiznéjSich typt nakladni techniky.
Tyto sluzby ale spiSe ustoupily do pozadi z divodu velké vytiZzenosti servisu pro vlastni
vozoveé jednotky. Opravy pro externi zakazniky nesou také riziko nezaplaceni a nasledného

vymahani pohledavek.

Nakup a distribuce pohonnych hmot je pomérné mladou Cinnosti. Soucasti aredlu,
Vv némz spolecnost sidli, je Cerpaci stanice pohonnych hmot se dvéma obsluznymi stojany.

Tuto stanici si podnik pronajima a do podzemni nadrze nakupuje motorovou naftu od
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velkych dodavateli za vyhodné ceny. Tyto pohonné hmoty prodava i nékolika dalS§im
subjektim. V roce 2013 byl sortiment distribuce pohonnych hmot rozsifen o nabidku

biopaliv v nadzemnich nadrzich.

5.4 Analyza odvétvi

Segment dopravy je velice specifickym odvétvim, jehoz vyvoj lze v porevolucnich letech
rozd¢lit do dvou zcela odlisnych obdobi. Trend vyvoje od poloviny devadesatych let az po
rok 2008 byl k subjektim, které vstupovaly na dopravni trh velice pfivétivy. Snadno
dostupnd technika, extrémné vyhodné ceny vykontl a nizké4 cena pohonnych hmot ptilakaly

do odvétvi velkou spoustu nejen velkych, ale hlavné drobnych dopravct.

Po celosvétovych problémech v roce 2008 doslo k vyraznému propadu cen vykonil
a ubytku prace. Trh dopravnich sluzeb se vyrazné¢ vycistil a problémy dokazaly ustat
viceméné pouze stiedni a vétsi podniky. Po oziveni ekonomiky ale bohuzel zlstaly ceny

vykont na trovni let 2008 a 2009, prestoZe ceny vstupil vyrazné vzrostly.

Spole¢nost TRANSCENTRUM automotive logistics a.s. dokdzala obhdjit své postaveni
diky orientaci hlavné na automobilku Skoda Auto a.s. Pfestoze ceny vykonii vyrazné
poklesly a situace na trhu nebyla vibec jednouchd, podatilo se vzdy obhgjit vydobyté
pozice. K pozitivim automobilové orientace patii velmi dobra platebni moralka. Na druhé
stran¢ je pozadovana pribézna inovace v dopravni technice. Je zde velky tlak na kvalitu
poskytovanych sluzeb a dodrzovani ¢asovych pasem. Problémem pro takto orientovanou
firmu je i velky vypadek v podobé celozavodni dovolené a jinych volnych dnii, kdy neni

moznost vyuzit techniku pro jinou praci.

5.5 Analyza konkurence

Vyvoj konkurence v oblasti dopravy uzce souvisi s vySe popsanymi jevy v samotném
odvétvi. Masivni pfiliv drobnych a stfednich dopravci v 90. letech m¢l za nasledek
ptfesyceni trhu s dopravnimi sluzbami a postupnou degradaci cen vykont, kterd nastala po
roce 2000. Postupné pfistupovani na snizovani cen kulminovalo vroce 2008 po
celosvétovych ekonomickych problémech. Ubytek prace v soudinnosti s nizkymi cenami
dokézalo ustat pouze ur¢ité mnozstvi dodavatelti dopravni sféry a trh se ocistil od znacné

¢asti konkurence malych dopravci.
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Poptavka po dopravnich a logistickych sluzbach v oblasti automobilového pramyslu skyta
Casto specifické pozadavky a vysoké naroky na kvalitu. Tyto pozadavky, ruku v ruce
s udalostmi kolem roku 2008, vyprofilovaly pomérné citeln¢ rozlozené konkurencni
prostiedi v regionu Mlada Boleslav, resp. v zorném poli hlavniho odbératele Skoda Auto
a.s. Vzhledem komezenym kapacitam, které jsou v soucasnosti nejvice piedurCeny
nedostatkem pracovni sily na pozici fidi¢, nevedou konkurenti mezi sebou agresivni
konkurencni boje a cenové valky. Dalo by se fici, ze chovani v konkurencnim prosttedi je
V soucasnosti stabilizované¢ a prochdzi klidn€jSim obdobim. Mezi nejvyznamnéjsi

konkurenty patii STPA CZ s.r.0., Rovo Logistic CZ s.r.o., Resl Transport a Servis.

5.6 SWOT analyza

Pro celkové dokresleni pozice, v jaké se spole¢nost momentalné nachézi, je SWOT analyza
vybornym hodnoticim néstrojem. Pomoci ¢tyt pohledi umoziiuje pochopit jak pozitivni,

tak 1 negativni oblasti, které firmu obklopuji.

5.6.1 Silné stranky (vnitini)

Mezi silné stranky spolecnosti TRANSCENTRUM automotive logistics a.s. lze zatadit

zejmeéna tyto:

Spolehliva a dobra znacka
Spole¢nost si vregionu v prib¢hu let vybudovala silné jméno a plni nejpiisnéjsi
pozadavky svych odbératelti. Trvalou kvalitu nechavaji majitelé potvrzovat certifikatem

kvality od renomované spole¢nosti TUV SUD Czech s.r.o.

Finan¢ni stabilita

I ptes slozita a nékdy i tézka obdobi, kterd se pochopitelné dotkla i finan¢ni stranky, ma
spolecnost dobie nastavenou financ¢ni strategii. Financni vztahy s okolim, at’ uz to jsou
banky, tfady ¢i partnefi a zamé&stnanci, jsou stavény na nejvyssi uroveil. Zdravé cash flow
je ovlivnéno i1 vybérem solventnich obchodnich partneri, u nichZ je zarucena vcasna

splatnost.

Vlastni opravarenstvi
Vlastni servisni sluzby jsou dulezitym prvkem pravé v oblasti vyhranéného

automobilového trhu. V hlavni roli vystupuje cas, dochvilnost, plnéni casového
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harmonogramu. Servis dokaze flexibilnim zplisobem reagovat na problémy s technikou za

pfiznivou cenu.

5.6.2 Slabé stranky (vnitini)

Palcivé oblasti, které by firma potfebovala zlepsit, jsou zejména:

Orientace na specificky trh

Vyhradni vymezeni poskytovanych sluzeb pro oblast automobilového primyslu sebou
nese 1 jisté rizika. Je zde téméf absolutni zdvislost na jednom odvétvi. V piipadé recese ¢i
zakolisani v této sféfe, nebude spole¢nost schopna pruzné zareagovat na nastalé
skutecnosti. Vytizenost vozovych jednotek je zdvisla na béhu vyroby, v piipadé vykyva

a dovolenych klesa i dopravni obsluznost ze strany dodavatele.

Nizka obnova vozové techniky

Neptili§ uspokojivé hospodaiské vysledky a nizka cena za vykon nedéavaji dostatecny
prostor pro pravidelnou obnovu techniky. Bylo by nutné ji obnovovat daleko rychlejsim
tempem, nez umoznuji soucasné podminky. Tento fakt caste¢né¢ kompenzuje moznost

vlastnich, levngjSich oprav.

5.6.3 Prilezitosti pro podnik (vnéjsi)

Tyto ptileZitosti by mohly v budoucnu pfiznivé ovlivnit situaci firmy a umoznit jeji rozvoj

¢i stabilizaci:

Rozvoj automobilového odvétvi

Toto odvétvi piedstavuje v Ceské republice stéZejni pilif ekonomiky a v soucasnosti
proziva zlaté obdobi. Tento rozvoj pfinasi dal§i obchodni pfilezitosti a nabidky prace.
V dopravnich sluzbach se jedna nejen o poptavku dalSich pieprav. Roste poptavka po

ruznych specializovanych ptepravach a logistickych ¢innostech.

Externi kapitalovy vstup

Rozvoj podniku by mohl zajistit pfiliv novych népadd, obchodnich pfilezitosti
a Vv neposledni fad¢ financi v podobé vstupu silného partnera. Akcie spolecnosti jsou
obchodovatelné a vstup nového subjektu je tudiz jednou z moznosti, jak vyuzit dalsi

potencial odvétvi a podniku samého.
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5.6.4 Hrozby pro podnik (vnéjsi)
Mozné hrozby, které ptsobi na podnik z vnéjsku:

Akutni nedostatek pracovni sily na pozici Fidi¢

Ubytek profesionalnich ¥idi¢t je obrovskym problémem pro celé dopravni podnikani.
Nedostatek je zptsoben vice faktory: odchod stavajicich fidict za lepSimi vydélky do
ptilehlych zemi, pofizeni profesniho priikkazu je nakladné, se zruSenim vojenské zékladni
sluzby, kde byla moznost ziskat pozadovana fidi¢ska opravnéni, skoncil i pfiliv novych
fidi¢h. V ekonomicky silném regionu Mlada Boleslav je to 1 velkd nabidka jinych
pracovnich piileZitosti. Omezené lidské zdroje vyviji pochopitelné tlak na mzdu a jiné

benefity.

Kolisajici ceny pohonnych hmot

Cena nafty je vyraznym nakladem, ktery zasadné ovliviiuje rentabilitu. Je to pfitom témef
neovlivnitelnd polozka a jeji cena se vyviji na svétovych trzich. Ve smlouvach je tento
hendikep ¢astecné kryt tzv. ,,diesel dolozkou®, kterd pfi pohybu ceny nafty obéma sméry,

upravuje i cenu vykonu.

Shrnuti

V prvni ¢asti praktické casti byl predstaven podnik TRANSCENTRUM automotive
logistics a.s. specializujici se na dopravné logistické sluzby v oblasti automotive primyslu.
Spole¢nost prosla mnohdy trnitym vyvojem, na jehoz konci lze fici, Ze se jedna o stabilni
podnik s vyraznou pozici v odvétvi ve svém regionu. Dopravni a logistické sluzby rozsituji
dalsi aktivity jako je Srotovani vozidel a testovanych modeld, sluzby v opravarenstvi
andkup a distribuce pohonnych hmot. Pfed zahajenim samotnych vypocti financnich
ukazateld byly popsany a zanalyzovany aspekty odvétvi, ve kterém spolecnost podnika.
Dalsi analyza se zabyvala vyvojem a stavem konkuren¢niho prostfedi. SWOT analyzou
byly popsany silné a slabé stanky podniku, stejn¢ jako pftilezitosti a hrozby, které mohou

do budoucna firmu ovlivnit.
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6 Aplikace elementarnich metod technické analyzy

Obsahem této Casti je aplikace vybranych ukazatelli elementarnich metod finan¢ni analyzy
k posouzeni vykonnosti a finanéni situace spole¢nosti TRANSCETRUM automotive
logistics a.s. Vypoctené ukazatele Cerpaji z vykazii firmy za posledni Ctyfi uzaviena ucetni

obdobi v letech 2012 - 2015.

6.1 Analyza absolutnich ukazatela

Analyza absolutnich ukazatelti je zaméfena na horizontalni a vertikalni analyzu rozvahy
avykazu ziski a ztrat. V jednotlivych kapitolach je zhodnocen stav a vyvoj aktiv,
pasiv, vynost a nakladi. U analyzy trendi se jedna vzdy o zmény oproti piedchazejicimu

roku.

6.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza aktiv

Nize uvedené vysledky jsou vystupem pro analyzu trendd hlavnich sloZek majetku.
Vysledky jsou zachyceny v tabulce 4. Grafické znazornéni vyvoje hlavnich slozek majetku

je zobrazeno na obrazku 3.

Tabulka 4: Horizontalni analyza majetku

Nizev polozky 2013/2012 2014/2013 2015/2014

zména v tis. K¢ % zména zména v tis. K¢ % zména zména v tis. K¢& % zména
AKTIVA CELKEM -3138 -6,15 -517 -1,08 -5 350 -11,30
DLOUHODOBY MAJETEK -5129 -31,69 -1411 -12,76 -2726 -28,27
Dlouhodoby nehmotny majetek -32 -55,17 -21 -80,77 -4 -80,00
Dlouhodoby hmotny majetek -5 097 -31-61 -1390 -12,60 -2722 -28,24
OBEZNA AKTIVA 2035 5,95 1205 3,32 -2 713 -7,24
Zasoby 259 5,76 -756 -15,90 -250 -6,25
Dlouhodobé pohledavky -50 -1,86 -583 -22,19 162 7,93
Kratkodobé pohledavky -1263 -4,97 -206 -0,85 -5543 -23,17
Kratkodoby finan¢ni majetek 3089 187,10 2750 58,02 2918 38,96
OSTATNI AKTIVA -44 7,21 -311 -54,95 89 34,90

Zdroj: Vlastni zpracovani (Gcetni vykazy firmy)
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Vyvoj hlavnich sloZek majetku (v tis. K¢)
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B Aktiva celkem  m Dl.majetek ObéZna aktiva M Ostatni aktiva

Obrazek 3: Vyvoj hlavnich slozek majetku (v tis. K¢)

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ve sledovanych obdobich ve vyvoji aktiv doslo ke snizovani jejich vyse, jak je patrné
z tabulky 4 a obrazku 3. Nejvyssi hodnoty dosahoval majetek v roce 2012. Poté se ale ve
sledovaném obdobi propadl z hodnoty 51 009 tis. K¢ o vice jak 9 mil. K¢, coz je témer
0 20 %. Pti porovnani hlavnich slozek majetkové struktury je zjisténo, Ze tento pokles je
zapfi¢inén podobnym poklesem dlouhodobého majetku, respektive dlouhodobého
hmotného majetku. Tento fakt poukazuje na nizkou obnovu techniky a vozového parku.
Technika, ktera byla zakoupena od ptivodniho podniku do nové akciové spolecnosti, je jiz
ucetné odepsana. Novy majetek je pofizovan odkupem jednotek po konci finanéniho

leasingu, tyto pofizovaci ceny jsou vSak uZ na nizké Grovni. Nov€ uzaviené leasingové

smlouvy na novou techniku se pochopitelné v priristku majetku neprojevi.

Obézny majetek se ve srovnani mezi roky 2012 a 2015 vyrazné nezménil, pouze v letech
2013 a 2014 bylo zaznamendno mirné zvySeni. Zajimava je proména kratkodobého
finan¢niho majetku, jehoz hodnota narostla bezmala o 9 mil. K& Opaény smér promény
zaznamenaly kratkodobé pohledavky, jejichz pokles mezi roky 2012 a 2015 je 27 %. Tyto
skutecnosti poukazuji na zlepSenou platebni schopnost obchodnich partnert a preménu
kratkodobych pohledavek do jesté likvidné;si formy v podobé€ penéz na bankovnich uctech.
Dalsim faktorem, ktery vedl k poklesu kratkodobych pohledavek, je dale také disledkem

celkového snizeni dosahovanych vykont a tudiz mensiho mnozstvi vzniku pohledavek.

Vertikalni analyza majetku zkoumé procentni podil jednotlivych slozek majetku na

celkové sumé aktiv. Vysledky jsou vedeny v tabulce 5 a graficky zndzornény na obrazku 4.
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Tabulka 5: Vertikalni analyza majetku

2012 2013 2014 2015
Nazev polozky
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %

AKTIVA CELKEM 51009 | 100,00 47871 | 100,00 47354 | 100,00 42004 | 100,00
DLOUHODOBY MAJETEK 16183 | 31,73 11054 | 23,09 9643 20,36 6917 16,47
Dlouhodoby nehmotny majetek 58 0,12 26 0,05 5 0,01 1 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 16125 | 3161 11028 23,03 9638 20,35 6916 16,47
OBEZNA AKTIVA 34216 67,08 36 251 75,72 37 456 79,09 34743 82,71
Zasoby 4497 8,82 4756 9,94 4000 8,45 3750 8,93
Dlouhodobé pohledavky 2677 5,25 2627 5,49 2044 432 2206 5,25
Kratkodobé pohledavky 25391 | 49,78 24128 50,40 23922 50,52 18 379 43,76
Kratkodoby finanéni majetek 1651 3,23 4740 9,89 7 490 15,82 10 408 2477
OSTATNI AKTIVA 610 1,19 566 1,18 255 0,55 344 0,82

Zdroj: Vlastni zpracovani (G¢etni vykazy firmy)

Struktura hlavnich sloZek majetku
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Obrazek 4: Struktura hlavnich sloZzek majetku

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vertikalni analyza aktiv jasné poukazuje na ptelévani procentniho podilu ve prospéch
obéznych aktiv na tkor dlouhodobého majetku. Tento vyvoj dokumentuje graf na
obrazku 4. Zatimco vroce 2012 se dlouhodoby majetek podilel na celkovém majetku
31 %, v roce 2015 je to uz pouze 16 %. Naopak obézny majetek, ktery tvotil v roce 2012
mirné pies 67 % podilu, dominoval v roce snecelymi 83 %. Tento jev souvisi s vySe
popsanym celkovym snizenim aktiv a odpisy dlouhodobého majetku, ktery byl v letech
nedostate¢né nakupovan. Zasoby jsou pak v rdmci obézného majetku pomérné konstantni
polozkou, kterd nezaznamenava vyrazné vykyvy. Znatelného podilu v ramci celkovych

aktiv postupné dosahuje slozka kratkodobého finan¢niho majetku. Je nasnadé, zda by
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nebylo lepsi tuto slozku proménit né¢jakou rentabilni investici do dlouhodobého majetku,

ktery byl popsan jako zastaraly a nedostate¢né obnovovany.

6.1.2 Horizontalni a vertikalni analyza pasiv

Vysledky horizontalni analyzy pasiv jsou uvedeny v tabulce 6. Stejné¢ jako u analyzy
trendit majetku 1 zde je zachycena absolutni a procentni zména. Stav a vyvoj podnikového

kapitalu jako celku 1 jeho hlavnich slozek graficky dokumentuje obrazek 5.

Tabulka 6: Horizontalni analyza kapitalu

Nizev polozky 2013/2012 2014/2013 2015/2014

zména v tis. K¢ % zména zména v tis. K¢ % zména zména v tis. K¢ % zména
PASIVA CELKEM -3138 -6,15 -517 -1,08 -5 350 -11,30
VLASTNI KAPITAL 369 3,90 2197 22,35 -1518 -12,62
Zékladni kapital 0 0 0 0 0 0
Vysledek hosp. minulych let -815 0 370 0 2198 0
Vysledek hosp. bézného obdobi 1184 0 1827 0 -3716 0
CIZI ZDROJE -2 737 -6,86 -2 442 -6,57 -3 396 -9,78
Rezervy 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky -2 138 -34,36 765 18,73 -1179 -24,31
Kratkodobé zavazky -2 292 -17,09 -379 -3,41 -1 086 -10,11
Bankovni uvéry a vypomoci 1693 8,35 -2 828 -12,88 -1131 -5,91
OSTATNI PASIVA -770 -46,61 -272 -30,84 -436 -71,48

Zdroj: Vlastni zpracovani (Gcetni vykazy firmy)

Vyvoj hlavnich slozek kapitalu (v tis. Kc)
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Obrazek 5: Vyvoj hlavnich slozek kapitalu (v tis. K¢)

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vzhledem k zachovani bilan¢ni rovnosti rozvahy méla pochopiteln¢ i celkova pasiva stejny

vyvoj jako celkova aktiva. Mezi pocatkem a koncem zkoumaného obdobi tedy celkova
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pasiva zaznamenala vyznamny pokles. Vyvoj vlastniho kapitdlu byl zavisly na
dosahovanych hospodaiskych vysledcich. Ty v jednotlivych letech zna¢né kolisaly a po
dosazeni hodnoty 12 025 tis. K¢ v roce 2014, doslo opét k vyraznému propadu v roce 2015
Vv zavislosti na dosazené ztraté¢ za toto ucetni obdobi. Celkové mezi roky 2012 a 2015

vzrostl vlastni kapitél o vice nez 1 mil. K¢.

Cizi zdroje mély klesajici tendenci nejen jako celek, ale i u vSech jejich slozek. Celkové
mezi zkoumanymi obdobimi cizi zdroje poklesly o 22 %. Podatilo se o 2 266 tis. K¢ snizit
bankovni uvéry kratkodobé povahy. Vyrazné poklesly dlouhodobé a kratkodobé zavazky.
U kratkodobych zavazk je snizeni vyvolano na jedné strané dobrou platebni schopnosti,

ale také celkovym snizenim nakladt v zavislosti na snizeni celkové produkce firmy.

Vertikalni analyza pasiv zkouma procentni podil jednotlivych slozek kapitalovych slozek
na celkové sumé kapitalu. Vysledky jsou vedeny v tabulce 7 a graficky zndzornény na

obrazku 6.

Tabulka 7: Vertikalni analyza kapitalu

2012 2013 2014 2015
Nazev polozky
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
PASIVA CELKEM 51009 | 100,00 47871 | 100,00 47354 | 100,00 42004 | 100,00
VLASTNI KAPITAL 9459 18,54 9828 20,53 12 025 25,39 10 507 25,01
Zakladni kapital 15900 31,17 15900 33,21 15900 33,58 15900 37,85
Vysledek hosp. minulych let -5 627 -11,03 -6 442 -13,46 -6 072 -12,82 -3874 -9,22
Vysledek hosp. bézného obdobi -814 -1,60 370 0,77 2197 4,64 -1519 -3,62
CIZI ZDROJE 39 898 78,22 37161 77,63 34719 73,32 31323 74,58
Rezervy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dlouhodobé zavazky 6222 12,20 4084 8,53 4849 10,24 3670 8,74
Kratkodobé zavazky 13410 26,29 11118 23,22 10739 22,68 9653 22,98
Bankovni Gvéry a vypomoci 20 266 39,73 21959 45,87 19131 40,40 18 000 42,85
OSTATNI PASIVA 1652 3,24 882 1,84 610 1,29 174 0,41

Zdroj: Vlastni zpracovani (i¢etni vykazy firmy)
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Struktura hlavnich slozek kapitalu
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Obrazek 6: Struktura hlavnich slozek kapitalu

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ve struktuie pasiv se mirné zvySoval podil vlastniho jméni na celkovych pasivech, naopak
podil cizich zdroji mirn¢ oslaboval. Toto nebylo zplsobeno vyznamnym zvySovanim
vlastnich zdrojt, nebot’ hospodarské vysledky nijak zvlast tuto slozku nezvysSovaly a ani
nedoSlo k navySeni zdkladniho jméni. Snizujici se podil cizich zdroji je zpisoben
celkovym poklesem jednotlivych slozek v Case. Podil na celkovych pasivech se znatelné
snizuje u dlouhodobych i kratkodobych zavazki z obchodniho styku. Naopak i ptes snizeni

bankovnich avért je jejich podil na celkovych aktivech v jednotlivych letech stale vyssi.

6.1.3 Horizontalni a vertikalni analyza vynost

Tabulka 8 a obrazek 7 informuji o zménach, které v danych letech probéhly u polozek

vynost. Vysledky horizontalni analyzy vynosi jsou vyjadieny absolutné i relativng.
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Tabulka 8: Horizontalni analyza vynost

2013/2012 2014/2013 2015/2014
Nazev polozky

zména v tis. K¢ % zména zména v tis. K¢ % zména zména v tis. K¢ % zména
VYNOSY 7 466 3,82 -4 833 -2,41 -16 121 -8,15
PROVOZNI VYNOSY 7464 3,82 -4 926 -2,43 -16 075 -8,13
Trzby za prodej zbozi 31403 499,49 -1578 -4,19 -5 264 -14,58
Trzby z prodeje vyrobk a sluzeb -25 047 -13,34 -2 637 -1,62 -11789 -1,37
Trzby z prodeje DM a materialu 781 247,94 -614 -56,02 484 100,41
Ostatni provozni vynosy 327 35,16 -97 --7,72 494 42,59
FINANCNI VYNOSY 2 0 -3 0 0 0
Vynosové uroky -1 0 0 0 0 0
Ostatni finan¢ni vynosy 3 0 -3 0 0 0
MIMORADNE VYNOSY 0 46 0 -46 0

Zdroj: Vlastni zpracovani (GCetni vykazy firmy)

Vyvoj hlavnich sloZek vynosi (v tis. K¢)
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Obrazek 7: Vyvoj hlavnich slozek vynosu (v tis. K¢)

Zdroj: Vlastni zpracovani

Celkové vynosy se ve sledovanych letech nejprve mirn¢ zvysily, ale poté se opét
sniZzovaly. Mezi roky 2012 a 2015 se jednd o celkovy propad o 7 %. Provozni vykony
Vv podstaté kopiruji celkové vynosy. Od roku 2012 startuje postupny pokles na polozce
trzeb zprodeje sluzeb. V absolutnich ¢islech doslo doroku 2015 k propadu
0 39 473 tis. K¢&. Tento pokles zapti¢inily organizacni zmény ve vyrobé naseho nejvétsiho
partnera Skoda Auto a.s. v lokaci Vrchlabi. Doslo zde k reorganizaci vyroby a v souvislosti
S touto zménou ustala 1 poptavka po naSich sluzbéach. Piestoze byla tato ¢innost ¢astecné
nahrazena uzavienim nového obchodu piimo v oblasti Mlad4 Boleslav, nepodaftilo se tento

vykyv ve vykonech plnohodnotn¢ nahradit.
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Dalsim aspektem celkového snizovani trzeb za sluzby byl tlak na snizeni cen vykonl
u stavajicich zakézek. Firma byla schopna tyto zakazky obhdjit pouze za snizené ceny.
K vyraznému naristu doslo u prodeje zbozi, od roku 2012 je to nartst o 490 %. Spole€nost
razantn¢ zvysila prodej pohonnych hmot. Zacala vyuzivat Cerpaci stanici v aredlu firmy
nejen Kk vlastni potiebé, ale pohonné hmoty zacaly byt distribuovany v pomérné

vyznamnych objemech i nékolika jinym partnerim.

Vystupy vertikalni analyzy vynosi jsou obsahem tabulky 9. Vzhledem k faktu, ze jsou
vynosy tvoieny vyhradné provozni slozkou, neni sloZeni jednotlivych vynosovych slozek

graficky vyjadieno.

Tabulka 9: Vertikalni analyza vynost

2012 2013 2014 2015
Nazev polozky
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
VYNOSY 195266 | 100,00 202732 | 100,00 197849 | 100,00 181728 | 100,00
PROVOZNI VYNOSY 195265 | 100,00 202729 | 100,00 197 803 | 100,00 181728 | 100,00
Trzby za prodej zbozi 6 287 3,22 37690 18,59 36 112 18,25 30 848 16,97
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 187 733 96,14 162 686 80,25 160 049 80,87 148 260 81,58
Trzby z prodeje DM a materialu 315 0,16 1096 0,54 482 0,24 966 0,53
Ostatni provozni vynosy 930 0,48 1257 0,62 1160 0,59 1654 0,91
FINANCNI VYNOSY 1 0,00 3 0,00 0 0,00 0 0,00
Vynosové uroky 1 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Ostatni finan¢ni vynosy 0 0,00 3 0,00 0 0,00 0 0,00
MIMORADNE VYNOSY 0 0,00 0 0,00 46 0,00 0 0,00

Zdroj: Vlastni zpracovani (Gcetni vykazy firmy)

Vynosy byly tvofeny vyhradné sloZkou vynost ziskanych z provozni ¢innosti. Tyto vynosy
se podilely na celkovych vynosech témér ze 100 %. Vynosy z financni a mimotradné
¢innosti tvofi bezvyznamnou ¢ast a netvoifi zadny podil. VySe popsané skutecnosti, kdy
doslo ke ztratdm v oblasti trzeb z prodeje sluZeb a zaroveil ke zvySeni vykonli za prodané
zbozi, se projevily i1 V procentnim podilu na celkovych provoznich trzbach. Podil trzeb za
sluzby meziro¢né klesal, jesté v roce 2012 to bylo 96,14 %, ale po postupnych propadech
tvoftil podil téchto vykonl v roce 2015 pouze 81,58 %. Naopak trzby za prodej zbozi tvori
Vv roce 2015 podil témét 17 %, oproti zanedbatelnym 3 % v roce 2012. Na konci roku 2012

se obchodovani s pohonnymi hmotami zacalo teprve rozbihat.
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6.1.4 Horizontalni a vertikalni analyza nakladua

Absolutni 1 relativni zmény hlavnich ndkladovych polozek,
horizontalni analyzy nakladi, jsou obsahem tabulky 10. Vyvoj

znazoriiuje obrazek 8.

Tabulka 10: Horizontalni analyza naklada

které jsou soucasti

nakladovych polozek

2013/2012 2014/2013 2015/2014
Nazev polozky

zména v tis. K¢ % zména zména v tis. K¢ % zména zména v tis. K¢ % zména
NAKLADY 6 006 3,06 -7243 -3,568 -11 660 -5,98
PROVOZNI NAKLADY 6261 321 7242 -3,60 -11 594 -5,98
Naklady na prodané zbozi 30417 497,66 -1483 -4,06 -5 296 -15,11
Vykonova spotfeba -24 155 -24,01 -400 -0,52 -3101 -4,08
Osobni naklady 81 0,12 -750 -1,12 -1168 -1,77
Dané¢ a poplatky -128 -1,92 303 4,64 -1058 -15,49
Odpisy DM -1 046 -11,01 -4117 -48,68 -581 -13,38
Zistatkova cena prodaného DM 120 48,58 -367 -100,00 128 34,88
Zména stavu opravnych polozek -299 -209,09 156 -100,00 0 0,00
Ostatni provozni naklady 1271 26,85 -584 -9,73 -518 -9,56
FINANCNI NAKLADY -255 -17,25 -1 -0,08 -66 -5,40
Nakladové uroky -316 -25,12 17 1,80 -61 -6,36
Ostatni finanéni naklady 61 27,73 -18 -6,41 -5 -1,90
MIMORADNE NAKLADY 0 0 0 0 0 0

Zdroj: Vlastni zpracovani (Gcetni vykazy firmy)

Vyvoj hlavnich sloZek nakladu (v tis. K¢)
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Obrazek 8: Vyvoj hlavnich slozek nakladua (v tis. K<)

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pribéh vyvoje celkovych nakladi byl obdobny jako u celkovych vynosi, tento trend

zachycuje graf na obrazku 8. Po mirném zvySeni mezi roky 2012 a 2013, dochézelo
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K postupnému snizovani. Vyznamny pokles vykonové spotieby a zaroven obdobny nartst
nakladl na prodané zbozi souvisi s ¢asteCnou preménou vykonl. Zajimavy je pohled na
vyvoj osobnich nakladt, jejichz pokles mezi roky 2012 a 2015 ¢ini pouze 2,75 %. Toto je
dikazem, Ze 1 pfi snizujicich se vykonech a sniZzujicim se poctu zaméstnancti, nedoznaly
osobni naklady pfili§ velkych zmén. Ztoho vyplyvd, Ze dochazelo u jednotlivych
zaméstnancl ke mzdovym nartistim. Zejména pak u nedostatkové pozice tidi¢, kde bylo
nutné zohlednit mzdové ohodnoceni s konkurenci pro udrZeni stavajicich zaméstnanct.
Postupné snizeni odpisovych nakladi o necelych 40 % mezi roky 2012 a 2015 souvisi
s nedostatecnou obnovou vozového parku a techniky. Mirné meziro¢ni snizovani lze
zaznamenat i u nakladovych urokt, kdy spolec¢nost stejnym tempem tlumila vyuzivani

cizich zdrojt.

Vystupy vertikalni analyzy naklada zachycuje tabulka 11. Stejné jako tomu bylo
uvynosit 1 zde jsou nakladové polozky témét vyhradné provozniho charakteru. Od

grafického znazornéni je upusténo.

Tabulka 11: Vertikalni analyza nakladu

2012 2013 2014 2015
Nazev polozky _
tis. K¢ % tis. K& % tis. K& % tis. K¢ %
NAKLADY 196 306 100,00 202 312 100,00 195 069 100,00 183 409 100,00
PROVOZNI NAKLADY 194 828 99,25 201 089 99,40 193 847 99,37 182 253 99,37
Naéklady na prodané zbozi 6112 3,11 36 529 18,06 35 046 17,97 29 750 16,22
Vykonova spotieba 100 612 51,25 76 457 37,79 76 057 38,99 72 956 39,78
Osobni naklady 66 821 34,04 66 902 33,07 66 152 33,91 64 984 35,43
Dané a poplatky 6 656 3,39 6528 3,23 6831 3,50 5773 3,15
Odpisy DM 9504 4,84 8458 4,18 4341 2,23 3760 2,05
Zustatkova cena prodaného DM 247 0,13 367 0,18 0 0,00 128 0,07
Zména stavu opravnych polozek 143 0,07 -156 -0,08 0 0,00 0 0,00
Ostatni provozni naklady 4733 2,41 6 004 2,97 5420 2,78 4902 2,67
FINANCNI NAKLADY 1478 0,75 1223 0,60 1222 0,63 1156 0,63
Nakladové uroky 1258 0,64 942 0,47 959 0,49 898 0,49
Ostatni finan¢ni nédklady 220 0,11 281 0,14 263 0,13 258 0,14
MIMORADNE NAKLADY 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Zdroj: Vlastni zpracovani (Gcetni vykazy firmy)

Struktura naklad je tvofena predevSim provoznimi naklady, jejichz podil ve vsSech
sledovanych letech ptekracuje 99 %. Zbylou, zanedbatelnou ¢ast, tvoii finan¢ni naklady,
kde je patrny klesajici podil ndkladovych trokli. Podil vykonové spotteby a nakladii na
prodané zbozi maji ekvivalentni vyvoj, jako tomu je ve vynosové Casti u trzeb z prodeje

sluzeb, respektive u trzeb z prodaného zbozi. Osobni naklady zaujimaji ve vSech obdobich
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Vv priméru stejny podil 34 % a po vykonové spottebé jsou druhou nejvetsi nakladovou

polozkou.

6.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazateli je provedena na zakladé vztahii, které jsou uvedeny
v kapitole 3.2. Je zaméfena na tzv. finan¢ni fondy, kterymi jsou ¢isty pracovni kapital,

Cisté pohotové prostredky a Cisty penézni majetek.

Tabulka 12: Finanéni fondy

U&etni obdobi
Nazev ukazatele
2012 2013 2014 2015
Cisty pracovni kapital (CPK) 540 3174 7 586 7090
Cisté pohotové prostiedky (CPP) 3212 4209 7 109 10 408
Cisty penézni majetek (CPM) -6 634 -4 209 1542 1134

Zdroj: Vlastni zpracovani (i¢etni vykazy firmy)

Vyvoj finanénich fondi (v tis. K¢)
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Obrazek 9: Vyvoj finan¢nich fondl (v tis. K<)

Zdroj: Vlastni zpracovani

Analyzou finan¢nich fondl bylo zjiSténo, ze vyvojovy trend u vSech tfi ukazateld ma
vzestupnou tendenci. Dal§im pozitivem je, Ze posledni dvé obdobi jiz vykazuji ve vSech
ptfipadech pozadované kladné hodnoty. Z tabulky 12 a obrazku 9 je vidét, ze kladnych
vysledkit ve vSech letech dosahuje pouze ¢isty pracovni kapital. Jeho vysledky nés
informuji o tom, ze firma ma dostatek prostfedkli pro financovani své bézné ¢innosti.

Schopnost uhrady svych zavazkl je mezi roky 2012 a 2015 mnohonasobné vyssi.
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Ptisnéjsi ukazatel €istych pohotovych prostredkii signalizuje, ze schopnost okamzité
splacet splatné zavazky je v letech 2013 az 2015 pomérn¢ silnd. Pouze v prvnim obdobi
dosahuje zaporn¢ho vysledku. Vyrazné zvySovani tohoto ukazatele v Casové tade je
penize a penize na uctech v bance. Od téchto prosttedkt byly v ptipad¢ analyzované firmy
odecteny zavazky splatné ke dni vypoctu a zadvazky po splatnosti. Je na zvazeni, zdali by
nebylo 1épe, vyuzit markantni navyseni penéznich prostfedkii k vétSimu investovani. Firma
spise voli opatrnéjsi taktiku. Jeji prioritou je nejvyssi mira solventnosti v ptipad¢ vypadka

&innosti, naptiklad v dobé celozavodnich dovolenych ve Skoda Auto a.s.

Mén¢ optimistické hodnoty vykazuje ukazatel ¢istého penézniho majetku. V letech 2014
a 2015 je jeho vySe nizkd, pfesto ale kladna. V prvnich dvou obdobich ale dosahuje
dokonce znacné zépornych hodnot. Vyse zasob se pohybuje v priméru kolem 4 mil. K¢.
Za nelikvidni pohledavky byly v tomto pifipad¢ povazovany drobné nedobytné pohledavky
Z obchodniho styku, ale hlavné odlozena danova pohledavka. Jeji vySe ve vSech letech

prekracuje 2 mil. K¢.

6.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Tato kapitola se zabyva vypoctem pomeérovych ukazatelll a jejich zhodnocenim. Jedna se
0 vyznamnou slozku elementarnich metod finan¢ni analyzy. V jednotlivych podkapitolach

jsou zvlast hodnoceny vysledky oblasti likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity.

6.3.1 Ukazatele likvidity

K vypoctim schopnosti splacet kratkodobé zavazky jsou pouZity tii stupné ukazatelt
likvidity: okamzita, pohotova a bézna. Vysledky zminénych ukazatelti obsahuje tabulka 13

a jejich vyvoj je graficky znazornén na obrazku 10.

Tabulka 13: Ukazatele likvidity

Uéetni obdobi
Nazev ukazatele
2012 2013 2014 2015
Okamzita likvidita 0,05 0,14 0,25 0,38
Pohotova likvidita 0,80 0,87 1,05 1,04
BéZna likvidita 1,02 1,10 1,25 1,26

Zdroj: Vlastni zpracovani (i¢etni vykazy firmy)
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Vyvoj ukazatela likvidity
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Obrazek 10: Vyvoj ukazatell likvidity

Zdroj: Vlastni zpracovani

Schopnost dostat svym kratkodobym zavazkiim ma ve vSech tfech urovnich likvidity
pozitivni vyvoj. Samotné vysledky jsou ale z vétsi Casti neuspokojivé. OkamzZita likvidita,
jejiz doporucend hodnota se pohybuje v rozmezi 0,2 — 0,5, dosahuje pozadovanych hodnot
az vletech 2014 a 2015. Prvni dvé obdobi je schopnost hradit kratkodobé zavazky
pohotovymi penézi pod urovni spodni hranice. Stejné vysledky i trend vykazuje likvidita
pohotova, kde jsou ob&Zzna aktiva o€isténa od zasob a dlouhodobych pohledavek. V tomto

pfipadé se jedna pouze o odloZenou danovou pohledavku.

Ani Vv jednom ucetnim obdobi nespliiuje zadana kritéria béZzna likvidita. Prestoze jeji
hodnota se nedostava pod kritickou hranici 1. To znamend, ze obéZna aktiva jsou schopna
pokryt kratkodobé zavazky v plné vysi. K hranici 1,5 se ale bliZi pouze v poslednich dvou

analyzovanych obdobich, a to pouze ¢astecné.

Spatné vysledky v oblasti likvidity jsou vyrazné ovlivnény hodnotou kratkodobych
bankovnich uvéra, jejichz vySe se v danych letech pohybuje na 18 mil. K¢. Jedna se
0 revolvingové Uveéry s rocni obnovou, které jsou kryty pohledavkami. Tyto uveéry maji
svou historii sahajici jeste¢ do piivodni nerozd€lené spolecnosti pred rokem 2008. Nasledné
byly pii zrodu akciové spolecnosti prevedeny v plné vySi a vyCerpany na zaplaceni
nakupované techniky od ptivodni firmy. Na jedné strané tedy uvery zanikly a na druhé
byly nacerpany. Toto bfemeno je pochopitelné zna¢nou zatézi nejen co do ndklada, ale
samotnd kratkodoba forma je v takové vysi pomérné rizikova. Bylo by vhodné prevést tyto

polozky do dlouhodobych tvéra s pravidelnym spladcenim a zajistit je jinou formou.
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6.3.2 Ukazatele rentability

Vypocty vybranych ukazatell vynosnosti jsou uvedeny v tabulce 14 a znazornény v Case

na obrazku 11.

Tabulka 14: Ukazatele rentability

Ucetni obdobi
Nazev ukazatele
2012 2013 2014 2015
ROA 0,43 % 2,85% 7,90 % -1,86 %
ROE -8,61 % 3,76 % 18,27 % -14,46 %
ROCE 1,39 % 9,79 % 22,16 % -5,52 %
ROS -0,41 % 0,18 % 1,11 % -0,83 %
1-ROS 1,00 K¢ 0,99 K¢ 0,98 K¢ 1,01 K¢
Zdroj: Vlastni zpracovani (Gcetni vykazy firmy)
Vyvoj ukazatelli rentability
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Obrazek 11: Vyvoj ukazatelti rentability

Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnoceni ukazatelli rentability nevyznivd pro podnik pfili§ lichotivé. DosaZené
hospodaiské vysledky spise osciluji kolem nuly. Az na zdafily rok 2014, kdy podnik
dosahl vyraznéjSiho zisku, nejsou ekonomické vysledky pfiliS optimistické. Témto

skutecnostem odpovidaji i ziskané ukazatele ziskovosti.

Ukazatel ROA, ktery informuje o mife vynosu na aktiva, vykazuje velmi nizké procento
vynosnosti, kterou aktiva pfindSeji. Do Citatele vzorce byl dosazen zisk ptfed uroky
a zdanénim, ktery méfi hrubou produkéni silu aktiv. Nejvyssi, pfesto vSak nepftili§ vysoka

uroven, je dosazena v jiz zminéném roce 2014, kdy byl EBIT na urovni 3 739 tis. K¢
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a samotny ukazatel ROA mluvi o vynosnosti aktiv 7,90 %. Naopak zaporna hodnota
ukazatele je dosazena o rok pozd¢ji, kdy se ukazatel ROA propadl az na -1,86 % pfi

hospodaiském vysledku pted troky a zdanénim -783 tis. K¢.

Podobny prubéh v ¢ase maji dalsi dva ukazatele: ROE a ROCE. Ty se zabyvaji mirou
vynosnosti vlastniho kapitalu, respektive dlouhodobych zavazki a vlastniho kapitalu. Je
zde rozdil v pouzité varianté zisku v Citateli vzorce. U ukazatele ROCE byl pouzit EBIT
a celkové hodnoty jsou vyssi. Ukazatel ROE pracuje s Cistym ziskem po zdanéni, hodnoty
se tudiz v obou ztratovych letech 2012 1 vroce 2015 dostavaji do zapornych hodnot.
V roce 2014 Ize konstatovat, Ze jak procento vyuziti u ukazatele ROE, tak i u ukazatele
ROCE, je na velmi dobré urovni. Podnik vtomto roce dobie vyuzival vlozenych
prostiedkii jak z vlastnich zdrojui, tak ze zdroji v podobé dlouhodobych cizich. Trzni
uspésnost spolecnosti v podob¢ ukazatele ROS nijak nevybocuje z piedeslého hodnoceni,

stejn€ jako doplikovy ukazatel nakladovosti, tak jak to dokumentuje obrazek 11.

Pro akcionaie byvaji vysledky ziskovosti pochopitelné zdsadnim ukazatelem. Takovéto
hodnoty by mély byt signdlem k razantnim krokim, které povedou ke zlepSeni ndkladové
I vynosové stranky. Je evidentni, ze ceny vykonu, nejsou viéi vysi nakladt dostatecné
a firma by méla vytvafet plynuly tlak na odbératele s cilem tyto ceny zvysit. Na druhé
strané¢ by mél byt proveden audit nakladli spole¢nosti a nasledné pfijata takova opatteni,

ktera odstrani zbyte¢né néklady a cely chod firmy zefektivni.

6.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Obsahem této kapitoly je hodnoceni vztahli mezi pouZitymi vlastnimi a cizimi zdroj ve
zkoumaném podniku. Vysledky vybranych ukazateld zadluzenosti jsou vedeny v tabulce

15 a zndzornény na obrazku 12.

Tabulka 15: Ukazatele zadluZzenosti

Uéetni obdobi
Nazev ukazatele
2012 2013 2014 2015
Celkova zadluzenost 78,22 % 77,63 % 73,32 % 74,57 %
Koeficient samofinancovani 18,54 % 20,53 % 25,39 % 25,01 %
Ukazatel miry zadluZzenosti 4,22 % 3,78 % 2,88 % 2,98 %
Ukazatel urokového kryti 0,17 1,45 3,89 -0,87

Zdroj: Vlastni zpracovani (Gcetni vykazy firmy)
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Vyvoj zadluZenosti
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Obrazek 12: Vyvoj zadluzenosti

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro zhodnoceni finan¢ni zavislosti ¢i nezavislosti na cizim kapitalu byly pouZity ukazatele
celkové zadluZenosti a koeficientu samofinancovani. Ze zjisténych vysledki je zfejmé,
ze podnik vyuziva cizich zdroji v priméru ze tfi ¢tvrtin a pouze z jedné Ctvrtiny jsou
celkova aktiva kryta vlastnimi zdroji. V ptipadé analyzovaného podniku je podil cizich
zdroji pomérné vysoky, nebot’ ziskovost a dosahované vysledky hospodafeni nejsou
vzhledem k této vysi optimalni. Vysoka zadluZzenost je pro podnik budoucim rizikem,
nebot’ potencialni véfitelé mohou mit s touto vysi problém. V budoucnu muze byt obtizné
ziskat financovani na novou techniku a obnovu vozového parku. Stejn¢ tak predstavuje
riziko vlastni slozeni cizich zdroji. Kratkodobé zavazky vyrazné prevysuji ty dlouhodobé.
Zejména kratkodobé revolvingové uvéry, které jsou kryty pohledavkami, jsou neimérné
vysoké a predstavuji Casovanou hrozbu. V ptipad¢ vyraznych vykyvi v realizovanych
vykonech je pro podnik obtizné kryt tyto zavazky. Ze strany bank ptichdzi tlak na pomérné
splaceni téchto kratkodobych dluhti a pro podnik to mlize predstavovat otiesy v okamzité

likvidité a celkové schopnosti dostat svym zavazkim. Bylo by tedy vhodné nejen snizit

celkovou zadluzenost, ale také poupravit celkovou strukturu cizich zdroja.

Ze ziskanych hodnot ukazatele miry zadluZenosti lze pozorovat mirné zlepSovani
struktury pasiv ve prospéch vlastniho a na ukor ciziho kapitalu. Tento trend se
samoziejmeé projevuje i u vyse popsané celkové zadluzenosti. Pozitivni jev zvySovani

vlastnich zdroju je zachycen na obrazku 12.
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Ukazatel irokového kryti vykazuje velmi slabé hodnoty. Pouze v roce 2014 je dosazeno
doporuc¢ované hodnoty 3, ktera by méla vypovidat o bezproblémovosti podniku hradit
nakladové uroky. V ostatnich letech jsou hodnoty vyznamné pod touto hranici a v roce
2015 dokonce pod hodnotou 0. Tyto hodnoty mohou byt hrozbou pro budouci véfitele, ale
také pro akcionafe. Davaji signal o slabé schopnosti podniku pokryvat ndkladové uroky.
| tento ukazatel odhaluje problémové slozeni bankovnich uvéri a vypomoci od jinych
finan¢nich instituci. Vysoké kratkodobé bankovni tivéry maji za nasledek vyssi nakladové
uroky a znacné poplatky na jejich kazdoro¢ni obnovy. Jsou obecné drazsi a rizikové;si.

Urokové naklady se ve sledovanych letech pohybuji v priméru kolem 900 tis. K& za rok.

6.3.4 Ukazatele aktivity

Hodnoceni ukazatelti aktivity je provedeno na zdklad& vysledku, které jsou uvedeny
v tabulce 16. V grafickém vyjadfeni na obrazku 13 jsou uvedeny ukazatele doby obratu

pohledavek, doby obratu zasob a vznikly obchodni uvér, ktery z jejich vztahu vyplyva.

Tabulka 16: Ukazatele aktivity

Ucetni obdobi
Nazev ukazatele
2012 2013 2014 2015
Obrat celkovych aktiv 3,83 4,23 4,18 4,33
Obrat stalych aktiv 12,06 18,34 20,52 26,27
Vazanost celkovych aktiv 0,26 0,24 0,24 0,23
Doba obratu zasob (dny) 8,40 8,60 7,40 7,50
Rychlost obratu zasob 43,42 42,62 49,46 48,46
Doba obratu pohledavek (dny) 47,00 43,00 43,30 35,60
Doba obratu zavazki (dny) 24,10 14,60 15,40 13,10
Poskytovany obchodni avér (dny) 22,90 28,40 27,90 22,50

Zdroj: Vlastni zpracovani (Gcetni vykazy firmy)
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Vyvoj doby obratu pohledavek a zavazka
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Obrazek 13: Vyvoj doby obratu pohledavek a zavazkt

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obrat celkovych aktiv a obrat stalych aktiv, které se zamétuji na vyuZiti celkovych
aktiv a dlouhodobého majetku, zaznamenavaji rist ve vyuzivani téchto slozek. Sale vétsi
cast trzeb pripada na 1 K¢ celkovych aktiv, resp. dlouhodobého majetku. Tyto vysledky
jsou ale ¢astecné zplsobeny celkovym poklesem aktiv a u dlouhodobého majetku jeho
odepisovanim. To vede k faktu, Ze spolecnost vyuziva pro ziskani svych vykonl starsi
odepsany majetek, v tomto ptipad¢ vozovy park. Je to ale pouze Castecné pravdivé tvrzenti,
nebot’ v ptfipadé¢ dopravni spolecnosti je technika také potfizovana formou finan¢éniho

leasingu, coZ se v rozvaze neprojevi.

Ukazatelé obratu a rychlosti obratu zasob jsou pomérné konstantni. Vysledky
odpovidaji mnozstvi a charakteru zasob. Zasoby se v podniku objevuji dvojiho typu. Prvni
jsou zasoby vazané k servisni Cinnosti a jedna se o servisni dily, které jsou pouzivany
k opravam. Druhy typ zasob souvisi s nakladanim s pohonnymi hmotami. Pohonné hmoty
jsou uskladnény v jedné podzemni a dvou nadzemnich néadrzich. Doba obratu zasob se

Vv jednotlivych letech snizuje, coz znaci pozitivni trend.

Doba obratu pohledavek a zavazkl jsou vyznamnymi ukazateli, jejichz vyvoj je zachycen
na obrazku 13. Doba obratu pohledavek informuje o primérné dobé¢, za jakou je
zaplacena pohledavka z obchodniho styku. Lze vysledovat, Ze tato doba se snizila mezi
roky 2012 a 2015 ze 47 na 35 dni, coz je snizeni o 12 dnd. Vzhledem k primérné
splatnosti, kterou mé4 podnik dlouhodob& nastavenou na 30 dnt, jednd se o vyznamné

pfiblizeni k této hranici a vysledek lze hodnotit jednoznacné kladng. Dobra platebni
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moralka je zpasobena platebni kazni od odbératelli, ktefi pisobi v ekonomicky silném

automobilovém prostiedi.

Doba obratu zasob, jejiz dny se také v ¢asové tadé také snizuji, dokazuje, ze dobré
vzajemné vztahy s dodavateli jsou jednou z priorit podniku. Tato skute¢nost pochopitelné

souvisi 1 se v€asnou platbou od svych odbératelti, jak bylo zminéno vyse.

Ze vzajemného vztahu doby obratu pohledavek a zavazkl plyne, Ze spole¢nost v priméru
o dost diive plati své zadvazky, nez piijme platbu za své vykony. Je mozné se na to divat
dvojim pohledem. Brzy zaplacené zavazky znaéi dobrou platebni kazen a solventnost
firmy. Na druhé stran¢ je pro podnik vzdy vyhodnéjsi, kdyz je situace spiSe obracena.
V této situaci je spolecnost postavena do role vétitele, ktery poskytuje formu obchodniho
uvéru. Tento vztah je zndzornén na obrdzku 13, kde je rozdil doby obratu zavazku

a pohledavek vyjadien v zapornych hodnotach.

Shrnuti

Elementarni metody technické analyzy byly aplikovany u spole¢nostt TRANSCENTRUM
automotive logisitics a.s. ve stejném potadi, jako tomu bylo pfi teoretickém popisu téchto
metod. Vysledky horizontdlni a vertikdlni analyzy odhalily celkové zeStihleni podniku.
Analyzou absolutnich ukazateli bylo zjisténo, ze firma ma dostatek prostiedki na
financovani své bézné Cinnosti. U pomérovych ukazatelli byl témét ve vSech piipadech
zaznamenan pozitivni trend Vv ¢ase s riznymi vysledky. Ukazatele likvidity a rentability
nemaji celkové pfili§ pfiznivé vysledky a pouze v nékterych letech spliuji poZzadované
vysledné hodnoty. Ukazatele zadluzenosti upozornuji na velky pomér cizich zdroji
a Spatnou skladbu bankovnich uvéri. Vypoctem doby obratu pohledavek a zavazk je fakt,
ze podnik nemé problém s uhradou svych zavazki ve splatnosti a zaroven je pomérné

dobte dodrzovana splatnost ze strany odbérateld.
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7 Aplikace souhrnnych indexii hodnoceni

Kapitola, kde jsou aplikovany vybrané ukazatele souhrnnych index, je dalsim hodnoticim
kritériem pro posouzeni finan¢ni stability podniku. Vypoctené ukazatele, stejné¢ jako
u ptedchozi aplikace elementdrnich metod, Cerpaji z vykazi firmy za posledni ctyti
uzaviena ucetni obdobi v letech 2012 - 2015. Vypocty jsou zaméfeny zejména na vybrané
bonitni a bankrotni ukazatele. V uvodu je proveden Du Pont pyramidovy rozklad

ukazatell. Zjisténé vysledky jsou prezentovany v tabulkach a grafech.

7.1 Du Pont pyramidovy rozklad ukazateli

Pyramidovy rozklad podle Du Ponta pracuje s jednotlivymi ukazateli rentability. Tyto
ukazatele jsou podrobeny rozkladu, aby bylo mozné zjistit, které veli¢iny a jakou mérou
ovlivnily hodnotu vrcholového ukazatele. Vychozim ukazatelem je v ptipadé Du Pontova
diagramu rentabilita vlastniho kapitilu (ROE). Pyramida tohoto rozkladu s vysledky

Vv jednotlivych letech je zndzornéna na obrazku 14.

ROE (EAT / VK)
2012 | -0,0861
2013 | 0,0376
2014 | 0,1827
2015 | -0,1446
|
ROA (EAT / A) Al VK
2012 | -0,0160 2012 | 5,3926
2013 | 00077 | X 2013 | 4,8708
2014 | 0,0464 2014 | 3,9379
2015 | -0,0362 2015 | 3,9977
|
ROS (EAT/T) TIA
2012 | -0,0041 2012 | 3,8281
2013 0,0018| X 2013 | 4,2350
2014 0,0111 2014 | 4,1781
2015 | -0,0083 2015 | 4,3264

Obrazek 14: Du Pont pyramidovy rozklad

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Ziskané vypocty Du Pont diagramu vyuzivaji v Citateli vzorct zisku po zdanéni (EAT).
U samostatného hodnoceni ukazatele ROA byl dosazen zisk pied zdanénim a uroky

(EBIT). V ptipad¢ dosazeni zisku pied zdanénim a Groky je zméfena hruba produkéni sila.

V letech 2012 a 2015 byla dosazena ztrata a rentabilita vlastniho kapitalu je tedy zaporna.
U ziskovych let 2013 a 2014 Ize pozorovat narust rentability vlastniho kapitalu z 3,76 % na
18,27 %. Zrozkladu na obrazku 14 lze vycist, Zze tento ndrdst je zapfi¢inén vyS$im
vyuzitim aktiv a ristem rentability trzeb. Oproti tomu pakovy efekt, ktery vyjadiuje prava
strana prostiednictvim multiplikatoru jméni akcionait, se V jednotlivych letech stale

snizoval. Podil cizich zdroji na celkovych aktivech v jednotlivych obdobich klesa.

7.2 Bonitni modely

Bonita podniku byla analyzovdana pomoci dvou jednoduchych a rychlych indikatort.
Vysledky obou ukazatell nefadi spolecnost k excelentnim subjektiim na trhu a spise
poukazuji na urc¢ité problémy, které se tykaji hlavné ziskové oblasti. Na druhou stranu
nejsou dosazena cisla natolik skeptickd, abychom nemohli fici, Ze spole¢nost se pohybuje

spiSe v bonitnim priméru a jeji financni zdravi neni akutné ohrozeno.

7.2.1 Index bonity

Nize uvedené vypocty indikatoru bonity, ktery pomoci Sesti ukazateli hodnoti bonitni
situaci podniku, navazuji na teoreticky vyklad z kapitoly 4. Tabulka 17 a obrazek 15

zachycuji hodnoty v jednotlivych zkoumanych letech.

Tabulka 17: Index bonity

Uketni obdobi
Nazev ukazatele
2012 2013 2014 2015
X1 (cash flow / cizi zdroje) * 1,5 -0,23 0,12 0,12 0,14
X2 (celkova aktiva / cizi zdroje) * 0,08 0,10 0,10 0,11 0,11
X3 (EBT / celkova aktiva) * 10 -0,20 0,09 0,59 -0,40
X4 (EBT / celkové vykony) * 5 -0,03 0,01 0,07 -0,05
XS5 (zasoby / celkové vykony) * 0,3 0,01 0,01 0,01 0,01
X6 (celkové vykony / celkova aktiva) * 0,1 0,38 0,42 0,42 0,43
INDEX BONITY 0,03 0,75 1,32 0,24

Zdroj: Vlastni zpracovani (i¢etni vykazy firmy)
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Obrazek 15: Vyvoj indexu bonity

Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnoty, které byly ziskany indikatorem bonity, se v jednotlivych letech pohybuji vzdy
nad hodnotou 0, a to v rozpéti 0,03 — 1,32. V zadném ze zkoumanych obdobi nefiguruje
celkové zaporna hodnota, ktera by hodnotila bonitu jako Spatnou, az velmi S$patnou.
Obrazek 15 zndzorhuje stoupajici tendenci v oblasti finanéniho zdravi v prvnich tfech
letech. Pouze v roce 2012 bonita balancuje na hrané hodnoceni $patné situace a ur€itych
problémi. Po vyrazném zlepSeni v roce 2013 se bonita spole¢nosti v roce 2014 jesté
zvysila, a to az na hodnotu 1,32, kdy je situace hodnocena jako velmi dobri. Ve
ztratovém roce 2015 nasleduje opét pad aZz k hodnoté 0,24. Tento vysledek je ovlivnén

predevsim ukazateli X3 a X4, které zatazuji do Citatele zisk pred zdanénim (EBT).

Vypocet indexu bonity je ve vSech letech nejvyraznéji ovlivnén ukazateli X3 a X6, kdy se
ve jmenovateli objevuje suma aktiv. Celkova situace je slovnim posouzenim v uvedenych
ucetnich obdobich hodnocena bud’ jako stav s urCitymi problémy, nebo jako velmi dobra

situace.

7.2.2 Kralickiiv Quick test

Vysledky jednotlivych ukazateli Kralickova Quick testu jsou ke zhlédnuti v tabulce 18.
V nasledujici tabulce 19 jsou ukazatele jednotlivych oblasti bodové ohodnoceny a celkové

bodovani je poté znazornéno na obrazku 16.
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Tabulka 18: Kralickiiv Quick test

Uéetni obdobi
Nazev ukazatele
2012 2013 2014 2015
R1 — Kvota vlastniho kapitalu (VK / aktiva) 0,19 0,21 0,25 0,25
R2 — Doba splaceni dluhu z CF (CZ — FM / provozni CF) | -39,30 4,09 6,11 4,84
R3 — Rentabilita thrnného vlozeného kap. (EBIT /aktiva) 0,00 0,03 0,08 -0,02
R4 — Cash flow v trzbach (provozni CF / celkové trzby) -0,01 0,04 0,02 0,02
Zdroj: Vlastni zpracovani (Gcetni vykazy firmy)
Tabulka 19: Bodové hodnoceni Kralickova Quick testu
Ucetni obdobi
Hodnoceni vysledki
2012 2013 2014 2015
R1 — Kvota vlastniho kapitalu (finan¢ni stabilita) 2 3 3 3
R2 — Doba splaceni dluhu z CF (financ¢ni stabilita) 0 1 2 1
R3 — Rentabilita thrnného vloz. kap. (vynosova situace) 1 1 2 0
R4 — Cash flow v trzbach (vynosova situace) 0 1 1 1
Zhodnoceni finan¢ni stability 1,00 2,00 2,50 2,00
Zhodnoceni vynosové situace 0,50 1,00 1,50 0,50
ZHODNOCENI CELKOVE SITUACE 0,75 150 | 2,00 125

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vyvoj Kralickova Quicktestu
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Obrazek 16: Vyvoj Kralickova Quick testu

Zdroj: Vlastni zpracovani

Bodové hodnoceni dle Kralickova rychlého testu uvedené v tabulce 19 tadi firmu spise
k podnikiim se stfedni bonitou. Vyrazné pozitivnéjSich hodnot dosahuji v tomto ptipadé

ukazatele, které jsou orientovany na financni stabilitu. Bodové vyrazny je v tomto piipadé
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ukazatel kvoty vlastniho kapitalu, ktery ve tfech po sobé jdoucich letech 2013 — 2015
vroce 2014. V ostatnich pfipadech jsou vysledky v této oblasti spiSe k tizi v celkovém
pohledu na bonitu spolecnosti. Nejhorsim obdobim, optikou tohoto testu, je rok 2012, kdy

hodnoceni pod trovni 1 bodu znaci potize ve finanénim hospodaieni.

7.3 Bankrotni modely

Z bankrotnich indikatorti byly vybrany dva velmi pouzivané modely, které respektuji
aspekty Ceské ekonomiky. V obou pfipadech 1ze na zaklad¢ vysledkl tvrdit, ze podnik
nesmétfuje k takovym finanénim potizim, které by inklinovaly k bankrotu. Dle prvniho
ukazatele patii spole¢nost spise K lepSim podnikiim bez naznakd finanéniho krachu. Ve
druhém ptipadé, kde model zohlediiuje i hledisko vlastnika, je podnik zafazen do

primérné, tzv. Sedé zony.

7.3.1 Altmaniv index duvéryhodnosti

Vysledky bankrotniho hodnoceni podle Altmanova indexu ddvéryhodnosti jsou uvedeny
Vv tabulce 20 a vyvoj zachycen na obrazku 17. Vypoctovy tvar indexu je modifikovan pro

tuzemské podminky.

Tabulka 20: Altmantv index davéryhodnosti

Ucetni obdobi
Nazev ukazatele
2012 2013 2014 2015
X1 (pracovni kapital / celkova aktiva) * 1,2 0,49 0,63 0,68 0,72
X2 (nerozdélené zisky / celkova aktiva) * 1,4 0,00 0,00 0,00 0,00
X3 (EBIT / celkova aktiva) * 3,3 0,01 0,09 0,26 -0,06
X4 (G¢etni hodnota VK / cizi zdroje) * 0,6 0,14 0,16 0,21 0,20
XS5 (celkové trzby / celkova aktiva) * 1 3,82 4,23 4,17 4,33
X6 (zavazky po splatnosti / celkové trzby) * 1 -0,02 0,00 0,00 0,00
Z-SCORE MODEL 4,44 511 5,32 5,19

Zdroj: Vlastni zpracovani (Gcetni vykazy firmy)
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Vyvoj Altmanova indexu divéryhodnosti
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Obrazek 17: Vyvoj Altmanova indexu divéryhodnosti

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na zakladé¢ vysledkd, ziskanych za pomoci Altmanova modelu, Ize konstatovat, ze
spolecnosti v blizké budoucnosti nehrozi bankrotni situace. Jak je vidét z grafu
na obrazku 17, maji vysledky v letech stoupajici tendenci a presvédcive prekracuji hranici
2,99. Naznacuji tudiz financ¢ni silu a stabilitu a pfedurcuji pro podnik spiSe uspésny vyvoj.
Nejvetsi podil na pomérné vysokych hodnotich mé ukazatel XS5, kde jsou pométrovany
celkové trzby a celkova aktiva. Pro vypocty byl pouzit modifikovany tvar Altmanova
modelu, upraveny pro podminky ceské ekonomiky, ktery konstruovali manzelé
Neumaierovi. Vzhledem k faktu, ze si spole¢nost zaklada na dobré platebni moralce, byly

vysledky dodatecné proménné X6 nulové.

7.3.2 Model INO5

Dalsi z kategorie bankrotnich modelli, ktery ale zahrnuje i bonitni hlediska, byl
konstruovan jako posledni z modifikaci modelu IN. Tato varianta je modelem, ktery
zohlednuje Ceské podminky. Vysledky a trend jsou uvedeny v tabulce 21, respektive na
obrazku 18.
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Tabulka 21: Model INO5

Uéetni obdobi
Nézev ukazatele
2012 2013 2014 2015
A — celkova aktiva / cizi zdroje * 0,13 0,17 0,17 0,18 0,17
B — EBIT / nakladové tiroky * 0,04 0,01 0,06 0,16 | -0,03
C — EBIT / celkova aktiva * 3,97 0,02 0,11 0,31 | -0,07
D — celkové vynosy / celkova aktiva * 0,21 0,80 0,89 0,88 0,91
E — OA / kratkodobé zavazky a bankovni Gvéry * 0,09 0,09 0,10 0,11 0,11
INDEX INO5 1,09 1,33 1,64 1,09
Zdroj: Vlastni zpracovani (Gcetni vykazy firmy)
Vyvoj modelu IN05
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Obrazek 18: Vyvoj modelu INO5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ziskané vysledky maji v prvnich tfech zkoumanych letech rustovou tendenci v rozmezi
1,09 — 1,64. V roce 2015 dochazi k poklesu opét k hodnoté 1,09, jak popisuje obrazek 18.
Vysledky v letech 2012, 2013 a v roce 2015 tadi firmu do kategorie Sedé zony, kde nelze

zkoumany subjekt pfili§ hodnotit a fadi jej spiSe k priméru. V roce 2014, kdy byl dosazen

vyrazn€j$i zisk, je hodnota ukazatele nejlepsi. O tomto obdobi Ize konstatovat, ze podnik je

finan¢n¢ stabilni a tvofi novou hodnotu. Dosazeny zisk ma na tomto vysledku vyrazny

podil, nebot’ ukazatele B a C, jejichz soucésti je v Citateli EBIT, maji z dosaZenych let

nejvyssi udaje.
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Shrnuti

Obsahem kapitoly jsou vypocty souhrnnych indexit hodnoceni. Provedenim Du Pontova
diagramu bylo zjisténo, které oblasti nejvice ovliviiuji vrcholovy ukazatel ROE
Vv jednotlivych letech. Po vypoctu bonitnich ukazatell 1ze zjednodusené konstatovat, ze se
firma nachazi spise ve sttednim bonitnim pasmu nebo v mirné lep§im pasmu hodnoceni. U
bankrotnich modeli byly pouzity modifikace, které odpovidaji podminkam ceské
ekonomiky. Ani v piipad¢ jejich hodnoceni nelze tvrdit, ze by firma trpéla zasadnimi
problémy, které povedou k budoucimu bankrotu. Dle spocitanych ukazateli se firma

nachazi spise v primérné Sedé zoné.

79



8 Zhodnoceni vysledku a navrhy opatieni

V zavérecné kapitole praktické ¢asti je proveden souhrn a zhodnoceni ziskanych vysledkl
a zjisténi, kterych bylo dosazeno prostfednictvim metod popsanych v teoretické Césti.
K posouzeni finan¢ni vykonnosti a celkové pozice firmy autor diplomové prace cerpal
pifedevsim z hlavnich ekonomickych vykazi: rozvahy, vykazu ziski a ztrat a vykazu
0 penéznich tocich. Jako doplitkové interni zdroje pro Uplné posouzeni podnikové situace

byly prostudovany také vyro¢ni zpravy a intranet spolecnosti.

Po provedenych vypoctech a jejich zhodnoceni je podniku navrZen stru¢ny piehled

téchto kroku, jejichZ detaily a souvislosti jsou popsany v dalSich podkapitolach:

e pieména kratkodobych revolvingovych uvéri do formy dlouhodobé
s pravidelnym splicenim a jinou formou zajiSténi, nezZ jsou pohledavky
Z obchodniho styku,

e sniZeni penéz na béZnych ucétech ve prospéch novych investic a sniZeni
kratkodobych bankovnich uvéri,

¢ volba nové formy financovani pfi nadkupu techniky, nahrazeni leasingu,

e vyvinuti tlaku k adekvatnimu narovnani ceny za provedené vykony,

e dusledny audit nakladovych poloZek, celkové omezeni nepotifebnych nakladi,

e FeSeni otazky nedostatku pracovni sily na pozici ridic,

e hledani novych obchodnich moZnosti v jinych odvétvich, nez v automobilovém
primyslu,

e disledny vybér moZnych obchodnich partneri s ohledem na jejich platebni

moralku a divéryhodnost.

8.1 Zhodnoceni SWOT analyzy

Uvodni kapitola praktické &asti méla za cil seznameni se zakladni charakteristikou
analyzovaného subjektu. Dopravné logisticka spolecnost TRANSCENTRUM automotive
logistics a.s. proSla vlastni historii az k sou€asnému hlavnimu zaméfeni, kterym je
specializace na sluzby pro automobilovy pramysl. Specifické prosttedi je popsano
Vv analyze odvétvi a konkurence. To co spolecnost tizi, nebo naopak uptednostiiuje a jaké

Jsou jeji prilezitosti a hrozby bylo pfedmétem provedené SWOT analyzy. Problémy
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a ohrozeni, kter¢é momentdln¢ podnik obklopuji, maji rlzny stupenn zavaznosti

a fesitelnosti. Jako problémové jsou uvedeny dvé oblasti, které stoji za zvazeni.

Za prvni, méné zavazné ohrozeni, je povazovana az priliSna orientace na automotive
odvétvi. Spolecnost piimo umérné kopiruje jak vzestupy, tak ale i pady a vykyvy, svych
odbératell. Nejedna se jen o kolisajici provozni pozadavky, ale také o celozavodni
dovolené a jiné ,prazdné* dny ve Skoda Auto as. Tyto vypadky, v extrémech
I nékolikatydenni, maji za nasledek kumulaci velkého mnozstvi casu, kdy firma
neprodukuje trzby a plati veSkeré fixni ndklady a mzdy zaméstnancti. Umisténi vozovych
jednotek do jiného odvétvi v tak kratkych intervalech je témét nemozné. Zjednodusené by
se dalo fici, ze je tieba pokryt naklady za 12 mésict trzbami za 11 mésict. Stoji za Gvahu,
zdali by nebylo moZné najit pro vozové jednotky praci i v jinych oborech a odvétvich,
kde by tyto situace byly eliminovany nebo by bylo mozné vozy flexibilnéji zaméstnat.
Naproti tomu stoji solventnost a vyborna platebni moralka ze strany Skoda Auto a.s.
i dalSich partnera v oboru. V pripadé ¢asteéné diverzifikace €¢innosti podniku i do
jinych odvétvi, by bylo moZné alesponn z ¢asti pokryt ztratu vzniklou vypadky
v automobilové oblasti. Necinnost, hlavné v obdobi letni dovolené, uvali na spole¢nost

takové ztratové birimé, se kterym se potyka do konce ucetniho obdobi.

Druha, méné ovlivnitelna a piesto kli¢ova oblast ohrozeni, spoc¢iva v kritickém nedostatku
personalni kapacity na pozici Fidi¢. Absence profesiondlnich fidi¢i na trhu je soucasnym
zasadnim problémem celého odvétvi dopravy. VSechny aspekty, které ovlivnily tuto
situaci, byly popsany v konkrétni kapitole. Spole¢nost navic plisobi v pomérné
ekonomicky silném regionu, kde je dostatek pracovnich pfileZitosti a cely problém se tim
nasobi. Problematika pracovni sily komplikuje firmé nejen stavajici provozni situaci, ale
brzdi 1 celkovy rozvoj. Nelze piijimat nové zakazky a navySovat stavajici stav obchodt,
nebot’ dalsi vozovou techniku neni kym obsadit. Situace ma jen omezena reSeni, nebot’
tyto personalni kapacity chybi celorepublikové. Jednim z FeSeni je navySeni mezd
a benefiti, které by uspokojily soucasné zaméstnance a zaroven prilakaly pracovniky
od Kkonkuren¢nich firem. Toto mozZné navySovani ma ale pochopitelné sviij
ekonomicky ramec. Firma vyuziva ubytovnu, ktera je umisténa v arealu a snazi se
tak prilakat i pracovniky z okolnich regionii, coZ se zdéasti dafi. Spole¢nosti je
doporuceno rozsifeni nabidek pracovnich mist s mozZnosti ubytovani i do vzdalenych

regioni s niZ§im ekonomickym kreditem a vys$i nezaméstnanosti. Do budoucna bude

patrné nutné sahnout pro pracovni sily i za hranice zemé do stati, kde tyto kapacity
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nemaji vyuZziti. Patrné bude také nezbytné nabizet pocatecni financovani profesnich
prikazi s jejich budoucim splicenim a tim si vychovavat vlastni pracovniky. Obecné
by mély firmy v dopravni sfére zacit vyvijet tlak na pracovni urady a stat, aby
umoznili snazsi rekvalifikace, podporovali obor Fidi¢ ve Skolstvi a byli napomocni pri

FeSeni této situace.

8.2 Zhodnoceni absolutnich ukazatelu

Samotna finan¢ni stabilita a finanéni vykonnost je nejprve analyzovana pomoci
absolutnich ukazateli. Zde jiz bylo Cerpano z Gcetnich vykazl firmy. Rozvaha i vykaz
zisku a ztrat byli podrobeni horizontilni a vertikalni analyze. Majetkova strana rozvahy
vykazala ve sledovanych letech celkové snizeni téméf o pétinu, coz bylo zplsobeno
snizovanim dlouhodobého majetku. Toto snizeni souvisi také s celkovou skladbou aktiv.
Obézny majetek zacal postupné navySovat svilj podil na Ukor dlouhodobého majetku.
V ramci obéZzného majetku dochazelo k proméné mezi kratkodobymi pohleddvkami
a financnim majetkem. Analyza pasiv odhalila trend snizovani cizich zdroji, at’ uz to byly
kratkodobé bankovni uvéry, nebo dlouhodobé 1 kratkodobé zavazky z obchodniho styku.

Podil cizich zdrojli na celkovych pasivech se mirn¢ snizil.

Stejné jako u rozvahy i u vysledovky je zaznamenano celkové snizeni vykonti a nakladu,
které jsou vyhradn€ provozniho charakteru. Doslo k proméné portfolia provoznich vykont
a nasledné 1 nékladt. K dopravné logistickym sluzbam, které zaznamenaly v jednotlivych
letech propad, se piidaly vykony z obchodu s pohonnymi hmotami. Povaha provoznich
vykonll a ndkladl se caste¢né zmeénila. K vyraznému propadu dochéazi u odpisovych
nakladii, coZz poukazuje na nizkou obnovu dlouhodobého majetku. Naopak s celkovym

poklesem vykont se minimalné méni nadklady na mzdy.

Z horizontalni analyzy rozvahy a vysledovky je ziejmé, Ze firma celkové zestihlela po
vSech strankach. Vyznamny pokles hodnoty dlouhodobého majetku signalizuje jeho nizkou
obnovu. Tento fakt podporuje i1 snizujici se trend v oblasti leasingovych ndkladd. Naproti
tomu roste hodnota finan¢niho majetku v podob¢€ penéz na bankovnich uctech. Firma by
méla pristoupit k vy$Sim investicim do novéjsi techniky, protoZe zastaraly vozovy
park prinasi obtize v provozu a nese sebou vysS$i naklady na opravy. Vizualné
nepodporuje image spolecnosti pred verejnosti. Na druhé strané na uctech zahali

znacné mnozstvi prostiedki, které by bylo lépe vyuZzit v rentabilnich investicich.
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Celkovy pokles vykonii znadi nejen ubytek prace jako takové, ale také neustalé
pristupovani na nizsi ceny za vykon od svych odbératelii. Firma by méla vyvinout
dostatecny tlak na své odbératele, aby byly ceny za vykon adekvatné narovnany na
pivodni stav. Vzhledem k nedostateénym kapacitam na personalnim trhu by tento
tlak mohl byt uspéSny. Jednotlivé relace by se mohly stat ziskovéjSimi nebo se
naopak dostat z ¢ervenych dcisel. Trend jasné ukazuje, Ze naklady, a to nejen

personalni, rostou a cena za vykon je degradovana.

8.3 Zhodnoceni rozdilovych ukazateli

Pozitivni vyvoj je zaznamenan u vysledkl analyzy finanénich fondi. VSechny tii pouZzité
rozdilové ukazatele uz v letech 2014 a 2015 vykazuji kladnych hodnot. Velmi casto
uzivany ukazatel ¢istého pracovniho kapitélu, ktery je hojné pouzivanym kritériem banky,
je kladny ve vSech sledovanych letech. Pii zaméfeni pouze na ukazatel Cistych pohotovych
prosttedkd, lze dojit k podobnym zavérim, jako je tomu u vySe popsané horizontalni
a vertikalni analyzy aktiv. Na uctech zbyva po okamzitém zaplaceni splatnych zavazku
prilis velkd suma disponibilnich prostredkii. Firma drzi penézni prostfedky z ptiliSné obavy
vykyvi, které obcas v automotive procesech nastavaji, a které Ize i periodicky odhadnout.
Nasledn¢ ptichazi oslabeni cash flow a problémy se solventnosti. Vzhledem k faktu, Ze
spoleCnost disponuje neferpanym ramcem kontokorentniho uvéru, Ize kryt
prechodné vykyvy v penéZnim toku spiSe z tohoto zdroje. Volné penéZni prostiedky
by bylo moZné vyuzit na jiZz popsané investice do novéjsi techniky a nastartovani
novych rentabilnéjSich ¢innosti. Nové porizeni techniky by predstavovalo dsporu
v opravach a v kone¢ném diisledku by to mohlo znamenat kumulaci novych volnych

penéz Kk vyuziti.

8.4 Zhodnoceni ukazateli likvidity

Na rozdilové ukazatele navazuji i ukazatele likvidity, prvni ze zastupci pomérovych
ukazateld. I zde byl zjiStén pozitivni trend zlepSujicich se vysledkl v rGznych trovnich
schopnosti dostat svym kratkodobym zavazktim. Pozadovanych vysledki je dosazeno ale
pouze u okamzité a pohotové likvidity v letech 2014 a 2015. V ostatnich piipadech jsou
hodnoty nedostate¢né. NejhorSich vysledkl je zaznamenano u bé&zné likvidity, kdy se

nepodafilo dosdhnout pozadované hranice ani v jednom sledovaném obdobi. Nejvétsi
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polozkou, ktera oslabuje tyto hodnoty je hodnota kratkodobych tvéra. Piestoze se podatilo
tyto uveéry casteéné¢ umofit, jejich hodnota 18 mil. K& vroce 2015 je stale velka.
Doporucené reSeni je jednoznacné. Bylo by vhodné cast volnych penéZnich
prostiedki pouZzit také na dalSi sniZeni jiz tak vysoké poloZky bankovnich uvéru.
Zaroven je nutné konstatovat, Ze kratkodoba forma tivéri v takové mife je nanejvys
rizikova. Firma by méla vyvolat jednani s bankovnimi institucemi se snahou
prevedeni alesponi pomérné casti kratkodobych dluhi do dlouhodobé formy
s pravidelnym mési¢nim umorovanim. Otazkou zistava, jakou formou budouci
dlouhodobé uvéry zajistit. Podnik neni vlastnikem budov a dlouhodoby majetek je
pomérné zastaraly. Patrné by nebyl pro banku dostate¢nou zastavou. Pokud by se ale
podarilo poridit ¢ast techniky z hotovych penéz na tuctech, bylo by mozné tato

dlouhodoba aktiva pouzit jako zajiSténi.

8.5 Zhodnoceni ukazateld rentability

Zhodnoceni vysledkti ukazateli rentability nevyznivd pro podnik nijak pozitivné.
Dosahované vysledky hospodafeni nejsou dlouhodobé uspokojivé. Pouze v roce 2014 se
lze bavit o uspokojivé situaci v hospodateni, kdy vysledky vSech ukazatelli 1ze hodnotit
spiSe pozitivnéji. Vzhledem k celkové sumé trzeb lze konstatovat, ze ani tato vySe
dosaZeného zisku neni nikterak zavratna. To vSe dokumentuji hodnoty ukazatele ROS. Na
ziskovost ma vliv mnoho faktori. JiZz byla zminéna strana vynosu, kde je tieba
zapracovat na cené vykonu a poohlédnout se po rentabilnéjSich ¢innostech. Podnik by
se mél zamérit se i na nakladovou stranu vysledovky a jeji konkrétni polozky. Tento
zpuisob napomahani ziskovosti je sice v mnoha ohledech bolestivy, ale je v zajmu
samotnych vlastniki tyto kroky podniknout. Ziskovost je vyraznym motivem jejich
podnikani a podstatnym zpiisobem ovliviiuje celkovou hodnotu firmy. Navrhem je
disledny audit nakladi, které jsou spiSe organiza¢niho razu, jako najimané sluzby
nebo naklady souvisejici se spravni ¢innosti. Stejné tak by se daly snizit naklady na
reprezentaci a vzhledem k uzkému zaméieni firmy naklady na reklamu a propagaci.
V pfipadé revitalizace vozového parku by doslo ik dsporam v opravarenstvi
audrzbé. SniZeni zadluZenosti drahymi kratkodobymi uvéry by prineslo tsporu

v urokovych nakladech.
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8.6 Zhodnoceni ukazatelu zadluzenosti

Pii hodnoceni vysledkti ukazateli zadluZenosti bylo posouzeno, jaka je finan¢ni zavislost
firmy na cizich zdrojich. Piestoze vysledky ukazatele miry zadluzenosti tikaji, ze se
struktura pasiv proménuje na ukor ciziho kapitalu a ve prospéch vlastniho kapitalu, cizi
zdroje se podili na pasivech téméi tiemi Ctvrtinami. Jak bylo popsano vyse, ziskovost
firmy neni uspokojiva a podil cizich zdroja tedy lze hodnotit jako piili§ vysoky. Hodnoty
ukazatele trokového kryti jsou velmi slabé, pouze v pfiznivém roce 2014 lze mluvit
0 bezproblémové schopnosti podniku hradit nakladové uroky. Toto je velmi Spatny signal
pro poskytovatele dalSich zdroji z vnéjSku. Banky i jiné uvérové instituce berou tyto
vysledky v potaz pfi poskytovani Gveérd a zajiSténi financovani. Skladba bankovnich
uvérua byla popsana vyse, stejné jako navrh FeSeni této situace. Pfi dal§Sim porizovani
dlouhodobého majetku by spoleénost méla zménit formu financovani. Namisto
klasického leasingu se nabizi financovani formou dlouhodobého tivéru nebo nakupu
na splatkovy prodej. V téchto pripadech je mozné zaradit predmét financovani do
majetku a zacit odpisovat jak ucetné, tak danové. Firmé dochazi moZnost uplatnéni
danovych ztrat zlet minulych. V pripadé navrhovanych forem je moZné vyuzit

rozdilu ucetnich a zrychlenych danovych odpisi pro sniZeni dafiového zakladu.

8.7 Zhodnoceni ukazateli aktivity

V ramci ukazateld aktivity byl nejprve posouzen obrat celkovych a dlouhodobych aktiv.
Oba dva ukazatele se v ¢ase zvySovaly. To znamena, Ze stale vice trzeb ptipadalo na 1 K¢
téchto aktiv. VySe dlouhodobého majetku a majetku celkem ale jiz vyhodnotila
horizontéalni analyza aktiv. Bylo uvedeno, Ze celkova aktiva 1 jejich dlouhodobéa slozka se
snizuji hlavné vlivem odpisi. Lze tedy fici, Ze stale ve&tsi Cast trzeb piipadd na
opotiebenéjsi star§$i majetek. Velice pfiznivy stav a vyvoj byl zjistén u ukazateld doby
obratu pohledavek a zdvazkl. Oba ukazatele se v Case snizuji, podnik nemd problém
s placenim svych obchodnich zavazku a také primérny piijem od odbératela se snizil ze 47
na 35 dnl. Spolecnost v této situaci figuruje v roli véfitele, nebot’ v priméru plati své
zavazky o dost diive, nez ptijme platbu za své vykony. Spole¢nost by méla pokracovat
v nastavené filosofii pristupu k obchodnim partnertim, které si peclivé vyhodnocuje
v oblasti solventnosti. V minulosti doSlo v ¢innostech opravarenstvi k nékolika

problémiim s neovérenymi spolecnostmi. Firma si tedy hlida historii a povést novych
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obchodnich partnerii tak, aby nedochizelo k problémovym situacim, které by mohly

komplikovat prozatim dobie fungujici penéZni tok.

8.8 Zhodnoceni souhrnnych indext

Souhrnné indexy hodnoceni byly zaméteny piedevSim na dva vybrané ukazatele bonity
astejny pocet bankrotnich modelti. Bonita byla posouzena pomoci indexu bonity
a Kralickova Quick testu. Index bonity identifikoval bonitni situaci jako mirné
problémovou, pouze ve vyraznéji ziskovéjsim roce 2014 je situace hodnocena jako velmi
dobra. Kralickliv Quick test vyhodnocuje podnik jako stfedn€ bonitni. U obou ukazatell
jsou K tizi bonity hospodaiské vysledky, ¢ili nizka ziskovost. Kladem jsou pak ukazatele
zamétujici se na financni stabilitu. Moznd bankrotni situace byla posouzena pomoci
Altmanova indexu a modelu INO5. V obou pfipadech se jedna o modifikace uréené pro
podminky ceské ekonomiky. Altmantv index divéryhodnosti dava spiSe optimistické
pfedpovédi do budoucna a hodnoti firmu jako financné stabilni. Tento vysledek nejvice
ovliviiuje pomér trzeb a celkovych aktiv. Model INO5 tadi spole¢nost podle ziskanych
vysledk v danych letech spiSe k priméru do tzv. Sedé zony. Obecné lze hodnotit, Ze

firma je spiSe bonitné priimérna a akutné neni ohroZena bankrotem.
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Z.avér

Cilem prace bylo posouzeni finan¢ni stability a finan¢ni vykonnosti analyzované
spolecnosti TRANSCENTRUM automotive logistics a. S. pomoci metod financni analyzy,
zhodnoceni vyvoje ve zkoumanych obdobich a navrzeni vhodnych opatieni pro napravu,
stabilizaci nebo vylepseni celkové situace firmy. Provedena analyza vychazela prevazné

Z internich zdrojt spolecnosti, piedevsim z ucetnich vykazii za obdobi 2012 — 2015.

Teoreticka vychodiska pro provedeni finan¢niho hodnoceni firmy byla popsana v prvnich
Ctyfech kapitolach této prace. Nejprve byly zminény obecné pojmy a pojeti definic
vykonnosti. Po seznameni s metodologii a jednotlivymi ptistupy k méfeni a hodnoceni

finan¢ni vykonnosti, je teoreticky popis vénovan tradi¢nim metodam finanéni analyzy.

Praktickd aplikace elementarnich metod finan¢ni analyzy a souhrnnych ukazateli ve
zkoumaném podniku je naplni dalSich ¢étyt kapitol. Byla provedena horizontalni
a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztrat, vypocteny a zhodnoceny rozdilové
a pomérové ukazatele s dirazem na oblast likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity.
Souhrnnymi ukazateli byla posouzena bonita a potenciondlni moznost bankrotu.
K dokresleni celkové pozice firmy byla provedena SWOT analyza, analyza odvétvi

a analyza konkurence.

Zavérecna cast praktického bloku se vénovala celkovému zhodnoceni dosaZenych
vysledkli a navrzeni konkrétnich opatfeni, kterd by optimalizovala finan¢ni vykonnost
a finanéni stabilitu. Podnik v riznych oblastech hodnoceni dosahl riznych vysledkd. Dle
bonitnich a bankrotnich modelt urcité neni akutné ohrozen krachem a jeho bonita je spise

prumeérna.

Na zakladé provedenych analyz je navrzena zejména preména kratkodobé formy
bankovnich uvérdt do formy dlouhodobé s jinym zajist€énim. Kratkodoba forma

revolvingovych uvéri je pii jejich stavajici vysi pro firmu rizikem a nejistotou.

Dal8im névrhem je sniZeni penéz na bézném uctu, a to pravé ve prospéch umoteni ¢asti
uvér nebo ve prospéch obnovy zastaralého vozového parku. K dalSimu potfizovani
dlouhodobych aktiv je spolecnosti doporuceno vyuzit jiné formy financovani nez stavajici
finanéni leasing. Pii potizeni formou dlouhodobého avéru ¢i splatkového prodeje je mozné

ovlivnit daniovy zéklad pti vypoctu dané z pfijmu.
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Dale je spole¢nosti doporuc¢eno zabyvat se redukci nakladovych polozek, které nejsou pro
podnik stézejni a stejné tak cenou za provadéné vykony. Cena za vykony byla v poslednich
letech vyrazn¢ stlacena. Tyto kroky by mély vést ke zvySeni ziskovosti, kterd je velmi

slaba.

Ostatni navrhy se tykaji problematiky nedostatku pracovni sily na pozici fidic.
K zamysleni je pro firmu doporucend diverzifikace svych sluzeb do jinych odvétvi, nez do

automobilového priamyslu, kde dochazi k ¢astym vykyviim v provozni ¢innosti.

Zpracovana analyza finan¢ni vykonnosti a finan¢ni stability S navrhy opatieni by méla byt
pro spolecnost ucelenym zdrojem informaci, ze kterych lze vychéazet a postupovat pfi

praktickych krocich.
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Priloha A Rozvaha podniku za obdobi 2012 — 2015 (v tis. K¢)
Oznacdeni AKTIVA 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 51009| 47871 47354 42004
B. Dlouhodoby majetek 16183 | 11054 9643 6917
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 58 26 5 1
1.1 Software 58 26 5 1
B Il Dlouhodoby hmotny majetek 16 125 11028 9638 6 916
1 Stavby 0 0 58 55
2. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16 125 11028 9 580 6 861
C ObéZna aktiva 34216 36251 37456| 34743
C 1 Zasoby 4 497 4 756 4000 3750
1. Material 4 497 4 756 4000 3750
C 1L Dlouhodobé pohledavky 2677 2627 2044 2206
1. Odlozena danova pohledavka 2677 2627 2044 2 206
c Kratkodobé pohledavky 25391 24128] 23922 18379
1.1 Pohledavky z obchodnich vztaht 25128 | 23824 23474 17707
2.| Kratkodobé poskytnuté zalohy 66 33 33 272
3.| Dohadné ucty aktivni 11 0 154 121
4. Jiné pohledavky 186 271 261 279
C v Kriatkodoby finan¢ni majetek 1651 4740 7490 10 408
1.| Penize 103 227 263 137
2.| Uty v bankach 1548 4513 7227| 10271
D 1 Casové rozliseni 610 566 255 344
1.1 Naklady pristich obdobi 610 566 240 223
2. Prijmy pfistich obdobi 0 0 15 121
Oznaceni PASIVA 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 51009| 47871 47354 42004
A Vlastni kapital 9 459 9828| 12025| 10507
A L Zakladni kapital 15900 15900| 15900 15900
A I. 1. Zakladni kapital 15900 15900| 15900( 15900
A V. Vysledek hospodateni minulych let -5 627 -6 442 -6 072 -3 874
A IV. 1. Neuhrazena ztrita minulych let -5 267 -6 442 -6 072 -3874
A V. Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi -814 370 2197 -1519
B. Cizi zdroje 39898 37161 34719] 31323
B. Il Dlouhodobé zavazky 6 222 4 084 4 849 3670
B. Il. 1.| Zavazky z obchodnich vztaht 6 222 4 084 4 849 3670
B. Il Kratkodobé zavazky 13410 11118| 10739 9653
B. Ill. 1.| Zavazky z obchodnich vztaht 6 676 4013 3479 2 866
2. Zavazky k zaméstnancim 2791 2981 2898 3100
3. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 1674 1806 1791 1694
4. Stat - danové zavazky a dotace 308 1917 1979 1579
5. Dohadné ¢ty pasivni 606 42 235 68
6. Jiné zavazky 355 359 357 346
B. IV. Bankovni tivéry a vypomoci 20266 21959 19131] 18000
B. IV. 1.| Kratkodobé bankovni Givéry 20266 21164 19131] 18000
2 Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 795 610 0
C 1 Casové rozliseni 1652 882 610 174
C. I. 1.| Vydaje pfistich obdobi 1652 882 610 174

Zdroj: Vlastn

i zpracovani (ucetni vykazy podniku)
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Priloha B

Vykaz zisku a ztraty podniku za obdobi 2012 — 2015 (v tis. K¢)

Oznaceni Text 2012 2013 2014 2015
I Trzby za prodej zbozi 6287 37690| 36112| 30848
A Naklady vynalozené na prodané zbozi 6112 36529| 35046| 29750
+ Obchodni marze 175 1161 1 066 1098
I1. Vykony 187733 | 162686 | 160049 | 148 260
1. 1 Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 187 733 | 162686 | 160049 | 148 260
B. Vykonova spotieba 100612 76457 76057| 72956
B. 1. Spotieba materialu a energie 68 145 51405| 49043| 40143
2.| Zasoby 32467| 25052| 27014| 32813
+ Pfidana hodnota 87296| 87390| 85058| 76402
C. Osobni naklady 66821| 66902| 66152| 64984
C. Mzdové naklady 48797 | 48878 48317| 47661
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 16466 | 16445] 16326| 16089
Socialni naklady 1558 1579 1509 1234
D. Dang a poplatky 6 656 6528 6831 5773
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 9 504 8 458 4 341 3760
11 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 315 1096 482 966
1. 1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 233 993 460 934
2. Trzby z prodeje materialu 82 103 22 32
Zustatkova cena prodaného dlouhodob. majetku a mater. 247 367 0 128
1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 247 367 0 128
2.| Prodany material 0 0 0 0
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni obl. 143 -156 0 0
V. Ostatni provozni vynosy 930 1257 1160 1654
H. Ostatni provozni naklady 4733 6 004 5420 4902
* Provozni vysledek hospodareni 437 1640 3956 -525
X. Vynosové uroky 1 0 0 0
N. Nakladové uroky 1258 942 959 898
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 0 3 0 0
0. Ostatni finanéni naklady 220 281 263 258
* Finan¢ni vysledek hospodareni -1477 -1220 -1222 -1 156
Q. Dan z ptijmut za béznou ¢innost -266 50 583 -162
Q. 1. Splatna 0 0 0 0
2. Odlozena -226 50 583 -162
** Vysledek hospodateni za béZnou ¢innost -814 370 2151 -1519
XIII. Mimotadné vynosy 0 46 0
R. Mimotadné naklady 0 0 0
* Mimoiadny vysledek hospodareni 0 46 0
faleel Vysledek hospodai‘eni za tic¢etni obdobi -814 370 2197 -1519
e Vysledek hospodai‘eni pred zdanénim -1 040 420 2780 -1681

Zdroj: Vlastni zpracovani (G¢etni vykazy podniku)
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Priloha C

Piehled o penéZnich tocich podniku za obdobi 2012 — 2015 (v tis. K¢)

Pol. Text 2012 | 2013 2014 2015

P. Stav penéznich prostfedkil a ekvivalenti na zac¢atku ucetniho obdobi 7790 1651| 4740( 7490

PENEZNI TOKY Z HLAVNi VYDELECNE CINNOSTI (PROVOZNI CINNOST)

Z. Uketni zisk nebo ztrata z b&zné ¢innosti pred zdanénim -1 040 420 2780| -1681
Al Uprava o nepenézni operace q}? 8618| 4840 3852
A.1.1.| Odpisy stalych aktiv (+) s vyj.zlst.ceny a dale umof. opr. pol. majetku 9504| 8458 4341 3760
A.l.2.| Zména stavu opravnych polozek, rezerv 0 -156 0 0
Al3. Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv, vyuct. Do vynosi-, do nakladt + 14 -626 -460 -806
Al4. Vynosy z dividend a podilti na zisku (-) 0 0 0 0
A.l15. Vyuctované nakladové uroky (+), vyactované vynosové tiroky (-) 1257 942 959 898
A.1.6.| Ptipadné upravy o ostatni nepenézni operace 0 0 0 0
A* Cisty penézni tok z provozni &innosti pred zdanénim, zmén. pr.kap. 9735| 9038 7620 2171
A2 Zména stavu nepenéznich sloZek pracovniho kapitalu -9451 -166| -2206| 3051
A21. Zména stavu pohledavek z prozni ¢innosti (+/-) au Cas.rozliseni -7563| 1462 517| 5454
A2.2. Zména stavu kratkodobych zavazkl z provozni ¢innosti (+/-) pu €as.rozl. -895| -1369| -3479| -2653
A.23.| Zména stavu zasob (+/-) -993 -259 756 250
A.2.4.| Zména stavu kratkodobého fin.maj. nespadajici do PP a ekv. 0 0 0 0
AF* Cisty penézni tok z provozni &innosti pied zdan. a mimo¥.pol. 284| 8872 5414| 5222
A3. Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych aroki (-) -1258 -942 -959 -898
A4 Piijaté uroky (+) 1 0 0 0
AL, Zaplacena dan za béZnou ¢innost a za domérky za minulé obdobi (-) 0 0 0 0
A.6. Piijmy a vydaje spojené s mimot.u¢.pt.véetné dané z piijmi z mim.¢in. 0 0 0 0
AT. Ptijaté dividendy a podily na zisku (+) 0 0 0 0
AFFE Cisty penézni tok z provozni &innosti -973] 7930| 4455 4324

PENEZNi TOKY Z INVESTICNi CINNOSTI
B.1. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -6951| -3696| -2930| -1161
B.2. Ptijmy z prodeje stalych aktiv 233 993 460 934
B.3. Pujcky a Givéry sptiznénym osobam 0 0 0 0
B.*** Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni &innosti -6718| -2703| -2470 -227

PENEZNi TOKY Z FINANCNiCH CINNOSTI
C.1. Dopady zmén dlouhodobych, popt. kratkodobych zavazki na PP a ekv. 1552| -2138 765 -1179
C.2. Dopady zmén vlastniho kapitalu na PP a ekv. 0 0 0 0
C.2.1. Zvyseni PP a ekv. z titulu zvysSeni zékladniho kapitalu (RF) (+) 0 0 0 0
C.2.2. Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spoleéniktim (-) 0 0 0 0
C.2.3. Dalsi vklady PP spole¢nikiim a akcionait 0 0 0 0
C.2.4. Uhrada ztraty spole¢niky (+) 0 0 0 0
C.2.5. P#imé platby na vrub fondu (-) 0 0 0 0
C.2.6. Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zapl.srazkové dané (-) 0 0 0 0
C.#** | Cisty pen&Zni tok vztahujici se k finanéni innosti 1552 | -2138 765 -1179
F. Cisté zvySeni, resp. snizeni penéznich prostiedkii -6139| 3089| 2750 2918
R. Stav penéZnich prostfedkii a ekvivalenti na konci obdobi 1651| 4740 7490 10408

Zdroj: Vlastni zpracovani (i¢etni vykazy podniku)
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