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UVvOoD

V soucasné dobé existuje velka konkurence v ekonomickém prostiedi. Proto by
nem¢ly obchodni zavody podceiiovat své postaveni na trhu a mély by provadét opatieni,
kterd by mohla zamezit neptiznivému vyvoji. Nastrojem, ktery obchodni zavody pouzivaji,
je finan¢ni analyza. Pfedstavuje analyzu jeho financi. Radime ji mezi témata, ktera
V soucasnosti zajimaji fakticky kazdého.

Cilem této prace je provést financni analyzu firmy AEV spol. sr.0. se sidlem
doporuceni pro zlepSeni stability firmy. K dosazeni tohoto cile pouZijeme deterministické
metody finan¢ni analyzy.

V prvni Casti bakalarské prace vymezime pojem financni zdravi obchodniho
zavodu a dal$i pojmy s nim souvisejici.

Dalsi Cast prace zaméfime na finan¢ni analyzu samotnou. Rozebereme pro¢ a
k ¢emu se finan¢ni analyza pouziva. Dale se zaméfime na uzivatele finanéni analyzy a
jejich smér zajmu o finan¢ni analyzu. Nasledné se budeme zabyvat zdroji informaci, které
jsou zékladnim kamenem kazdé financni analyzy. Tyto zdroje si trochu blize pfedstavime.
V zéavéru druhé kapitoly si pfedstavime metody finan¢ni analyzy. Zakladni metody, které
pouzijeme V této praci, si piibliZime a uvedeme zpiisob vypoctu.

Ve treti kapitole se budeme zabyvat analyzovanou firmou. Uvedeme zakladni
informace o zavodu a zkricené jeho historii. Dale zminime jeho strategii a organy
spole¢nosti. V posledni casti této kapitoly uvedeme piedmét podnikani a zdkazniky
spole¢nosti.

V posledni kapitole této prace provedeme samotnou analyzu zmifované firmy.
Vypocty srovndme s doporu¢enymi hodnotami. Vypocty doplnime 0 komentare, které

vysvétli stav dané situace. Tyto vypocty také doplnime o nase doporuceni.



1 FINANCNI ZDRAVI OBCHODNIHO ZAVODU

Jednim ze stéZejnich finanénich cili zavodu je dosdhnout pevného finan¢niho
zdravi. [5] Finanéné zdravy zavod predstavuje takovy zavod, ktery je schopen realizovat
ucel své existence. [11] Finan¢ni zdravi je reprezentovano piedev$im dostate¢nou
likviditou a rentabilitou. [5]

Likviditu miZzeme chapat jako schopnost dostat svym zavazkam. Pro zavod je
dalezita perspektiva dlouhodobé likvidity z davodu zachovéani schopnosti splaceni
v budoucnosti. V celkovém kapitalovém slozeni spole¢nosti na ni vyznamné ptiisobi pomér
cizich zdroja k vlastnim zdrojim. Zavod je méné zatizen pevnymi platbami, kdyz je podil
cizich zdroji mensi. Upozoriiuje to na mensi citlivost zdvodu dostat svym zavazkim pii
fluktuaci vysledkd hospodaieni smérem dolt. [7] Neméné dulezita je vSak téz kratkodoba
likvidita, ktera souvisi s uhrazovani zadvazkl v rdmci dodavatelsko-odbératelskych vztahi.
Aby tyto vztahy mohly bez problémi fungovat, je zadouci platit dodavatelim vcas. To
samé plati v pfipad€ hrazeni zdvazkl vici zaméstnanclim, stejné jako statu ¢i zdravotni
pojistovné a spravé socialniho zabezpeceni.

Rentabilita neboli vynosnost je schopnost zavodu dosahnout zisku na zakladé
vlozenych finan¢nich prostiedkl. Rentabilita zdvodu je dulezita pro stavajici i mozné
investory, ktefi chtéji mit jistotu, Ze jimi vlozeny kapital bude dobie zhodnocen. Zavod je
Pf1 hodnoceni vynosnosti musime brat zfetel na zadluZenost a likviditu.

K dobrému finan¢nimu zdravi obchodniho zavodu muze prispét uréité zadluzeni.
To vSak musi byt provedeno v takové mife, aby byl zavod schopen dostat vSem svym
zavazklim a soucasné¢ ztlistal rentabilni.

Zavody, jejichz financni situace je velmi dobra, maji vétsi vyhlidky naklonit si
externi zdroje investovani za pfiznivych podminek. Finan¢né zdravym zavodem je také
takovy zavod, ktery se snazi externi zdroje minimalizovat a sviij rozkvét zajistit z vnitinich
vlastnich zdrojl financovani.

Ma-li zavod klesajici vysledek hospodateni a sou¢asné ma problémy ve finanénich
tocich, nazyvame takovy zavod chatrnym. Tato situace mlze s velkou pravdépodobnosti
prerust az v tipadek. [7] Pokud, jsou problémy likvidity opravdu tak vazné, Ze je nelze tesit
jinak nez zasadnimi zménami v €innosti zdvodu a zplsobu financovani, mluvime o

finanéni tisni. [8]



Mezi finanéni zdravim a tisni existuji pfechodné stavy. Radime do nich fazi ristu
zavodu, kdy zavod vykazuje zisk, ale ma zaroven velké problémy s likviditou nebo se
zavod pohybuje ve ztraté, aniz by jeho likvidita byla ohrozena. [7]

K souhrnnému posouzeni soucasné a budouci finan¢ni situace zavodu lze vyuzit
finanéni analyzu. Ta umozni zavodu posoudit perspektivu v budoucnosti a piipadné

pfipravit opatieni pfed moznou finanéni krizi a naslednou — insolvenci. [2]
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2 FINANCNI ANALYZA

2.1 Uloha finané¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je soucasti celkového finanéniho fizeni zavodu. [2] Pasobi také
na firmu jako na celek. Finan¢ni analyzu si muzeme piedstavit jako rozbor libovolné
¢innosti zavodu, o které lze pfemyslet ve spojitosti s ¢asem a penézi. [9] Smyslem finan¢ni
analyzy je zjiSténi finan¢niho zdravi zavodu. Zda zavod dostateéné vyuziva sviij majetek,
jak moc je zavod ziskovy, popft. ztratovy a nebo co je piic¢inou téchto ztrat. Mezi dalsi
vyznam analyzy patii zjisténi velikosti zadluzeni, je-li zavod schopen dostat vSem svym
zavazkim apod. Dilezitou soucasti finanéni analyzy je hodnoceni, porovnavani a
vytvareni novych informaci, které jsou cennéj$i nez jednotlivé prvotni tidaje. Kazdé uloha,
kterou je nutno vyfeSit, ma svij analyticky nastroj. [1] Finan¢ni analyzou musi byt
podlozeno kazdé finan¢ni rozhodovani. Na jejich vysledcich je zalozené vedeni majetkové
a finan¢ni struktury zavodu, dale investi¢ni a cenova politika, fizeni zasob aj.

Hlavnim ukolem finan¢ni analyzy je poskytovat informace o financni situaci
zavodu. [10] Muze nam zodpoveédét otazky tykajici se pohybu kapitalu ve firmé, kvality
jeho fizeni, vlivu firemniho hospodaieni na postaveni firmy na trhu, aj. [1]

Finan¢ni analyzu Ize rozdélit do dvou sfér:

e Externi financni analyza — je provadéna z vnéjSku, napf. zaméstnanci, statem,
konkurenénimi zavody, bankami, investory. Zdrojem informaci jsou bézné
vetejné udaje.

e Interni finan¢ni analyza — vychazi jak zudaji internich, které nejsou bézné
dostupné, tak i z externich zdrojli. Byva mnohdy soucasti controllingu a jsou

pouzivany zvlastni postupy, jak napf. analyza citlivosti. [7,10]

2.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni situace zavodu a jeho hospodateni zajima prioritné Ctyfi zajmové skupiny,
a to kratkodobé a dlouhodobé véfitele, investory a management. [1] Dale se o situaci
zavodu mohou zajimat naptiklad zaméstnanci, vnitropodnikové hospodaiské jednotky,
konkurence nebo také stat a jeho organy. [2] Kazdou skupinu zajima trochu jiny smér

finanéni analyzy. [1]
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[ UZivatelé financni analyzy ]

4 1\ ( ) ( 2\
management viastnik veritel
& J \§ J . J
4 ) ( | ) 4 A
provozni analyza ziskovost likvidita
& J/ . J . J/
4 N\
[ Fizeni zdroju 1 [ kapitalové vynosy 1 zadluzenost
& J
[ ziskovost } [ trzni ukazatele ]

Schéma 2.1 UZivatelé financni analyzy a jeji zaméreni [9, str. 11]

Kratkodobymi véfiteli mohou byt komeréni banky, dodavatelé nebo obchodnici.
Tyto pfedevsim zajimd, zda je firma likvidni a je schopna dostat svym zavazkim vcas.
Z hlediska kratkodobych véfiteld se analyza nejpodrobnégji zabyva kvalitou a pohybem
kratkodobych aktiv, kratkodobych zavazkli a casovanim prib&hu penéznich tokd. Pokud
analyza likvidity vyvola u véftitele pochybnosti, za€ne se zajimat o solventnost, kterou
rozumime jako schopnost splacet v dlouhodobych lhutach. Véftitelé se podrobuji moznému
riziku, Ze pfijdou o celou svou investici nebo alespon o ¢ast. [1]
Mezi dlouhodobé vétitele fadime napt. drzitele obligaci a komeréni banky. Dlouhodobi
vetitelé se zajimaji predevSim o dlouhodobou solventnost a provadé;i analyzu az do doby
splatnosti dlouhodobych zavazkd. Pokud by vysledky finanéni analyzy nasvédcovaly
tomu, ze spolecnost tohoto schopna nebude, investoti by do dluhopisi viibec neinvestovali.
Na zéklad¢ vysledkti finan¢ni analyzy se pak komercni banky rozhoduji o vysi ptijcky a o
jeji splatnosti, ma vliv taktéz na urokovou sazbu. Dlouhodobi véfitelé se zabyvaji také
kratkodobou likviditou, nebot’” by se mohli dostat do problému s ostatnimi investorskymi
skupinami v ptipad¢, ze by byly diivodem nesplnéni kratkodobych zavazka. [1]

Manazery zajima finan¢ni analyza jak z pohledu kratkodobého, tak i dlouhodobého

véfitele. Jsou povinni divat se na zadluzenost ¢i likviditu zavodu téZ z druhé strany, tj. z
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pohledu véfitele. Manazeti obeznameni s finan¢ni situaci zavodu se poté mohou spravné
rozhodovat pii ziskavani finan¢nich zdrojt, pfi zabezpecovani idealni majetkové struktury
a jejiho financovani a také o tom, jak velka ¢ast zisku muze byt ur¢ena k rozdéleni, apod.
[4]

Hlavnim z4jmem investord, jakymi jsou napiiklad spolecnici, akcionafi, majitelé
firmy, je mira rizika a vynosnost vlozenych prostfedki a také likvidita investice. Zajimaji
se proto o finanéni stabilitu zavodu, tzn. o likviditu, rentabilitu i zadluZenost zavodu.
Konkrétné tyto osoby zajima vySe pouzitelného zisku a jeho vyvoj v Case, piip. mozny
vyvoj do budoucna a dal$i rozvoj zavodu. [1] Mozni investofi chtéji mit ke svému
rozhodovéni, jestli do zavodu investovat ¢i nikoliv, co nejvice informaci.

Konkurenti se zajimaji pfedevs§im o finan¢ni informace obdobnych zavodu se
zamérem porovnani jejich vysledki hospodaieni, cenové politiky, rentability, vyse a ceny
zasob apod.

Zameéstnanci zavodu by méli mit samoziejmy zajem o informace o hospodareni a
stabilité svého zavodu z diivodu zachovani svych pracovnich mist i pracovnich podminek.
Zameéstnanci, kteti Sleduji hospodaiské vysledky, potom prosazuji rizné pozadavky
zaméstnancu k vedeni zavodu, a to prevazné pomoci odborovych organizaci.

Stat a jemu podiizené organy, napiiklad Cesky statisticky ufad nebo organy
finan¢ni spravy se zajimaji o finanéné — ucetni tdaje. Mezi divody patii napf. dohled nad
danovou povinnosti, rozdéleni finan¢ni vypomoci zavodim, ziskani piehledu o finan¢nim

stavu zavodu se statni zakazkou. [4]

2.3 Zdroje finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza vyzaduje velké mnozstvi dat a informaci z riznych zdroji. [4]
Zdroje informaci pochazi napiiklad zucetnich vykazi. [7] Kvalitni podklady jsou
zdkladem dobré analyzy. Zadna sebelépe zvolend metoda nebo postup analyzy nam
nemuze podat skutecné vypovidajici vysledky pii pouziti Spatnych podklada. V pripadé
interni analyzy, kterd miize mit vysokou dileZitost, si finan¢ni analytici vytvafi vlastni
podklady z dokladt ptivodnich. [7]

Primarnim zdrojem informaci jsou vyro¢ni zpravy a zejména v nich zahrnuté
ucetni vykazy. [2] Dal§imi zdroji mohou byt prospekty cennych papirti, novinové ¢lanky,

zpravy z tiskovych konferenci, informace z neoficialnich zdroju, aj. [7]
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2.3.1  Utetni vykazy

Ugetni vykazy zachycuji pohyb finanénich prosttedki v zavodu ve vech fazich a
podobach Cinnosti zadvodu. Nezbytny piedpoklad tcetnich vykazi je, Ze musi zachycovat
skute¢nou situaci zavodu. [7]

Podle Gcelu, kterému ucetni vykazy slouzi, je délime:
. vykazy finan¢niho ucetnictvi neboli externi vykazy podévajici informace
pfedevsim externim uzivatelim

»Podavaji prehled o stavu a strukture majetku a zdrojich jeho kryti, o tvorbé a
uziti vysledku hospodareni, o pohybu penéznich tokii a konecné o zmeéndch vlastniho
kapitalu. [7] “ Jedna se o vetejnosti dostupné informace, které musi firma povinné alespon
jedenkrat do roka uvetejnit.

o vykazy vnitropodnikového ucetnictvi
Tyto nemaji piredepsanou zadnou pravni upravu. Vychdazeji z internich pozadavkl kazdého
zavodu, nicméné vyuziti téchto informaci piivadi vysledky finan¢ni analyzy ke specifikaci.
Pomabhaji odstranit nebezpeéi odchylky od reality. [9]

., Nepodléhaji Zadné jednotné metodické uprave a kazdy zavod si je vytvari vice ¢i
méné , ke svému obrazu a podle svych viastnich potieb. Patii sem zejména vsechny
wkazy zobrazujici Cerpani podnikovych ndkladu v nejruznéjsim potiebném clenéni
(druhové, kapacitni, kalkulacni), vvkazy o spotiebe ndkladii na jednotlivé vykony nebo

V jednotlivych podnikovych strediscich apod. “ [7]

Externi vykazy jsou soucasti uetni zavérky, kterd zahrnuje rozvahu, vykaz zisku a
ztrat a vykaz cash flow.

Diive nez zatneme s vykazy pracovat, musime znat zptisob vyjadieni jednotlivych
polozek. V opa¢ném piipadé bychom se mohli dostat k nepfesnym interpretacim, chybnym

zavérum, nebo dokonce k chybnym rozhodnutim. [1]

2.3.1.1 Rozvaha

Rozvaha neboli bilance zachycuje K ur¢itému casovému okamziku stav majetku
zavodu (aktiv) na strané jedné, a zdroju jeho kryti (pasiva) na stran¢ druhé. [10] Obvykle
se sestavuje k poslednimu dni kazdého roku. [9]

Obecné plati zdkladni bilan¢ni rovnice: aktiva = pasiva.
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AKTIVA PASIVA

STALA AKTIVA VLASTNI KAPITAL

OBEZNA AKTIVA CI1Zf ZDROJE

Tabulka 2.1 Rozdéleni aktiv a pasiv [2]

Aktiva zahrnuji majetek zadvodu, ktery vlastni a pohledavky, které vzniknou tak, ze
obchodni partnefi zavodu za dodané sluzby nebo material dluzi. Aktiva jsou v rozvaze
sefazena podle stupné likvidity a podle jejich funkce. Aktiva ¢lenime na stald a ob&zna.
[10] Stala aktiva neboli dlouhodoby majetek, jsou takova aktiva, ktera zavodu slouzi
dlouhodobé a postupné se opotiebovavaji. Patii mezi n¢ typicky dlouhodoby hmotny
majetek s potizovaci cenou vice nez 40 000 K¢, dale dlouhodoby nehmotny majetek s
pofizovaci cenou vice nez 60 000 K¢ a dlouhodoby finanéni majetek (finan¢ni investice
s dobou splatnosti nad 1 rok). Obézna neboli kratkodoba aktiva jsou takova, ktera se
vétSinou spotiebovavaji najednou. Nalezi mezi né zasoby, dlouhodobé a kratkodobé
pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek. [2]

Pasiva, ktera jsou zdrojem kryti majetku zavodu, jsou rozdélena podle vlastnictvi
téchto zdroji. Podle tohoto hlediska délime pasiva na vlastni kapital a cizi zdroje. Do
vlastniho kapitalu patii zdkladni kapital, kapitdlové fondy, fondy ze zisku, vysledky
hospodateni. Cizi zdroje jsou zévazky spolecnosti vici jinym ekonomickym subjektim.
Cizi zdroje zahrnuji (nakladové) rezervy, bankovni uvéry a vypomoci, dlouhodobé a

kratkodobé zavazky. [1,2]

2.3.1.2 Vykaz zisku a ztrat
Vykaz zisku a ztrat nds informuje o pohybu penéz za konkrétni obdobi a poskytuje
prehled o nakladech a vynosech zavodu. [1] Umoziuje nam zjistit vysi a tvorbu slozek

vysledku hospodareni. Vysledem hospodaieni miize byt bud’ zisk, nebo ztrata. [2]
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[ Vysledek hospodaieni ]

[ VH z financnich operaci VH provozni ]

[ VH mimoradny VH za béznou c¢innost ]

[ VH pred zdanénim ] [ VH za ucetni obdobi ]

Schéma 2.2 Clenéni vysledku hospodaient [9, str. 32]

Néklady ptedstavuji penézni vyjadieni spotfeby vyrobnich faktort. Zavod vynalozi
finan¢ni prostfedky naptiklad na pofizeni dlouhodobého hmotného majetku (pozemky,
budovy, stroje, automobily), na platy zaméstnanci a odvody za n&, na material, rezii,
uroky, dané ¢i jiné zavazky (napi. pojistné). Ve vykazu zisku a ztrat se také mohou
naklady projevit jako opotiebeni majetku (0dpisy) nebo pfiirGstek zavazku (piirGstek
nakladovych rezerv).

Vynosy rozumime finan¢ni piirustek z podnikatelské cCinnosti zavodu. Firma
obvykle ziskava finan¢ni prostfedky z prodeje vyrobkt a sluzeb. Dale z finan¢nich
investic, z prodeje majetku nebo ve formé mimotadnych vynosi (vyhra v soutézi). Vynosy
obsahuji hodnotu navracejici se ze spotiebovaného majetku.

Ve vykazu zisku a ztrat jsou ndklady a vynosy utfidény do oblasti tvoficich

podnikatelské ¢innosti. Témito oblastmi jsou provozni, finan¢ni a mimoiadna ¢innost. [1,2]

2.3.1.3 Vykaz cash flow — vykaz penéznich toku

Tento vykaz informuje o pfirtstku a ubytku penéznich prostiedkti zavodu za urcité
obdobi. Krom¢ zmény stavu finan¢nich prosttedka uvadi téz diivod této zmeny.
Existuji riizné kategorie cash flow liSici se obsahem a také moznym vypoctem. Podle toho
rozeznavame cash flow z provozni Cinnosti, z investi¢ni ¢innosti, z finan¢ni ¢innosti a

celkovy cash flow.
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Cash flow lze zpravidla posuzovat dvéma zptsoby:
e pfimo - sledovanim piijmu a vydaji za urcité obdobi,
e nepiimo - pfeménou zisku do toku penéznich prostredkii a dalSimi
upravami o nasledujicim pohybu penéznich prosttedki ve spojitosti se
zménami majetku a kapitalu.

Ve vétsiné piipadt se doporucuje pouziti nepiimé metody. [11]

2.4 Metody finané¢ni analyzy

Finan¢ni analyza nema Zzadny systém, ktery by byl zakonem upraven nebo
regulovan. Ackoliv neexistuje zadny formalni pracovni postup pii financni analyze,
vytvofily se jisté vSeobecné pouzivané analytické metody. Ve firemni praxi se potkavame s
riznymi ptistupy a provedenimi analyzy, jez si kladou za cil poskytnout spolehlivy a
dikladny obraz o hmotné a penézni situaci stejné jako ucetnictvi. [4] Pii volbé metody
finan¢ni analyzy musime brat ohled na ucelnost, spolehlivost a ndkladnost dané¢ metody.
[9] Metody, které se pouzivaji ve finan¢ni analyze lze délit rizné€. Zakladnim délenim je
rozdéleni na metody deterministické, které se pouzivaji pro mensi pocet obdobi a
matematicko — statistické, které vychazeji z delSich ¢asovych fad. [1,6] Nasledujici

diagram znazornuje rozdéleni metod finan¢ni analyzy.
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[ METODY FINANCNI ANALYZY ]

[ Deterministické metody ] [ Matematicko-statistické metody ]
Analyza trendii Regresni analyza
Analyza struktury Diskriminacni
analyza

Pomeérova analyza

Analyza rozptylu
Analyza soustav Testovani
ukazatelu statistickych
hypotéz

Vertikdalne-
horizontalni analvza

Schéma 2.3 Cleneéni metod financni analyzy [2]

Deterministické (elementdrni) metody

Analyza trendu

Analyza vyvojovych trendi neboli horizontdlni analyza je spolu s analyzou
struktury vychozim bodem finan¢ni analyzy. Patfi mezi finanéné — analytické techniky.
Horizontalni analyza sleduje vyvoj pozorované veli¢iny V Case, Casto ve spojitosti
s n¢kterym minulym ucetnim obdobim. [6]

Horizontalni analyza absolutnich ukazateld se pouziva k rozboru fetézovych a
bazickych indexti. Zmény hodnot ukazatelii musi byt interpretovany rozvazné a
komplexn¢. Musi brat v ivahu zmény absolutni i relativni:

absolutni zména je dana rozdilem hodnot daného ukazatele dvou po sobé jdoucich

ucetnich obdobi, tj.

AUt = Ut - Ut—l’ (1)
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relativni zména neboli index vyjadiuje procentni meziroéni zménu daného
ukazatele.

AU, U — Uy

Ueq Uy '

(2)

kde U; je hodnota ukazatele, t je bézny rok, t-1 ptedchozi rok. [2,6] V ur¢itych
ptipadech se od vzorce odchylujeme, a to zejména, pracujeme-li S obéma zapornymi
hodnotami nebo s jednou kladnou a jednou zapornou hodnotou. Napi. je-li hodnota

ukazatele v case t = -5 a hodnota v ¢ase t-1 = 3, potom ¢ini absolutni zména ukazatele -

I31+1-5] _

—5 — 3 = —8, ale index pocitame jako (—1) - 3

_g = —2,67, tj. pokles o0 267%.

Horizontalni analyza se provadi u vSech ukazatell v jednotlivych fadcich ucetnich vykazi.

Cilem je popsat a zhodnotit vyvoj téchto ukazatelll v Case.

Analyza struktury

Analyza struktury je také znamd jako vertikalni analyza. Zabyva se strukturou
zvolenych ukazatelii. Pouzivad se k posouzeni podilu jednotlivych slozek ve zvoleném
komplexnim ukazateli vcéetné vzniku struktury v Case. VySe procentniho zastoupeni
ovliviluje nakonec vyznamnost mezirocni zmény ukazatele. Tj. je-li naptiklad meziro¢ni
zména ukazatele 5 %, pak tato zména vypada jinak, je-li jeji procentni zastoupeni na

celkovém ukazateli 10 % a jinak, je-li procentni zastoupeni 50 %.

Obecny vzorec: Podil i-té polozky na celkové polozce ur¢ime podle vztahu

i

X U;

podil na celku =

©)

- U; hodnota i-té polozky, Y U; velikost celkové polozky Napi. U; mize byt
hodnota dlouhodobého hmotného majetku a suma U; hodnota celkovych aktiv.

Vertikalni analyza se provadi v ptipad€ rozvahy a vykazu zisku a ztraty. V ptipad¢ rozvahy

slouzi ke stanoveni procentnich podila jednotlivych polozek aktiv, resp. pasiv na aktivech,

resp. pasivech celkem. V pfipadé vykazu zisku a ztraty se stanovuji procentni zastoupeni

jednotlivych polozek vic¢i napf. trzbam za vlastni vykony. Pouziva se pfedevSim pfi
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analyze aktiv a pasiv, trzeb, zisku, ndkladd zavodu, slozek finan¢nich tokd a eventudlné

jednotlivych slozek ukazatelt. [1,6]

Vertikalne-horizontalni analyza

Vertikalné-horizontalni analyza patii mezi uzitecné a velice efektivni ptistupy. Je
charakteristickd vytvarenim slozeného celkového pohledu na vyvoj souhrnnych finan¢nich
ukazatelll a soucasné slozeni v Case. Miizeme tak provést rozbor, jestli se pii zméné
souhrnnych ukazatelii zachova stejna struktura nebo se zméni a v pfipadé¢ zmény, zda se

jedna o pfiznivou nebo neptiznivou zménu. [2]

Pomeérova analyza

Pomérova analyza je nejcastéji pouzivanym ndstrojem finan¢ni analyzy. Mezi
vyhody pomérové analyzy patii vlastnost redukce hrubych udaji podle velikosti firem na
spole¢nou, a tedy i srovnavaci Groven. Je t0 metoda, ktera slouzi ke srovnani aktualnich
finan¢nich informaci zadvodu se star§imi informacemi. Pomérova analyza vyuziva toho, ze
dava do ,,pomé&ru“ polozky jednoho ¢i vice Gcetnich vykazi mezi sebou. [5,9] Pomérové
ukazatele 1ze roz€lenit do nékolika zakladnich kategorii a podkategorii podle toho, které
ucetni a nelcetni informace zastupuji a na které znaky hospodateni firmy smétuji. Mezi
nejbéznéji uzivané druhy pomérovych ukazateli patii ukazatele rentability, likvidity,

aktivity, zadluzenosti a produktivity prace. [1]

- Ukazatele rentability

Ukazatele rentability se fadi mezi nejsledovanéjsi ukazatele, protoze nam sdéluji
informace o efektu dosazeného z pouzitého kapitalu. [2] Podle typu pouzitého kapitalu
rozliSujeme rentabilitu aktiv (ROA), vlastniho kapitdlu (ROE) a rentabilitu dlouhodobé
investovaného kapitalu (ROCE). [6]

Obecnd podoba toho ukazatele je:
vynos

g VYNOS A
rentabilita kapital (4)
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Informace o vynosu jsou zjistovany z vykazu zisku a ztrat a informace o vlozeném
kapitalu z bilance. [7]

Ukazatel rentability aktiv je pokladan za zdsadni meéfitko vynosnosti, nebot’
porovnava zisk s celkovymi aktivy, ktera byla vlozena do podnikani bez ohledu na zdroj

financovani. Ukazatel ROA uré¢ime podle vztahu

pon — EBIT o
-~ aktivad’

kde EBIT znamend zisk pfed uroky a danémi. Aktivy se rozumi hodnota celkového
majetku, ktera je uvedena v rozvaze jako polozka aktiva celkem.

Ukazatel ROA miiZze mit téZ jinou podobu,
_ EBIT +uroky x (1 —1)

ROA = , ) (6)
aktiva
kde t znaci sazbu dang z pfijmu.
Vzorec pro vypocet rentability vlastniho kapitalu zni
EAT
ROE = ()

 vlastni kapitdl’

kde EAT znaéi zisk po zdanéni a hodnotu VK najdeme opét v rozvaze. Ukazatel ROE
znazoriiuje celkovou ziskovost vlastnich zdroji a tudiz 1 jejich ocenéni z vynosu. Tento

ukazatel zajima hlavné akcionafe, resp. jiné podilniky zavodu.

Rentabilita dlouhodobych zdroji- ROCE je dana vzorcem

ROCE = EBIT 8
~ vlastni kapitdl + dlouhodobé dluhy ®)

Tento ukazatel slouzi k hodnoceni vynosnosti investované¢ho kapitalu v rdmci

investi¢ni ¢innosti zavodu. [2]
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- Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity slouzi k zodpovézeni otazky, je-li zavod schopen véas uhradit
své kratkodobé zavazky. [1] Kratkodobé zavazky obvykle piedstavuji kratkodobé
bankovni avéry a kratkodobé netiro¢ené zavazky plynouci z dodavatelsko-odbératelskych
vztahtl (tzv. obchodni uvér). [2] Udaje potiebné k vypoétu jednotlivych ukazateld likvidity
se Cerpaji zrozvahy. Ukolem ukazatele likvidity je vysvétleni vztahu mezi ob&znymi
aktivy a kratkodobym zavazky.

Ukazatel bézné likvidity byva také nazyvan jako pomérovy ukazatel pracovniho
kapitalu. Vypocte se jako

obézna aktiva

ukazatel bezneé likvidity = kratkodobé zdvazky ©

Ukazatel slouZi k zjisténi, kolikrat jsou ob&zné aktiva schopna pokryt kratkodobé
zavazky dané spole¢nosti. [1] Vyse tohoto ukazatele se poklada za adekvatni, jestlize se
pohybuje v rozmezi 1,5 az 2,5. [2]

Pii vypocti ukazatele okamzité likvidity jsou vylouceny zasoby, protoze tvoii
nejméné likvidni polozku.

obézna aktiva — zdasoby

ukazatel okamzité likvidity = krdtkodobé zavazky (10)
a éza

Smérna hodnota ukazatele se pohybuje vrozmezi 1,0 — 1,5. Je-li hodnota ukazatele
vyrazné niz§i nez 1,0 vypovida to o neimérné vaze zasob v bilanci spole¢nosti. [1]

Do této skupiny poméerovych ukazatelli se také fadi ukazatel hotovostni likvidity.
Pfi jeho urCovani se navic neberou v potaz ani kratkodobé pohledavky, protoZe nejsou
K pouziti ihned. Z tohoto divodu je tento ukazatel likvidity povazovan za ,,nejpiisnéjsi®.

Jeho smérna hodnota se nachazi v intervalu 0,1 — 0,2. [1]

ukazatel hotovostni likvidity

hotovost a ¢ty v bance + obchodovatelné cenné papiry (11)

kratkodobé zavazky
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- Ukazatele aktivity

Ukolem téchto ukazatelii je snaha zméfit uspéSnost managementu zavodu pfi
vyuzivani aktiv. [6] Pfi stanoveni hodnoty ukazatele se Cerpaji udaje jak z rozvahy, tak i
Z vykazu zisku a ztrat.

Nasledujici ukazatel slouzi k méfeni intenzity vyuzivani vSech aktiv. [1] Udava

pocet obratll za rok. Tento ukazatel se predev§im vyuziva pro mezipodnikové porovnéni.

e v

trzby

obratka celkovych aktiv = (12)

celkova aktiva

Pievracena hodnota ukazatele obratky celkovych aktiv nasobena 360, ptip. 365,
nam vyjadii dobu obratu ve dnech. Za ptiznivou dobu obratu se pokladda co nejkratsi doba.

Preferovéany jsou nizké hodnoty ukazatele.

celkova aktiva x 360

doba obratu aktiv = — (13)
triby

Ukazatel doby obratu pohledavek nam sd€luje primérnou dobu placeni faktur.
Déle sveédci o strategii vedeni pohledavek. V ptipad¢ stalého ptesahovani doby splatnosti

je tfeba proSettit platebni kazen odbérateli. [2]

pohledavky X 360
doba obratu pohledavek = v (14)
trzby

Obrat zasob neboli doba obratu zasob udava pocet dni, béhem kterych trva jedna
obratka. [1] Tento ukazatel je rozsahle pouzivan. Primérna obratka trva 15-20 dni, podle

zamé&feni zavodu. [2] Obratku zasob vypocteme podle vzorce

) zasoby X 360
doba obratu zasob = - (15)
trzby
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Poznamka: Horni hranice smérnych hodnot by mohla byt posunuta az na 30 dni, nebot’

V soucasnosti je pro zaplaceni faktur platnd prave tato lhiita.

Doba obratu zavazka je ukazatel, ktery zobrazuje pocet dni, béhem kterych je

dodavateli poskytnut obchodni uvér. [2]

. . zdvazky X 360
doba obratu zavazki = = (16)
trzby

Doba obratu zavazki a doba obratu pohledavek by mély byt zhruba stejn¢ dlouhé. Jinak to
poukazuje na nestejnou platebni moralku obou obchodnich stran. Je-li v ptipadé naseho
zavodu krat$i doba obratu zavazkl oproti dobé obratu pohledavek, znamena to, ze nas
zavod ma méné spolehlivé odbératele, neboli je Givéruje. Naopak, je-li doba obratu KZ

naseho zavodu delsi, je potom zavod Gvérovan svymi dodavateli.

- Ukazatel zadluzenosti

Ukolem ukazatelti zadluZenosti je sledovat souvislost mezi cizimi a vlastnimi
zdroji. [6] Pouziva-li firma dluh neboli finanéni paku podstupuje riziko, ze se dostane do
potizi a nebude moci splacet své zavazky. [1] Avsak, v uréitych piipadech zadluzenost
firmy, nemusi nutné vadit a nemusi vytvaret nezadouci profil zavodu. [6] Mezi pouzivané
ukazatele patfi:

Podil vlastniho kapitalu na aktivech (Equity Ratio, ukazatel finan¢ni nezavislosti),
ktery vypocitame dle vzorce

vlastni kapital

Equit tio = 17
quity ratio aktiva celkem an

Tento ukazatel popisuje dlouhodobost finan¢ni stability zavodu. Dale uréuje, do
jaké turovné je zédvod schopen hradit sviij majetek vlastnimi zdroji a miru své financni
samostatnosti.

Ukazatel celkové zadluzenosti (Debt Ratio 1.), ktery slouzi k posouzeni

pfimétenosti zadluZeni a je ddn vzorcem
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) cizi kapital
Debt Ratio I. = - - (18)
celkova aktiva

a ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu (Debt Equity Ratio) zjistime dle vztahu

Debt Equitv Ratio = cizi kapital 19
¢ quity fatto = vlastni kapital (19)

Ptijatelna zadluZenost vlastniho kapitadlu je podminéna vyvojovou fazi firmy a
ptistupem vlastnikt k riziku. V ptipad¢€, ze se ukazatel pohybuje v mezich od 80 % do
120 %, jedna se 0 stabilni zavod. [2]

Urokové kryti vyjadiuje, kolikrat je vyse zisku spolu s nakladovymi tiroky schopna

pokryt tyto uroky. ,,Cim je vys$si urokové kryti, tim je financni situace lep$i.*

EBIT
uroky

urokové kryti = (20)

V piipadé, ze hodnota ukazatele je mensi jak 100 %, zavod Si ani na turoky
nevydéla. Rovna-li se hodnota 100 %, nedosahne zavod zadného zisku, pouze pokryje

uroky. Smérna hodnota je v soucasnosti min. 300 %.[2]

- Ukazatele produktivity prace

Tato skupina ukazatell zobrazuje vztah vykonnosti zavodu K nakladim na
zaméstnance. [6]
osobni ndaklady ku pridané hodnote

osobni ndklady (21)

~ pridand hodnota

produktivita prace z pridané hodnoty

_ pridand hodnota (22)

pocet pracovnikii
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o ) 5 trzby
produktivita prace z trzeb = — — (23)
pocet pracovnikii

Analyza soustav ukazatelu

Pro analyzu soustav ukazateli je typické, ze existuji ur¢ité hlavni syntetické
ukazatele, které jsou postupné rozdéleny do jednotlivych vysvétlujicich ukazateld. Jsou
rozdéleny takovym zpusobem, Ze celd soustava vytvaii tvar pyramidy. Existuje funkéni
zavislost mezi dil¢imi ukazateli a hlavnim syntetickym ukazatelem. Tato zavislost je ve
form¢ matematickych rovnic. [2] Provede-li se libovolny zasah do jednoho z podukazateli,
jsou potom ovlivnény vrcholové ukazatele v celé soustavé. [9]

Prikladem je Du Pontiv rozklad ukazateld ROA a ROE. Zaméfuje se na rozklad
rentability aktiv a rentability vlastniho kapitalu a stanoveni velikosti vlivu jednotlivych

polozek, které do tohoto ukazatele vstupuji.[9]

[ ROE }

\ 4

[ danové biemeno ] [ rentabilita aktiv ] [ slozena finanéni paka ]

_—

[ ziskova marze ] [ obrat aktiv ] [ urokové biemeno } [ finan¢ni paka }

Schéma 2.4 Rozklad ukazatele rentability viastniho kapitalu (ROE)[6]

ROE =
danové bremeno X rentabilita aktiv X sloZena financni paka =
danové bremeno X ziskova marie X obrat aktiv X urokové bremeno X (24)

financni paka [9]
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cisty zisk

darnové biemeno = — ~ —
zisk pred zdanenim

rentabilita aktiv = ziskova marze X obrat aktiv

, ) 5 EBIT
ziskova marze = —
trzby
) trzby
obrat aktiv = -
aktiva

slozend finanéni paka = urokové bremeno X financni paka

zisk pred zdanenim
EBIT

urokoveé bremeno =

aktiva

inancni paka = ,
f p vlastni kapital

[ ROA ]

[ Rentabilita trzeb } [ Obrat celkovych aktiv ]

Schéma 2.5 Rozklad ROA [9]

EBIT
trzby

rentabilita trzeb =

27
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(29)

(30)

(31)

(32)



triby (33)

obrat celkovych aktiv = colkovh aktiva
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3 AEV SPOL.SR.O.

V této kapitole predstavim firmu, jejiz ucetni vykazy budu analyzovat.

3.1 Zakladni udaje

V Obchodnim rejstiiku najdeme uvedenou spole¢nost pod obchodni firmou AEV,
spol. sr.o. Pravnicka forma zavodu je tedy spole¢nost s rucenim omezenym, kterd je
jednou z moznych pravnich forem podnikani na uzemi Ceské republiky. Sidlo spole&nosti
je 155 29 231. Zakladni kapital v soucasnosti ¢ini 3 352 000 K¢. Pfedmétem podnikani je
vyroba elektrickych a elektronickych ptistrojl.

3.2 Historie

Firma byla zalozena v tnoru roku 1991 deviti zakladateli, kteti uzavieli pisemné
spolecenskou smlouvu. Déle museli slozit zakladni kapitdl v minimalni vysi 200 000 K¢.
Kazdy se zakladateld vlozil vklad ve vysi 200 000 K¢&. Zakladni kapitdl pii zalozeni
spole¢nosti tedy ¢inil 1 800 000 K¢&. Svoji vyrobu firma zahajila v kvétnu roku 1991. V
roce 1995 postavila vyrobni halu o rozloze 1 200 m? a ziskala certifikat ISO 9001. Byla
také zafazena mezi dodavatele Volkswagen AG. Roku 1997 zahjgjila vyrobu
elektronickych transformatord a predfadnikti pro osvétlovaci techniku. V roce 2001 byla
oteviena nova vyrobni hala o rozloze 3 600 m2 O dva roky pozdéji ziskala firma
certifikaty ISO 9001:2000 a VDA 6.1. V roce 2005 zacala firma vyvijet projekty pro
BMW. Nasledujici rok zacala vyrabét méfici elektroniku. O dva roky pozdéji byla
recertifikovana podle 1SO 9001:2000, VDA 6.1 a certifikovana podle 1SO 14 001. Béhem
roku 2010 a 2011 zacala firma vyrabét topna télesa a hlavné se zacala zabyvat testovanim a

méfenim techniky.

3.3 Strategie firmy

Strategie firmy se ubird témito sméry:
e Rozsifovani spoluprace se strategickymi zékazniky, aktivni ucast na
inovacich a novych produktech.
e Starost o vztah se stavajicimi zakazniky a stalé hleddni novych mozZnosti a
zéakaznikd.
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e Nabizeni kreativniho feSeni v konkrétnich koutech trhu.

e Trvalé vyhledavani tspor ve vSech procesech.

3.4 Organy spole¢nosti

Spole¢nost musi mit ze zakona urCitou organiza¢ni strukturu. Musi mit vzdy
statutarni orgdn - jednatele a nejvyssi organ - valnou hromadu. Jelikoz se jedna o
pravnickou osobu, nemtize jednat sama, ale jednaji za ni jednatelé. Dale ve firm¢ mtize
pusobit nepovinny kontrolni organ — dozor¢i rada. Jeji zalozeni zavisi pouze na

spole¢nicich a musi mit minimalné tii ¢leny. [3]

3.4.1 Jednatelé
Jsou povinnym, statutarnim organem spolecnosti a jsou zmocnéni jednat ve vSech
jejich zalezitostech.
Jednatelé spolecnosti jsou: Ing. Zdenék MI¢ak
Ing. Zbyn¢k Podhorny
Ing. Milan Divilek

3.4.2 Valna hromada
Valna hromada je nejvy$s$im organem spolecnosti a je sloZena ze spole¢nikil.
Spolecnici: Ing. Zden&k Hasala

Ing. Zden&k MIcak

Ing. Milo§ Sklenar

Ing. Zbynék Podhorny

Ing. Brtetislav Dolecek

Ing. Milan Divilek

Ing. Josef Samek

Spole¢ny obchodni podil:
Podilnik: Marie Pestukova
Ivo Pestuka
Irena Bartosekova

Hana Pestukova
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,Zakladni funkce valné hromady spociva v ustanoveni statutarniho popr. i
dozorciho organu, v rozhodovani o zasadnich otazkach Zivota, udileni zavaznych pokynii

ostatnim orgdniim spolecnosti a kontrole plnéni uloZenych pripadu. * [3]

3.5 Vyrobky a zakaznici

Firma se zabyva vyvojem a vyrobou:
e automobilni elektroniky,
e elektronikou pro osvétlovaci techniku,
e zédkaznickou elektronikou.

Do automobilni elektroniky se fadi vyrobky pro osobni vozidla, nakladni auta,
autobusy a traktory. Pro osobni automobily firma naptiklad vyrabi dalkové ovladani pro
centrdlni zamykani, centrdlni zamykani, fidici jednotky a pferuSovace smérovych svétel
pro tazna zatfizeni, aj. Mezi hlavni zdkazniky patii Skoda Auto, Westfalia, BMW,
Volkswagen, Audi, Satrema a dalsi. Hlavnim zakaznikem vyrobki pro ndkladni vozidla je
Avia Ashok Leyland Motors, pro které¢ firma vyrabi akustickou signalizaci, fidici jednotku
vyrobku pro autobusy, jako jsou napiiklad casova relé, akusticka signalizace, fidici
jednotka motorovych brzd, programovatelny cyklova¢ stéradil, patfi zejména Iveco Ceska
Republika. Pro traktory vyrabi AEV pteruSovace smérovych svétel, fidici jednotku Zhaveni
a fidici jednotku ovladani hydrauliky. Firma také vyrabi leteckou elektroniku pro letoun
L159, jejichz odbératelem je AERO Vodochody, Zbrojovka Vsetin — INDET a Jihlavan.

Elektronika pro osvétlovaci techniku zahrnuje elektronické transforméatory pro
halogenové lampy, elektronické pfediadniky pro zafivky, transformatory pro LED Moduly,
LED Moduly, vyvoj a vyroba dle zadani zakaznikti. Mezi hlavni zakazniky patii: Vossloh
Schwabe, Matsushita Electronic Némécko a KOCH Némecko.

Pod zékaznickou elektroniku fadi firma fidici jednotky dalkového ovladani
osvétleni a elektronicka trafa pro halogenové lampy, které vyrabi pro firmu Wilhelm Koch
GmbH. Déle se zabyva montazi desek plosnych spojii pro firmy Sitronics Telecom
Solutions. Pro firmu Hagenuk KMT se zabyvd montazi, testovanim DPS a

pfepracovavanim vyrobkd.
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4 ANALYZA SPOLECNOSTI

V nasledujici ¢asti bakalafské prace se zaméiujeme na vypoclty a interpretaci
pouzitych ukazatelt. Jako vychozi zdroj informaci jsme pouzili vyro¢ni zpravy z let 2008 —
2013, jejichz nedilnou soucasti jsou ucetni vykazy. V praci jsem vychazela z rozvahy a
vykazu zisku a ztraty.

Analyzu firmy zahajim nejdiive zakladnimi metodami, a to analyzou trendu a
analyzou struktury. Tyto metody budeme postupné aplikovat na rozvahu a vykaz ziskl a
ztrat na celé sledované obdobi. Pro celkové dohodnoceni situace zavodu vyuzijeme
pomeérové ukazatele.

Tabulky a grafy, které jsou soucasti této kapitoly, jsem zhotovila vlastnimi silami

z dat poskytnutych analyzovanym zavodem.

4.1 Analyza rozvahy

Finanéni analyzu firmy AEV sr.0. zatneme analyzou rozvahy, kterou jsme
zpracovali od konce roku 2008 do konce roku 2013. Celkovou rozvahu zavodu za
sledované obdobi naleznete v pifiloze A a B v souboru piiloha A, B na pfilozeném CD.
K vypoc¢tu horizontalni analyzy jsme pouzili vzorce (1) a (2) a hodnoty dosadili z rozvahy.
Za pomoci horizontalni analyzy se zaméfime na podrobny popis jednotlivych polozek
aktiv a pasiv. Zpracovanou horizontalni analyzu aktiv naleznete v piiloze D a horizontalni
analyzu pasiv v piiloze E, obé piilohy jsou opét na pfilozeném CD. Hodnoty celkovych
aktiv a celkovych pasiv se prakticky pohybuji v priméru kolem hodnoty 250 000 tis. K¢.

Pfi prvnim projeti horizontalni analyzy nas zaujme, ze v aktivech velmi vyrazné
poklesly pohleddvky za spolecniky, které spadaji do kratkodobych pohledavek. V roce
2013 doslo k poklesu o témét 100 %, v absolutnich ¢islech to ¢ini 1 493 tis. K¢&. Doslo
skoro k celému splaceni zavazka spole¢nikd.

Na strané pasiv za timto poklesem stoji stat — dafiové zavazky a dotace a rezervy.
Danové zavazky a dotace klesly o celych 100 % v roce 2013, tj. v absolutnich jednotkach o
36 tis. K¢. Rezervy také klesly o 100 % v dusledku jejich vycerpani, a to také v roce 2013.
Tento pokles ¢ini 9 656 tis. absolutnich jednotek.

Avsak ani pohledavky za spole¢niky ani danové zavazky a dotace téméf nijak
neovlivnily bilan¢ni sumu, nebot’ podily téchto polozek na celkové poloZce jsou nepatrné,

konkrétn¢ vaha pohledavek za spole¢niky je 0,261 % a vaha danovych zavazki je nulova.
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Horizontalni a vertikalni analyza aktiv

Jak lze vidét na grafu 4.1, ma bilan¢ni suma mirn¢ zhoupnuty trend po celé
sledované obdobi. Na konci roku 2013 nedosahovala hodnota aktiv (252 207 tis. K¢) vyse
aktiv z konce roku 2008 (259 100 tis. K¢). Celkovy pokles za vsechny sledované roky ¢ini
15 963 tis. K¢. Patrné je minimum v roce 2009, kdy stav aktiv ¢inil 243 214 tis. K¢ (pokles
0 15896 tis. K¢, 0 6,135 % oproti konci roku 2008). Toto minimum bylo zptusobeno
poklesem danovych pohledavek spolu s dlouhodobym hmotnym majetkem. Vyznamna je
pouze vaha dlouhodobého hmotného majetku na aktivech (42,395 %) oproti danovym
pohledavkam, kdy jejich podil na celkovych aktivech klesl ze 4,686 % na 1,220 %.
Chovani aktiv v pribéhu sledovanych let vSak nejvice ovlivnilo chovani obéZnych aktiv
(viz graf ¢. 4.1). Jejich stav byl nejnizsi téZ na konci roku 2009 a ¢inil 139 745 tis. K¢. Od
konce roku 2010 ob&zna aktiva rostla rychleji nez aktiva. Pokud jde o DM, jeho stav se
v prubéhu sledovanych let snizoval (z hodnoty 259 110 tis. K¢ na konci roku 2008 az na
hodnotu 252 507 tis. K¢ na konci roku 2013), takze na celkova aktiva ptisobil stejnomérné

pouze v roce 2009 a pot¢ jiz protichiidné.
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Graf 4.1 Vyvoj aktiv

K nejvy$$imu narustu bilanéni sumy doslo na konci roku 2012, kdy celkova aktiva
vzrostla o vice jak 2 %, tj. v absolutnich ¢islech o 5 596 tis. K¢. Diivodem toho nardstu je

na stran¢ aktiv dlouhodoby nehmotny majetek, kdy doslo Kk investicim do softwaru, ktery
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se navysil 0 vice jak 228 %. Ale vaha DNM je nepatrna, takze i zvyseni o 228 % urcité
nijak vyrazné neovlivnilo zvyseni aktiv. Zvyseni aktiv z pohledu vertikalni analyzy bylo
zpusobeno kratkodobym financnim majetkem a kratkodobymi pohledavkami. I ptesto, ze
nedoSlo k vyraznému narastu téchto polozek (o 20 — 30 %), tak je jejich vaha na aktivech
vyznamna. U kratkodobého finan¢niho majetku jde o necelych 14 % a u kratkodobych
pohledavek o necelych 18 % z celkovych aktiv.

Dlouhodoby majetek vykazoval v kazdém roce sledovaného obdobi klesajici trend,
nejvetsi meziro¢ni pokles (o 8 554 tis. K¢, tj. 8,320 %) pak v roce 2011. Ten zapficinil
DHM (pokles o 8 089 tis. K&, o 7,927 %), konkrétné polozka jiny DHM. Nicméné jiny
DHM nema téméf zadnou vahu na aktivech (v priméru 0,024 % po celé obdobi). DNM
reprezentovany prakticky jen softwarem vykazoval zhoupnuty trend, zietelnd jsou maxima
na konci let 2010 (777 tis. K&, meziro¢ni rast o 463 tis. K¢, 147,452 %) a 2012 (1 025 tis.
K¢, meziroéni rist o 713 tis. K¢&, 228,526 %). Tento nardst byl zplisoben ucasti firmy v
programu Evropskych fondi pro rozvoj IT. Po téchto maximech nasledoval vzdy propad,
v roce 2011 na téméf pivodni hodnotu (312 tis. K¢, pokles 0 465 tis. absolutnich jednotek)
a vroce 2013 na hodnotu 459 tis. K¢ (pokles o 566 tis. absolutnich jednotek). Divodem

téchto poklest bylo odepsani a konec uzivani zastaralého softwaru.
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Graf 4.2 Vyvoj dlouhodobého majetku

Obézna aktiva vykazovala v pribéhu sledovaného obdobi zhoupnuty pribéh.
Nejnizsi hodnota (139 745 tis. K¢) nastala na konci roku 2009, nasledné se hodnota OA
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zvySovala az na hodnotu 164 553 tis. K¢ na konci roku 2013. Pribéh OA nejvice ovlivnilo
chovani zasob, a to v letech 2009 — 2011, v roce 2012 to byly kratkodobé pohledavky a
kratkodoby finan¢ni majetek, jehoz vliv pretrval i v roce 2013. Z vertikdlni analyzy je
ziejmé, Ze nejvetsi vliv na OA tvofi zasoby. U zasob je patrné minimum na konci roku
2009 (64 275 tis. K¢) a maximum na konci roku 2011 (89 200 tis. K¢). Od tohoto roku
hodnota zasob klesala. Chovani zasob nejvice ovlivnily zasoby materialu, rovnéz je ziejma
roku 2011 (60 350 tis. K¢), viz graf ¢. 4.4. V roce 2012 vsak zasoby materialu klesaly
rychlej§im tempem nez celkové zasoby a v dalSim roce naopak. Nedokoncena vyroba a
polotovary ptsobily na celkové zasoby stejnomérné v letech 2009 — 2011 a v roce 2013,
jejich vliv v8ak byl niz§i nez vliv zasob materialu diky niz§imu podilu na aktivech (viz
ptilohu G). V roce 2012 zlstal stav nedokonéené vyroby téméf nezménén (nepatrné
Zasoba vyrobki ptsobila na stav zasob stejnomérné pouze v roce 2009 a 2013, v ostatnich
letech bylo jeji chovani protichidné. Pribéh této zasoby bcéhem sledovaného obdobi
vykazoval jen mirn¢ zhoupnuty charakter s nejvyssi hodnotou na konci roku 2012 (16 567

tis. K¢). Jelikoz se jedna o vyrobni podnik, neni piekvapujici, ze material tvofi vétSinovy

podil zasob.
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Graf 4.3 Vyvoj obéznych aktiv
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Graf 4.4 Vyvoj zasob

Vliv kratkodobych pohledavek na ob&zna aktiva byl stejnomérny po celé sledované
obdobi az na rok 2013, kdy se jejich stav snizil (pokles o 9 117 tis. K¢, 20,272 %). Patrné
je jejich minimum na konci roku 2009 (29 027 tis. K¢&) a maximum na konci roku 2012
(44 973 tis. K&). Chovani kratkodobych pohledavek ovliviiovaly nejprve dafové
pohledavky, a to vroce 2009, kdy doslo k jejich poklesu o 2 781 tis K¢ (93,669 %).
V dalsich letech je ziejmy silny vliv pohledavek z obchodnich vztahd, jejichz nejvyssi
hodnoty bylo dosaZzeno na konci roku 2012 (42 473 tis. K¢). Prabéh jinych pohledavek,
kratkodobé poskytnutych zaloh a pohledavek za spole¢niky byl veelku stabilni a jejich vliv
na pribéh celkovych kratkodobych pohledavek nepatrny. Nejvétsi vahu na kratkodobych
pohledavkach po celé obdobi maji pohledavky z obchodnich vztahti a s nimi na konci roku

2008 a 2013 maji 1 vyraznou vahu danové pohledavky.
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Graf 4.5 Vyvoj pohledavek

Kratkodoby finan¢ni majetek pusobil na obézna aktiva nejprve protichidné, viz
graf 4.3 a to v letech 2009 — 2011, poté jiz stejnomérné. Jeho vliv byl znaény zejména
vroce 2013, kdy hodnota kratkodobého finanéniho majetku vzrostla o 18 556 tis. K¢
(53,948 %) diky velkému piilivu penéz na bankovni t¢et. Bankovni ucty tvoii takika cely
podil na kratkodobém finanénim majetku.

KdyZ se zamétime na horizontalni analyzu aktiv podrobnéji, zjistime, Ze nedoSlo
po celé sledované obdobi ke zméné dlouhodobych poskytnutych zaloh. Spolecnost vlastni
stale stejné pozemky a budovy. Hodnota budov se snizuje v disledku odpisovani, nicméné
jeji védha na aktivech je velmi vyraznd. Déle lze vidét, Ze doSlo ke snizeni jiného
dlouhodobého hmotného majetku na nulovou hodnotu. Jedna se konkrétné o investici
z roku 2005, ktera byla zafazena do této slozky z diivodu jiného zptisobu odpisovani. Tato
investice byla jiz v roce 2011 zcela odepsana.

V grafu 4.1 1ze vidét opacné tendence vyvoje mezi obéznymi a stalymi aktivy, kdy

ob&zna aktiva maji tendence naristat a stala aktiva naopak tendenci se snizovat.

Horizontalni a vertikalni analyza pasiv

Hodnota celkovych pasiv se po celé sledované obdobi (2009 - 2013) pohybuje
kolem 250 000 tis. K¢. Pfi¢emz na konci roku 2012 doslo k nejvétsimu nardstu celkovych
pasiv za celé sledované obdobi. Je to zapti¢inéné ostatnimi rezervami, které vzrostly
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01022 % behem jednoho roku, v absolutnich jednotkdch to ptedstavuje 4 600 tis. K¢.
| vaha rezerv neni zrovna nejvyssi, neni vSak ani zanedbatelnd. Narast pasiv byl ovlivnén
vysledkem hospodafenim, ktery narostl za rok o 193 %, a 1 jeho vdha na celkovych
pasivech je docela vyznamna (9,5 %).

hodnoty vroce 2009 (243214 tis. K¢&). Vroce 2009 doslo knejnizs§imu poklesu
za sledované obdobi a to o 15896 tis. K¢ (6,135 %). Tento pokles byl zapii¢inén
vyplacenim spolecnika a dividend. Z grafu ¢. 4.6 lze vidét, ze Casové rozliSeni mélo
na pasiva minimalni vliv aZz na rok 2013, kdy doslo k velmi vyraznému nardstu ze
450 tis. K¢ na 23 617 tis. K¢ (nartst o 5 148,222 %) z divodl reklamace zapfic¢inénou
firmou. Z pohledu vertikalni analyzy ma ¢asové rozliSeni vyznamnou vahu na pasivech
v tomto roce. Také lze v grafu 4.6 vidét, Ze cizi zdroje maji spiSe opaény trend chovani
nez pasiva az na roky 2010 a 2013. Naopak chovani vlastniho kapitalu je na prvni pohled
velmi podobné chovani celkovych pasiv, pii podrobnéjsim zjisténi vSak vlastni kapital
béhem let 2009 — 2010 klesa a béhem 2011 - 2012 rostou. Vlastni kapitdl ma po celé
sledované obdobi velmi vyraznou vahu, jeho minimalni podil nejde pod 80 %, z ¢ehoz tedy

plyne, Ze jeho vliv na vyvoj pasiv je znacny.
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Graf 4.6 Vyvoj pasiv

Cizi zdroje svého maxima dosahuji v roce 2010 (47 872 tis. K&) a minima v roce
2013 (24 791 tis. K¢, pokles o mezirocni zménu 14 995 tis. K¢, tj. 37,689 %). Nejvice
na cizi zdroje pusobily kratkodobé zavazky, které v podstaté kopiruji kiivku cizich zdroju.
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Cizi zdroje vSak zaznamenaly vroce 2013 vyrazné¢ hlubsi pokles z divodi rozpusténi
rezerv a snizeni kratkodobych zavazki. Kratkodobé zavazky nabyvaji maxima Vv letech
2010 — 2011, kdy nabyvaji téméf stejné hodnoty. K nejvétsSimu narastu doslo v roce 2010
(0 10 121 tis. K¢, 46,446%). Rezervy témé&f po celé obdobi vykazuji klesajici tendence,
kdy v roce 2013 dosahly nulové hodnoty diky jejich rozpusténi, jak uz bylo psano vyse.
Dlouhodobé zéavazky klesaji po celé sledované obdobi kromé roku 2010, kdy doslo
K narastu o 443 tis. K¢ (12,848 %). Kratkodobé zavazky tvofi relativné vyznamny podil
na pasivech, v priméru 10,409 %. Za celé sledované obdobi, vaha rezerv neni téz
zanedbatelna, v praméru 4,780 % za roky 2008 - 2012, az na rok 2013, kdy je vaha nulova.
Vaha dlouhodobych zavazki je pro roky 2011-2013 zanedbatelna (v prameéru 1 %).
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Graf 4.7 Vyvoj cizich zdrojii

Vlastni kapital ve sledovanych letech 2009-2010 pozvolna klesa. V letech 2010 —
2011 dojde k mirnému nartstu na hodnotu 212 338 tis. K¢ V roce 2013 dochazi opét
k poklesu na 204 099 tis. K¢ (o 3,880 %). Vlastni kapital je nejvice ovlivnén vysledkem
hospodareni za bézné ucetni obdobi. Velmi vyraznd je zmé&na behem obdobi 2012 — 2013.
V roce 2012 dosahuje maxima s hodnotou 24 110 tis. K¢ a v roce 2013 se propadla firma
do ztraty. Nerozd€leny zisk z minulych let ma zrcadlové prevraceny mirny pribéh jako
vlastni kapital. Pouze v letech 2009 a 2013 dochazi k nartstu, v roce 2013 K vyraznému,
protoze doslo k pievedeni celého vysledku hospodafeni z piedchoziho roku, tj. 24 110

tis. K¢. Kapitalové fondy a rezervni fondy se na vyvoji vlastniho kapitalu skoro netcastni.
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Graf 4.8 Vyvoj viastniho kapitalu

U casového rozliseni dochazi pouze v roce 2013 k vyrazné zméné a to u polozky
vydaje ptistich obdobi. Doslo k nartustu o 23 167 tis. K¢ (5 148,222 %). Dtivodem tohoto
nariistu je jiz diive zminéna reklamace. Vzrostla 1 velmi vyznamné vaha na celkovych

aktivech (z 0,178 % na 9,353 %).
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Graf 4.9 Vyvoj casové rozliseni pasiv

Z horizontéalni analyzy pasiv je ziejmé, ze V roce 2010 doslo k navySeni zakladniho
kapitalu na soucasnou hodnotu. V roce 2012 ziskal zavod dotace z EU, které vyuzil ke
spusténi dvou projektl. Jednim z téchto projektt bylo zefektivnéni procest vyroby. Druhy

projekt zaloZeny na spolupraci s VUT v Brné byl zamitnut.
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V grafu 4.6 jsou znazornény zmény cizich zdroji a vlastniho kapitalu. Jak lze
na grafu vidét vlastni kapital velmi vyrazné prevySuje cizi zdroje a zavod ho vyuziva pro
financovani aktiv. To je zfejmé téz z hodnot ukazatele finan¢ni paky (pomér aktiv a
vlastniho kapitalu), ktera vyjadiuje, zjaké casti jsou aktiva zavodu kryta vlastnim

kapitalem, viz tabulka 4.1.

Vertikalni analyza rozvahy

Podivejme se jeSté na vertikalni analyzu rozvahy, kterd ndm pomize zjistit podily
jednotlivych polozek na celkovych aktivech, resp. pasivech (neboli celkové bilanéni
sumg). Hodnota celkovych aktiv, resp. pasiv tedy piedstavuje 100 %. Vypocty podili
vSech ostatnich polozek byly provedeny dle vzorce (3).

Plati, ze ¢im vétsi je podil, tim vyznamnéjsi je vliv ukazatele na nadfazenéjSiho
ukazatele. Z vypoctenych hodnot vertikalni analyzy aktiv je evidentni, ze ob&ézna aktiva
tvoti pievaznou ¢ast celkovych aktiv. Po celé sledované obdobi se obézna aktiva pohybuji
kolem 60 %. Pfi podrobné&jsim rozboru zjistime, Ze ob&ézna aktiva jsou tvofena predev§im
zasobami, hlavné tedy materidlem. Pov§imnéme si, ze si zdvod udrzuje stale urcitou
hladinu zasob z divodu, ze se jedna o vyrobni zavod. Dlouhodoby majetek se pohybuje
kolem 40 %. Kolem 30 %, se na celkovych aktivech podili stavby. Nejmensi ¢ast aktiv je
tvofena kratkodobym finanénim majetkem.

Vzhledem k tomu, Ze podil obéznych aktiv je v kazdém roce sledovaného obdobi
vys8i nez podil DM, potom jakakoli zména v ob&znych aktivech bude mit na celkova
aktiva vys$i vahu. Konkrétné¢ napi. béhem roku 2011 doslo krastu obéznych aktiv
06,937 %, avSak k poklesu dlouhodobého majetku (0 8,32 %). Vzhledem Kk tomu, Ze
obézna aktiva maji vyssi podil na aktivech (61,701 %) oproti dlouhodobému majetku (jen
38,167 %), pusobil rist obéznych aktiv také na rust celkovych aktiv. Dlouhodoby majetek
naopak pusobil proti tomuto rdstu, ale vzhledem kjeho niz§imu vlivu trend vyvoje
celkovych aktiv nebyl pfevracen do opacného sméru.

V nasledujicich grafech Ize vidét, co jsme vySe popsali.
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Graf 4.10 Zastoupeni aktiv v letech 2008 — 2013
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Graf 4.11 Zastoupeni obéznych aktiv
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Graf 4.12 Zastoupeni dlouhodobého majetku
Vertikalni analyza na stran¢ pasiv nam prozrazuje, Ze pasiva jsou pievazn¢ tvorena

vlastnim kapitalem. Ten se béhem sledovaného obdobi nejniZe pohybuje na hranici 80 %.

Nerozdéleny zisk minulych let pfedstavuje pfevaznou vétsinu vlastniho kapitélu.
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Graf 4.13 Struktura viastniho kapitdlu

Cizi zdroje tvoii zhruba 15 % celkovych pasiv, kromé roku 2013, kdy jsou cizi

zdroje necelych 10 %. Casové rozliseni, piesn&ji vydaje piistich obdobi se vyraznéji podili
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na pasivech pouze vroce 2013, a to vice jak 9 %. Opét zmény vlastniho kapitalu
S nejvyssim zastoupenim piisobily na celkova pasiva nejvice.

V nasledujicich grafech je znazornéna struktura pasiv.
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Graf 4.14 Zastoupeni pasiv

4.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Dal8im zkoumanym tc¢etnim vykazem je vykaz zisku a ztraty za sledované obdobi
2008 — 2013. Provedeme horizontalni tak i vertikalni analyzu tohoto vykazu. Samotné
provedeni horizontalni analyzy a celkovou podobu nalezneme v piiloze F na ptilozeném
CD. K vypoctu pouzijeme vzorec (1) a (2) a hodnoty, které do ného dosazujeme, najedeme
v ptiloze C, té¢Z na CD. Vertikélni analyzu vykazu zisku a ztraty nalezneme v piiloze CH
na CD. Vertikalni analyzu jsme provedli dle vzorce (3). Jako souc¢tovou hodnotu jsme
zvolili polozku vykony.

Vykony zavodu, na pocatku sledovaného obdobi vykazuji velmi vyrazny propad.
Z maxima na konci roku 2008 na minimum na konci roku 2009, kdy klesly vykony o vice
jak 46 %, coz v absolutnich ¢islech ¢ini 155 875 tis. K& Duvodem tohoto propadu byl
prechod firmy od 1. 1. 2009 zpét z hospodaiského ucetniho obdobi na kalendaini, tak Ze
ucetni obdobi 2007 - 2008 bylo 18-ti mési¢ni. V nasledujicich tfech letech trzby vzrostly.
K nejvétsimu nartistu doslo v roce 2010, kdy vykony vzrostly o 25 %, absolutné¢ 45 250
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tis. K¢. Nasledujici dva roky byl nartist mirngjsi. V roce 2013 opét nastal pokles o 20 %,
tento pokles v absolutnich ¢islech ¢ini 60 872 tis. K¢&. Jednou z ptfi¢in zminéného poklesu
bylo zastaveni piipravnych praci na konci roku 2012 pied zahajenim sériové vyroby ze

strany klienta.
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Graf 4.15 Vyvoj ndkladuit a vynosii

Vykonova spotfeba ma piiblizné stejny prubéh jako vykony, jeji tempo poklesu
bylo v roce 2009 pomalejsi. Minimum na konci tohoto roku bylo zapti¢inéno jak poklesem
sluzeb (0 58 %) tak poklesem spotieby materialu a energie (0 44 %). Vzhledem Kk vyssi
vaze materialové spotieby byla tato zména vyznamnéjs$i nez pokles sluzeb. Na pokles
v roce 2013 mél vliv predevsim ubytek spotiecbovaného materidlu a energie, avSak jeho
podil na vykonech mirn¢ Klesl (z 61 % na 58 %). Ve zbyvajicich letech vykonova spotieba
vzrostla. Tento nartist byl nejvyraznéjsim predevsim v roce 2010, 0 42 %. V absolutnim
vyjadfeni to predstavuje 44 645 tis. K¢. Nejvetsi vahu na vykonové spotiebé ma spotieba
materialu a energii, jelikoZ se jedné o vyrobni podnik.

Osobni naklady klesly pouze v roce 2009 a to o 33 %, ve zbyvajicich letech mirn¢
rostly. Maji na vykonech i docela vyznamnou vahu po celé sledované obdobi (primérné
20 %), piesto jejich vliv na pokles vykont nebyl tak silny jako vliv materidlové spotieby.

Dan¢ a poplatky mély po celé obdobi kolisavy trend. Ob rok dochazelo bud’
k prirtstku, nebo ubytku. K nejvétsimu prirastku doslo v roce 2010 0 75 % (tj. o 70 tis. K<)
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a naopak nejmenSimu pftirdstku v roce 2013 o necelé 1 %. Nejvyraznéjsi pokles nastal
v roce 2011, a to 0 50 % (pokles o 82 tis. K¢).

Trzby z prodaného dlouhodobého majetku a materialu prudce klesly v roce 2009.
Tento pokles ¢inil témét 100 %. Za timto poklesem stoji trzby z prodeje dlouhodobého
majetku. Nemélo to vsak skoro zadny vliv na vykony, podil této polozky na pasivech ¢ini
v pruméru 0,341 %. Ve zbyvajicich letech je trend rostouci, K nejvétsimu nartstu doslo
v roce 2010. Nartst je 0 650 %, tj. v absolutnich jednotkach 234 tis. K¢.

Trzby z prodeje materialu maji rostouci trend po celé sledované obdobi, prakticky
kopiruji trend trzeb z prodeje dlouhodobého majetku. K nejvétsimu nardstu doslo v roce
2010 0 671 %, a naopak k nejmensimu nartustu v roce 2011 a to o skoro 34 %.
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Graf 4.16 Vyvoj trendii dani a trzeb z prodeje

Vertikalni analyza ndm prozrazuje, ze nejvétsi vahu na vykonech maji po celé
sledované obdobi piedev§im vykonova spoticba, spotieba materialu a energii (kolem
58 %), ptidana hodnota (kolem 35 %), mzdové a osobni naklady (kolem 15 % a 20 %).
V roce 2013 maji vyznamnou vahu na vykony i polozka zména stavu rezerv a opravnych
polozek, které byly v tomto roce rozpustény.

Provozni vysledek hospodafeni mé kolisavé tendence, viz graf 4. 17. K nejvétSimu
narustu doslo v roce 2012 (0 255 %, 0 21 571 tis. K¢) a k nejvétsimu poklesu v roce 2013
(0 147 %, o 42 105 tis. K¢&). Vykony, vykonova spotieba a piidana hodnota pusobi na

provozni vysledek hospodafeni stejnomérné kromé roku 2011, kdy na ng& pulsobi
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protichiidné. I osobni naklady ptisobi na provozni vysledek hospodatreni, kromé roku 2011
a 2013, kdy také pusobi protichidné. V roce 2013 stoji za povSimnuti také nartst ostatnich
provoznich nakladl o vice jak 800 %. Pfi¢inou tohoto nérlstu je regrese roku 2013, kdy se
firma potyka s n¢kolikamilionovou pokutou. Tato regrese zpiisobila i vyznamné navysSeni

Mrwe

do ztraty. Mensi mérou se pak podilela pfidana hodnota a mzdové néklady.
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Graf 4.17 Vyvoj provozniho vysledkii hospodareni a ukazatelii, které na néj piisobi

Finan¢ni vysledek hospodateni vykazuje rostouci trend, kromé& roka 2010 a 2012,
kdy doslo k poklesu. Avsak rust za celé obdobi ohrozen témito poklesy nebyl. V grafu 4.18
muzeme vidét, ze finan¢ni vysledek hospodateni se po celé obdobi pohybuje v zdpornych
hodnotach, az vroce 2013 nabyva kladné hodnoty. Za timto pribéhem stoji ostatni
finanéni naklady, které vyrazné pievazuji nad ostatni finan¢ni vynosy, az na rok 2013.
Jejich trend je klesajici, coz je pro firmu pozitivni. Ostatni financni vynosy maji mirné
kolisavé tendence. V roce 2013 dochazi k vyraznéjSimu nartstu. V roce 2013 doslo
K velmi vyraznému naristu vynosovych trokt, a to o 800 % (nartst o 72 tis. K¢). Tento
nariist byl zpisobem turoky z ptijéek spole¢nikti. Podil vynosovych trokii na vykonech je

vsak nepatrny (0,035 %), proto se jednalo o nepfili§ vyznamnou zménu.
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Graf 4.18 Vyvoj financniho vysledku hospodareni

Vysledek hospodatfeni za béznou Cinnost ma velmi vyrazné kolisavé tendence,
predevsim se jedna o velky propad jak v roce 2009, tak i v roce 2013, kdy hodnota klesla
do zapornych hodnot a podnik se nachdzi ve ztraté. Za poklesem v roce 2009 predevSim
bylo ucetni obdobi pouze 6 mésict. V roce 2011 ma VH pied zdanénim niz§i hodnotu nez

VH za bézné ucetni obdobi. Je to zplisobeno zaplacenim odlozeni dané a rezervou na dan

Z piijmu.
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Graf 4.19 Vyvoj vysledkii hospodareni
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4.3 Pomérova analyza

Abychom ziskali uceleny nahled na finan¢ni situaci zavodu, aplikujeme
pomérovou analyzu na hodnoty z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Pouzijeme jiz diive
zminéné ukazatele, tedy ukazatele rentability, likvidity, aktivity, zadluzenosti a

produktivity prace. Analyzu provedeme pro data za celé sledované obdobi.

4.3.1 Analyza rentability
Analyza rentability nam poodhali schopnost zavodu vyuzit vlozena aktiva do

spolecnosti k vytvoteni zisku.

Ukazatele rentability 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008

ROE = EAT/ vlastni kapital - 0,114 | 0,041 | 0,030 | 0,040 | 0,127

Dariiové biremeno = Cisty zisk/ zisk pfed zdanénim 0,944 | 0,871 | 1,292 | 0,667 | 0,986 | 0,908
Rentabilita aktiv = ziskova marze x obrat aktiv - 0,110 | 0,026 | 0,037 | 0,035 | 0,122
Ziskova marze = EBIT/ trzby - 0,095 | 0,024 | 0,040 | 0,047 | 0,095

Obrat aktiv = trzby/ aktiva 0,911 | 1,152 | 1,092 | 0,913 | 0,736 | 1,293

SloZena finan¢ni paka = irokové bi‘emeno X finan¢ni 1,241 | 1,187 | 1,214 | 1,226 | 1,157 | 1,143
Urokové biemeno = zisk pred zdanénim/ EBIT 1,003 | 0,998 | 0,983 | 0,987 | 0,983 | 0,990
Finan¢ni paka = aktiva/ vlastni kapital 1,237 | 1,189 | 1,235 | 1,243 | 1,178 | 1,154

ROA = EBIT/ aktiva - 0,110 | 0,026 | 0,037 | 0,035 | 0,122

Rentabilita trzeb (ROS) = EBIT/trzby - 0,095 | 0,024 | 0,040 | 0,047 | 0,095
ROCE = EBIT/(vlastni kapital+ dlouhodobé dluhy) - 0,130 | 0,032 | 0,045 | 0,040 | 0,139

Tabulka 4.1 Vypocet ukazatele rentability

Pti pohledu na vysledné hodnoty ukazatelli rentability vidime, Ze ukazatele ROE,
ROA a ROCE vykazuji velmi podobny trend, ktery je dosti oscilujici a S maximy v roce
2008 a 2012. Pri¢inou téchto maxim jsou maxima polozek, které ve vzorci vystupuji.
Béhem let 2009 - 2011 se hodnoty ROE vyvijely protichtidné vzhledem k ROA a ROCE.
V roce 2013 nelze o rentabilit¢ viibec mluvit, nebot’ firma byla ve ztrat€ 8 197 tis. K¢
z dtvodu reklamace. Lze to dobie vidét v nasledujicim grafu 4.20.

Vyvoj ukazateli ROA a ROE bude specifikovdn na zakladé provedeného

Du Pontova rozkladu (viz ptiloha I, J).
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Graf 4.20 Vyvoj ukazatelii pomérové analyzy letech 2008 — 2013

4.3.1.1 Rozklad ROA
V grafu vyvoje ROA a jeho slozek vidime, ROA a rentabilita trzeb maji velice

podobny trend na rozdil od obratu aktiv.
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Graf 4.21 Vyvoj ROA a jeji slozek
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ROA 2013 2012 2011 2010 2009
-0,034 0,110 0,026 0,037 0,035

Vliv ROS -0,112 0,080 -0,016 -0,006 -0,049
Vliv obratu aktiv -0,029 0,003 0,006 0,008 -0,039

Tabulka 4.2 Vliv ROS a obratu aktiv na ukazatel ROA

Za pokles ROA v roce 2009 muze piedevsim ukazatel ROS (vliv ¢ini -0,049). Za
poklesem ROS stoji vyrazné snizeni vysledku hospodateni pied zdanénim. V roce 2012
doslo k narustu ROA o 8,4 %. Tento nartist ma na svédomi rentabilita trzeb, ktera vzrostla
0 7,1 % (vliv ¢ini 0,080124). V roce 2013 tahla ROA k poklesu rentabilita trzeb (velikost
vlivu ¢ini -0,112379). ROS se propadla z kladnych hodnot do zapornych, z divodu
ptechodu vysledku hospodateni pfed zdanénim do ztraty. VIiv obratu aktiv na ROA byl

A

4.3.1.2 Rozklad ROE

Ukazatel ROE ma stejny trend, az na roky 2009 — 2011, jako ROA, viz graf 4.20.
ROA tedy m¢éla nejvétsi vliv na pribéh ROE a stoji vice méné za jeho poklesem. Patrné je
to zejména v roce 2009, 2012 a 2013. Pokles rentability aktiv je zptisoben poklesem
ziskové marze.

Danové bifemeno na vyvoj ROE pusobilo nejvice a v letech 2011 a 2012. V roce
2011 doslo k nartistu danového bfemena, ktery zpisobila odlozena dan, a v roce 2012
doslo nasledné k propadu, ktery zapficinila rezerva na dan z piijmu.

Vliv slozené finan¢ni paky byl nizky. SloZenou finanéni paku vyrazné ovlivitovala
finan¢ni paka, viz graf 4.23, urokové bifemeno ma nepatrny vliv.

Hodnoty vlivl viz tabulky 4.3 a 4.4.
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Graf 4.22 Vyvoj ROE a jeho slozek
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Graf 4.23 Vyvoj slozené financni pdky a jeji slozek

2013

== Urokové bfemeno === Finanéni paka

ROE 2013 2012 2011 2010 2009

-0,040 0,114 0,041 0,030 0,040

Vliv dafiového bi‘emena 0,012 -0,028 0,023 -0,014 0,006
Vliv ROA -0,173 0,103 -0,012 0,002 -0,094

Vliv sloZené finan¢éni paky 0,007 -0,002 0,000 0,002 0,001

Tabulka 4.3 Vliv na ukazatel ROE
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. . . 2013 2012 2011 2010 2009
SloZena finan¢ni paka

1,241 1,187 1,214 1,226 1,157

Vliv urokového bi‘femena -0,006 0,018 -0,005 0,005 -0,008

Vliv finanéni paky 0,048 -0,046 -0,008 0,064 0,024

Tabulka 4.4 Vliv na sloZenou financni pdaku

4.3.2 Analyza likvidity
Z analyzy likvidity se dozvidame, zda je zavod likvidni tzn., zda je schopny dostat

svym zavazkiim.

Ukazatel likvidity 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008

Bézna likvidita = OA/KZ 6,925 | 5,556 | 4,775 | 4,465 | 6,413 | 8,644
Okamzita likvidita = (OA — Z)/IKZ 3,867 | 2,731 | 1,980 | 2,034 | 3,463 | 3,883
Hotovostni likvidita = (HaUB + CP)/KZ | 2,233 | 1,185 | 0,817 | 1,010 | 2,130 | 1,630

Tabulka 4.5 Vypocet ukazatele likvidity"

Ukazatel bézné likvidity se pohybuje po celé sledované obdobi vyrazné nad horni
hranici intervalu smérnych hodnot (1,5 — 2,5). Obézna aktiva jsou schopna pokryt
kratkodobé zavazky spolecnosti nejméné v roce 2010, a to 4,5 krat, pfesto je vSak toto kryti
dostatecné.

Okamzita likvidita zavodu se také pohybuje nad horni hranici, rozmezi smérnych
hodnot 1,0 — 1,5. Vypovida to, ze piebyte¢né penézni prostiedky mohly byt 1épe
investovany nebo mohly byt pouzity k zaplaceni kratkodobych zavazki.

Hodnoty hotovostni likvidity jsou az pétindsobné nad idealni hranici, ktera se
nachazi v rozmezi 0,1 — 0,2.

Jak miizeme vidét, zavod nema problém s likviditou.

1 OA = ob&zna aktiva, Z = zavazky, KZ = kratkodobé zavazky, CP = obchodovatelné cenné papiry,

HaUB = hotovost a ¢ty v bance
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Graf 4.24 Vyvoj ukazateli likvidity

4.3.3 Analyza aktivity

2011

== Okam?Zita likvidita

2012

Hotovostni likvidita

2013

Dale jsme vypocitali ukazatele aktivity zavodu, abychom zjistili, jak wspésné

management zavodu vyuziva aktiva.

Ukazatel aktivity 2013 2012 2011 2010 2009 2008
Obritka celkovych aktiv = 0011 | 1152 | 1,092 | 0913 | 0736 | 1,293
trzby/celkova aktiva
Doba obratu aktiv =
d
(celkova aktiva x 360)/trzby ny | 395,070 | 312,501 | 329,559 | 394,364 | 489,036 | 278,517
Doba obratu pohledavek =
d 56,100 | 55,644 | 49,489 | 52,376 | 58,365 | 41,704
(pohledavky x 360)/ trzby | Y [ O ! ! ! ! !
Doba obratu zisob = (zdsoby |\ | 113 699 | 101,743 | 119,025 | 124,566 | 129,239 | 88,172
x 360)/ trzby
Doba obratu zavazka =
d
(zavazky * 360)/ trzby ny | 37,179 | 36,008 | 42,588 | 51,221 | 43,816 | 18,522

Tabulka 4.6 Vypocet ukazatele aktivity

Obratka celkovych aktiv se pohybuje v letech 2009 - 2013 kolem 1, coz je malo a

zavod nepouziva majetek efektivné. O tom samém svéd¢i doba obratu aktiv, kterd je

nejkratsi v roce 2008 a to 278 dni. Za ptiznivou dobu obratu se povazuje co nejkratsi doba.
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Doba obratu pohledavek neptesahuje maximalni dobu splatnosti faktur, ktera ¢ini
az 60 dni. Platebni kdzen odbératelil je sice na hranici, ale stale ptijatelna.

Ukazatel doby obratu zasob by se méla pohybovat mezi 15 — 20 dny. V nasem
pfipad¢ je doba obratu zasob az pétinasobné vétsi. Problémem u obratu zasob jsou
dodavatelé, kteti vyuzili ekonomické krize v roce 2008 a upravili dodaci podminky a
objednaci podminky. Musi napt. objednavat o 4 mésice diive. U vyrobnich podnikl se
doba obratu zasob idealné pohybuje kolem 60 — 70 dny.

Doba obratu zavazkl ukazuje na odliSnou platebni moralku na obou obchodnich

stranach. V tomto ptipadé mé zavod méné spolehlivé odbératele.

4.3.4 Analyza zadluZenosti
Piedposledni ukazatel, ktery jsme vyuzili pfi analyze firmy AEV spol. sr.0. je

ukazatel zadluZenosti.

Ukazatel
zadluzZenosti

Equity Ratio = VK /A 0,808 | 0,841 | 0,810 | 0,805 | 0,849 | 0,866
Debt Ratio I. =CK /A 0,098 | 0,158 | 0,190 | 0,195 | 0,150 | 0,133
Debt Equity Ratio=CK /VK | 0,121 | 0,187 0,234 | 0,242 | 0,177 0,154
Urokové kryti = EBIT/ tiroky | 0,000 | 513,796 | 57,857 | 75,403 | 57,585 | 100,962
Tabulka 4.7 Vypocet ukazatele zadluZenosti *

2013 | 2012 2011 | 2010 | 2009 2008

2 VK = vlastni kapital, A = aktiva, CK = cizi kapital
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Graf 4.25 Vyvoj trendii ukazatelii zadluzenosti

Equity Ratio se béhem celého obdobi pohybuje kolem hodnoty 0,8 v disledku

podobné vysokého vlastniho kapitalu. V kazdém roce sledovaného obdobi je hodnota

ukazatele vyssi nez 0,3, coz svédci o dostateéné vysi vlastnich financnich prostredki.

Hodnota Debt Ratia I. ma vybouleny pribéh, avsak svymi hodnotami se pohybuje

celkem nizko. Podil na tom nese snizovéani dlouhodobych zavazkd.

Debt Equity Ratio ma velmi podobny pribéh jako Debt Ratio I. s trochu vyssimi

hodnotami, stale v§ak nizkymi vzhledem k intervalu smérnych hodnot (80 % - 120 %).

Urokové kryti vroce 2013 je nulové, protoZe se firma nachazi ve ztratd. Velmi

vyrazn¢ vSak narostlo v roce 2012. Za timto nartistem stoji jak pokles nakladovych uroki,

tak narast vysledku hospodateni pred zdanénim.

4.3.5 Analyza produktivity prdace

Poslednim pouzitym ukazatelem je ukazatel produktivity prace.

Ukazatel produktivity prace 2013 2012 2011 2010 2009 2008
Osobni naklady/pfidana hodnota 0,699 0,550 0,601 0,615 0,582 0,442
Produktivita prace z ptidané hodnoty | 591,580 | 590,345 | 540,913 | 498,401 | 626,379 | 1112,922

Produktivita prace z trzeb 1533,947 | 1672,207 | 1675,720 | 1525,782 | 1543,448 | 2616,523

Tabulka 4.8 Vypocty ukazatele produktivity prace
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Osobni naklady ku ptidané hodnoté maji kolisavy trend, avSak po celé obdobi se
drzi kolem hodnoty 0,5.

Produktivita prace z ptidané hodnoty v roce 2009 klesla na polovi¢ni hodnotu.
z ptidané hodnoty klesala do roku 2010. Zbyvajici roky doslo k jejimu narGstu a jeji
stabilizaci.

Produktivita prace z trzeb je velmi vysoka a zavod si ji udrzuje po celé sledované

obdobi.

4.4 Souhrnné zhodnoceni zavodu a doporuceni do budoucna

Celkovy majetek zavodu od roku 2008 do roku 2013 ma zhoupnuty trend, kdy
Vv poslednich dvou sledovanych letech hodnota celkového majetku témét stagnuje. Hlavni
zasluhu na tom nese obéZny majetek. Ukazatelé aktivity poukazuji na neefektivni vyuziti
majetku zdvodu. Pouze doba obratu pohledavek je jesté na hranici optimalni doby. Vedeni
firmy by se mélo zkusit domluvit s odbérateli domluvit na podminkach, které by byly
vyhodné pro ob¢ dvé strany a které by vedly ke sniZeni doby obratu pohledéavek.

Rentabilita zavodu je velmi slaba, v roce 2013 dokonce nulova. Avsak zavod se
netaji tim, Ze se nesnaZzi spliiovat idedlni hodnoty ukazatel na tkor vyhovéni dodavatelim
a odbératelim s cilem mozného zisku v budoucnu.

Zavod ma velmi dobrou likviditu, mozna az zbyte¢né vysokou i pfesto, Ze se zavod
nachazi vroce 2013 ve ztraté. Bylo by vhodné zvazit leps$i umisténi KFIM s cilem
zhodnotit jej, zda by nemél 1épe nakladat s kratkodobym finan¢nim majetkem.

Zavod ma dostatecné vysoky podil vlastniho kapitdlu na celkovych zdrojich
financovani, o éemz vypovida ukazatel Equity Ratio. Urokové kryti spliiuje pouze v roce
2012 doporu¢enou smernou hodnotu, vyhled do budoucna je nejisty vzhledem ke ztraté
firmy v roce 2013.

Zjisténym problémem analyzované firmy je odbyt a dodavatelsko-odbératelské
vztahy, z nichz plynou cetné pohledavky. Proto by firma méla, jak bylo zminéno vyse,
dohodnout vyhodnégj$i podminky s odbérateli a dale feSit problém peclivejsi vystupni
kontrolou a vyrobou, aby nedochazelo k reklamacim a nemusela platit finan¢ni postihy od
odbératelti. Tento problém se stal zdsadnim v roce 2013, kdy se firma dostala do ztraty.

Tuto ztratu se zavod snazil potlacit rozpuSténim rezerv. To vSak neni vychodisko do
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budoucna. Nakonec, vzhledem k uzite¢nému zaméfeni firmy je vhodné, aby se stala opét

rentabilni, napf. za pomoci evropskych fondt ¢i podobnych externich zdroju.
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ZAVER

Cilem prace bylo zpracovat finan¢ni analyzu zavodu. Analyzu jsem provadéla na

vvvvv

konce roku 2013.

Nejdiive jsem Vv praci vymezila, jak by mél vypadat finanén¢ zdravy obchodni
zavod a jaké nastroje se ke stanoveni jeho finan¢niho zdravi pouzivaji.

Dale jsem se zabyvala obecnymi aspekty finanéni analyzy. Zaméfila jsem se na jeji
ulohu, na uzivatele, ktefi o ni maji zajem a k ¢emu jim slouzi. Uvedla jsem zdroje
informaci a blize je charakterizovala. Také jsem zminila metody, které se pii financ¢ni
analyze pouzivaji. Zaméfila jsem se na deterministické metody, které jsem dale v praci
prakticky pouzila. Tyto metody jsem podrobnéji predstavila. Rekla jsem, k ¢emu jsou
vhodné a také jsem uvedla vzorce, které slouzi k praktickym vypoctim.

V praktické ¢asti prace jsem se blize seznamila se zvolenym obchodnim zavodem,
od zakladnich udaju pies strategii firmy az po vyrobky a zakazniky. Dale jsem aplikovala
deterministické metody na udaje zvolen¢ho zavodu. Provedla jsem jak horizontalni, tak i
vertikalni analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztrat, pomérovou analyzu doplnénou
Du Pointovym rozkladem ukazatelt ROA a ROE. Praktickou ¢ast jsem doplnila o barevné
grafy s pribéhy jednotlivych ukazateld a s procentudlnim zastoupenim hlavnich polozek
aktiv a pasiv v¢etné komentait. Na zavér praktické ¢asti jsem shrnula hodnoceni firmy a
uvedla doporuc¢eni do budoucna.

Spolec¢nost AEV spol. sT. 0. je 1 pfes vzniklou ztratu v roce 2013, nadale finan¢né
zdravym podnikem, aZ na mnoZstvi pohledavek za odbérateli. Podnikd bez Gvérti a nema
nedoplatky vuéi statnim institucim. Proto by bylo $koda, kdyby z trhu zmizela navic i

vzhledem Kk zajimavému a uzitecnému zaméteni.
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