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Uvod

Jako téma své bakaldiské prace jsem si zvolil finanéni analyzu konkrétniho podniku.
K vybéru tohoto tématu meé vedlo nékolik davodi. Prvni divod byl rostouci vyznam
finan¢niho fizeni v podnikové praxi, kde vyznamnou roli hraje pravé finan¢ni analyza.
Druhym divodem pro vybér tohoto tématu byl pomérné tizky kontakt mezi mnou a vedenim
analyzované spolecnosti, ve které dlouhodobé pracuji, a z toho plynouci velka dostupnost
potfebnych informaci. Poslednim diivodem je osobni zdjem o finan¢ni analyzu, zejména pak

konkrétn¢ aplikovanou na predmét financni analyzy, tedy zkoumanou spole¢nost.

Bakalaiska prace je rozdélena na Ctyfi Casti. V prvni ¢asti, kterd je teoretickd a vychazi
z doporucené literatury, jsou vysvétlena a rozebrana teoretickd vychodiska finan¢ni analyzy.
Druhd ¢ast je vénovéna ptedstaveni spole¢nosti Medical Equipment, s.r.o. Ve tfeti Casti se
vénuji samotnému provedeni finanéni analyzy véetné interpretace a zhodnoceni vysledkl a
V posledni ¢asti navrhuji konkrétni opatieni v analyzovaném podniku vedouci ke zlepSeni

kritickych vysledk.

Teoreticka Cast bakalafské prace je vénovana cilim, pfedmétu finan¢ni analyzy a definici
finan¢niho zdravi podniku. DalSim obsahem teoretické €ésti jsou metody finan¢ni analyzy.
Pouzity jsou pouze ukazatele majici pro analyzovany podnik vyznam — nejsou pouzity
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ukazatele financniho trhu. Posledni Casti teoretické Casti prace jsou slabé stranky financni

analyzy.

V druhé ¢asti charakterizuji analyzovanou spole¢nost Medical Equipment, s.r.o.
Charakteristika spole¢nosti pak obsahuje samotné predstaveni spole¢nosti. Nasleduje historie
spole¢nosti, kterd je k pochopeni a spravné interpretaci vysledkli finan¢ni analyzy stézejni.
Posledni ¢asti charakteristiky spole¢nosti jsou jevy, které vyraznym zptisobem ovliviiuji chod
spole¢nosti. Zde jsou vysvétlena jednotliva specifika spolecnosti a to jak ucetni, tak specifika

odvétvi a také samotného chodu spole¢nosti v praxi.

Tteti ¢ast prace je vénovana samotné finan¢ni analyze. Ukazatele jsou vybrany tak, aby mély
pro spolecnost co nejvyssi vypovidajici hodnotu. Pro financni analyzu jsou informace
cerpany predevsim z finan¢nich vykazl spole¢nosti za roky 2011, 2012, 2013 a 2014. Mimo
finan¢ni vykazy jsem vyuZil svych osobnich vazeb na vedeni spolecnosti k ziskani pottebnych
informaci pro spravnou interpretaci vysledkd. V zavéru této C¢asti prace shrnuji

nejproblematictéjsi jevy ve spolecnosti.



V posledni casti této prace se vénuji navrhnuti konkrétnich opatfeni vedouci ke zlepSeni
kritickych vysledkl. Vychazim zde zejména ze zavéru predchozi casti, kde jsou nejvyraznéjsi

problémy spolecnosti shrnuty.

Cilem této prace je zpracovat teoretickd vychodiska finan¢ni analyzy, v¢etné jejich piinost a
omezeni a zjiSténé informace nasledné aplikovat na vybrané spoleCnosti. Ze zjiSténych
vysledkl nésledné vyhodnotit finan¢ni zdravi firmy a v posledni fadé navrhnout opatfeni pro

nejvetsi problémy spolecnosti.



1 Financni analyza

Finan¢ni analyza je ndstrojem financniho managementu. Sklddd se z hodnoceni finan¢ni
situace a provozni vykonnosti firmy, odvétvi, ¢i hospodarstvi jako celku a predpovédi

budouciho vyvoje. (Fabozzi, Peterson, 2003, str. 5)

Samotné financni Ucetnictvi sice poskytuje obraz o financich podniku, nicméné v omezené
mife, urcené je totiz predevsim pro potieby ucetni a danové. Mezi fyzické vystupy finan¢niho
ucetnictvi patii vykaz zisku a ztraty, rozvaha a piehled o finan¢nich tocich (cash flow). Tyto
vykazy poskytuji obraz o stavovych i tokovych veli¢inach tykajicich se hospodafeni a
finanéniho zdravi podniku. Stavové veliiny lze najit pfedevS§im v rozvaze, kde jsou
informace o jednotlivych polozkach podavany k uréitému datu. Tokové veliCiny, které jsou
obsazeny ve vykazu cash flow a vykazu zisku a ztraty podavaji informace o mnozstvi vyskytu
dané polozky v ohrani¢eném ¢asovém intervalu (napt. ro¢ni néklady). Finan¢ni analyza vSak
zobrazuje soucasny stav podniku, hodnoti minulé obdobi a nastifiuje i obdobi budouci, coz je

dilezité pro manazerské rozhodovani. (Holeckova, 2008, str. 15)

1.1 Cil finan¢ni analyzy

Cilem finan¢ni analyzy je posouzeni finan¢niho zdravi podniku, identifikace jeho slabych a
silnych stranek, posouzeni vlivu vnitiniho a vnéjsiho prostredi, analyza dosavadniho vyvoje
podniku, poskytnuti relevantnich podkladi pro rozhodovani o budoucim vyvoji podniku,
analyza variant budouciho vyvoje, vybér nejvhodngjsi varianty a také interpretace vysledk,
navrhy na implementaci do finanéniho fizeni a rozhodovani v podniku. Nejde o pouhé
momentalni srovnani, ale pfedev§im o tendence ve vyvoji vysledkd v case. Vysledky je
vhodné porovnavat jak s doporu¢enymi hodnotami, jejichz vypovidajici hodnota mize byt
problémova vzhledem k riznym typlim podnikani a zpisoblim financovani, které je odliSné
Vv kazdém oboru a typu podniku, tak i s oborovymi pruméry a ptimo s hodnotami ukazatelt

konkurence. (Kislingerova, 2005, str. 46)

1.2 Finan¢ni zdravi podniku

Financ¢ni zdravi zohlednuje dve zakladni kritéria a to vysoké zhodnoceni kapitalu (rentabilita)
a schopnost podniku dostat svym zavazkiim (likvidita), pficemz likvidita neni dilezita pouze
kratkodob4, ktera je ovlivnéna hlavné financnim tokem, ale i dlouhodoba, ktery je ovlivnéna

predevsim kapitalovou strukturou podniku.



Obecnym cilem podnikani je maximalizace ekonomického zisku, kterym se zabyva naptiklad
ukazatel EVA neboli ekonomicka ptidanad hodnota. Maximalizace ekonomického zisku vsak
muze dosahovat pouze podnik s uspokojivym finanénim zdravim, protoze podnik nemiize
vytvaret zisk v situaci, kdy je nerentabilni nebo neni schopen dostit svym zévazkum.

(Mrkvicka, Kolaft, 2006, str. 15)

1.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace z finanéni analyzy nevyuzivaji jen manazefi jako podklady pro rozhodovani, ale i

pro dalsi uzivatele, ktefi jsou se spolecnosti spojeni.

"Vysledky finanéni analyzy slouzi nejenom pro vlastni potiebu firmy, ale 1 pro uzivatele, kteti
nejsou soucasti podniku, ale jsou s nim spjati hospodatsky, finanéné apod. Pfi zpracovavani
finan¢ni analyzy je dllezité zvazit, pro koho je vytvéfena, protoze kazdy subjekt pozaduje jiné
informace.*“(Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 15)

Subjekty uzivajici finan¢ni analyzu:

ManaZeri

Manazefi uzivaji finanéni analyzy ke kratkodobému a hlavné dlouhodobému finanénimu

fizeni podniku. Mimo posuzovani financniho zdravi podniku ji Ize vyuzit 1 k rozhodovéni o

vhodné formée financovani, vhodné kapitalove struktufe a investi¢nimu rozhodovani.
Vlastnici

Vlastnici se zajimaji, zda je jejich kapital uzivan v jejich z4jmu, tedy zvySuje svou hodnotu.
Vlastniky podniku zajima pfedevsim ziskovost vloZzeného kapitalu (rentabilita).

Véritelé

Veéftitele se zajimaji predevsim o likviditu svych obchodnich partnerti a o jejich schopnost
splacet zavazky.

Stat

Statni instituce (zastoupena predevs§im finan¢nim Ufadem) zajimé hlavné schopnost podniku
vytvaret zisk, tedy odvadét dané do statniho rozpoctu. Dale se zajimaji o data podniku ze

statistickych dvodd, pro vypocet makroekonomickych ukazatelt apod., ¢i pro kontrolu pfi

poskytnuti statni dotace.
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Konkurence

Konkurenti se zajimaji zejména o finan¢ni analyzu podnikd Uspé$nych v odvétvi z ditvodu
porovnavani analyzovaného podniku s vlastnimi vysledky za Géelem vyuziti informaci ve

svlj vlastni prospéch.

Investori

Potencionalni investofi se zajimaji hlavné o finan¢ni zdravi podniku.
Zaméstnanci

Zaméstnance zajima zejména vySe mezd, ale také likvidita a dlouhodoba ziskovost podniku,

protoze to pro né¢ znamena jistotu zaméstnani a piijmu.(Knapkova, Pavelkova, 2010)

1.4 Zdroje dat pro finan¢ni analyzu

,.Zakladni zdroj informaci pro finanéni analyzu tvoii Gdetni zavérka. V Ceské republice
upravuje tuto oblast pfedevsim Zakon €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich

piedpisu. (Kislingerova, 2007, str. 35)

Kvalitni zdroje jsou jednim z nejdtlezitéjsich faktori ovlivitujici uspésnost financni analyzy.
Ucetni zavérka je zakladni zdroj informaci pro finan¢ni analyzu. Zejména pak vykazy, které
ucetni zaverka obsahuje a to pfehled o penéznich tocich, vykaz zisku a ztraty a rozvaha
podniku. Vykazy jsou navzajem provazané, jak dokumentuje obrazek ¢. 1. Hospodaisky
vysledek z vykazu zisku a ztraty je pfevzat do rozvahy. Mnozstvi penéznich prosttedki je
nasledné ptevzato do ptehledu o penéznich tocich.

Obrazek 1: Vztahy mezi Gcetnimi vykazy

CF Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Pocatecni
stav pen. Vlastni
5 o Diouhodoby as' r'u
prostiedku kapital
majetek
Vydaje | | = |er—re—ea - Néklady
VH za n
(iGetni obdobi Vynosy
5t Obézna
Prijmy
aktiva
--------- — Cizi kapital
Koneény stav. > Pen. VH za Gcetni
pen. prostiedku prostredky obdobi

Zdroj: Knapkova, Pavelkova (str. 56)
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1.4.1 Rozvaha

Rozvaha podava obraz o majetkové struktuie spolec¢nosti a o zdrojich jeho kryti. Rozvaha se

d¢€li na aktiva (struktura majetku) a pasiva (zdroje financovani).

Rozvaha je ucetni vykaz, ktery podava informaci o struktufe majetku ucetni jednotky a
zdrojich k jeho kryti. V rozvaze vzdy plati, ze musi byt zachovéana tzv. bilan¢ni rovnost, coz
znamenad, ze soucet aktiv se musi rovnat souctu pasiv. Rozvaha podava obraz o majetku
podniku a zdrojich financovani vzdy pouze k urcitému dni.

Obrazek 2: Polozky v rozvaze

AKTIVA PASIVA

A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek Al Kapitéalové fondy
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek ALl Rezervni fondy, ...
B.II. Dlouhodoby finanéni majetek AlV. VH minulych let

AV. VH bézného ul. obdobi
C. Obézna aktiva B. Cizi zdroje
ClL Zasoby B.I. Rezervy
CIL. Dlouhodobé pohledavky B.II. Dlouhodobé zavazky
CII. Kratkodobé pohledavky B.III. Kratkodobé zavazky
C.IV. Kratkodoby financni majetek B.IV. Bankovni tvéry a vypomoci
D. Casové rozliseni C. Casové rozliseni

Zdroj: Knépkova, Pavelkova (str. 21)
1.4.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je ucetni vykaz zobrazujici stav vynosli a nakladii ve sledovaném
obdobi. ,,Vynosy mizeme definovat jako penézni Castky, které podnik ziskal z veskerych
svych ¢innosti za dané ucetni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich
inkasu. Naklady pak pfedstavuji penézni Castky, které podnik v daném obdobi ucelné
vynaloZil na ziskani vynost, 1 kdyZ k jejich skute¢nému zaplaceni nemuselo ve stejném

obdobi dojit.*“ (Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 36)

Ve vykazu zisku a ztraty se celkovy vysledek hospodateni sklada z 3. dil¢ich vysledkt
hospodateni z jednotlivych cCinnosti podniku (provozni, finanéni a mimotadnd). Soucet
hospodatského vysledku z bézné a finanéni Cinnosti tvoii vysledek hospodaieni za béznou
¢innost. Celkovy hospodaisky vysledek je tedy dén souctem téchto dilc¢ich hospodaiskych
vysledkll (z béZné a mimotfadné cCinnosti) nebo jako rozdil celkovych vynost a celkovych

vynost. (Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 42)
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Pro ucely financni analyzy jsou pouzivany dalsi kategorie zisku a to nezatizen dani, Uroky
nebo odpisy. (Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 42)
Obrazek 3: Postup pro vypocet jednotlivych kategorii zisku

Cisty zisk (EAT) = Vysledek hospodaieni za u¢etni obdobi
+ dan z pfijmu za béznou ¢innost

+ dan z pfijmu za mimotadnou ¢innost

=Zisk pred zdanénim

+ ndkladové uroky

= Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)

+ odpisy

= Zisk pred uroky, zdanénim a odpisy (EBITDA)

Zdroj: Knéapkova, Pavelkova (str. 43)
1.4.3 Cash Flow

Podstatou tohoto vykazu je sledovat zménu stavu penéznich prostredki.

,»Vykaz cash flow vysvétluje ptirtstky a ubytky penéznich prostfedkt a dtvody, pro¢ k nim
doslo podle zvolenych kritérii* (Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 46)

Vykaz cash flow se ¢leni na 3 oblasti ¢innosti — béZnd, investi¢ni a finanéni. Do provozni
¢innosti jakoZto nejdilezitéjsi cinnosti podniku patii zakladni vydéle¢né €innosti podniku —
tedy cinnosti klicové pro existenci podniku. Zapornd hodnota provozniho cash flow tedy
znamend vazné problémy s hlavni ¢innosti podniku. Investi¢ni ¢innost obsahuje piijmy a
vydaje spojené s pofizenim nebo prodejem dlouhodobého majetku a poskytovéani pujcek a
vypomoci nezapadajici do provozni oblasti. Finan¢ni oblast zahrnuje nartst nebo ubytek
finan¢nich prostfedkd od vétiteld nebo vlastnikd podniku. (Knépkova, Pavelkova, 2010, str.

48)

1.4.4 Priloha ucetni zavérky

Poslednim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu je pfiloha k Gcetni zavérce. Obsahuje
informace pfedevSim o majetkovych vazbach v podniku, o fyzickych nebo pravnickych

osobach, které maji na sledovanou Ucetni jednotku podstatny nebo rozhodujici vliv. Dale

obsahuje informace o vySi osobnich nakladli a primérny pocet zaméstnancl. V pftiloze
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muzeme také najit informace o uv€rech spolecnosti a doplilujici informace k ucetnim
vykaziim. Zejména pro externiho analytika je dilezité peclivé prostudovani piilohy k tcetni
zaverce, protoze spousta hodnot v ucetnich vykazech miize byt zkresleno specifickym typem

vyroby, majetkovymi vztahy apod. (Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 46)

1.5 Metody finan¢ni analyzy
Finanéni analyza obsahuje dvé propojené ¢asti:

a) Fundamentalni analyzu.

b) Technickou analyzu.

Dale mizeme finan¢ni analyzu rozdé€lit na ex post (zalozena na datech z minulosti) a ex ante
(orientovana na budoucnost), jejiz ucelem je predpovidat budouci vyvoj podniku, ptipadné

urcit ptipadna ohrozeni.
Fundamentalni analyza

Pro fundamentalni analyzu je nutné mit vysokou uroven znalosti ekonomického i
mimoekonomického prostfedi podniku. Obndsi zpracovavani velkého mnozstvi kvalitativnich
dat. Zkouma se ptedevSim vnitini a vngjs$i prostfedi podniku, probihajici Zivotni cyklus
podniku a charakter podnikovych cili. Vystupem fundamentalni analyzy je slovni hodnoceni.
Mezi metody fundamentdlni analyzy patii napf.. SWOT analyza, BCG matice, metoda
kritickych faktori Gispésnosti apod. (Sedlacek, 2011, str. 8)

Technicka analyza

,» Technickd analyza pouZiva matematickych, statistickych a dalSich algoritmizovanych metod
ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat s naslednym (kvalitativnim) ekonomickym

posouzenim vysledkd.* (Sedlacek, 2011, str. 9)

Nastroje finan¢ni analyzy miZeme rozdé€lit dle ucelu, ke kterému slouzi a typu dat, které
pouziva na:
1) Analyza tokovych a stavovych ukazateld.
- vertikdlni a horizontalni analyza
2) Analyza rozdilovych ukazateld.
- Cisty pracovni kapital, isté pohotové prostiedky, Gisty penézni majetek
3) Analyza pomérovych ukazateld.

- Rentabilita, likvidita, produktivita, zadluZenost, aktivita apod.
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4) Analyza soustav ukazatelt.
- Bankrotni a bonitni modely
1.5.1 Analyza tokovych a stavovych ukazateli
15.1.1 Horizontdlni a vertikalni analyza
Obe¢ tyto analyzy pouzivaji pifimo data z Gcetnich vykazi. Horizontalni analyza sleduje vyvoj

jednotlivych polozek v ucetnim vykazu v Case a to jak absolutné, tak relativné (procentualng).

(Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 72)

Postup vypoctu zmény v horizontalni analyze:
Absolutni zména = Ukazatel; — ukazatelt.1

% zména = (Absolutni zména x 100)/ Ukazatelt.1
(Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 46)

Vertikalni analyza sleduje podil sledované polozky v procentech ke stanovenému celku, tedy

strukturu sledovaného tcetniho vykazu.
1.5.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Zakladni rozdilové ukazatele jsou Cisty pracovni kapital, Cisté pohotové prostiedky a Cisty
pen¢zni majetek. Rozdilové ukazatele se jinak nazyvaji fondy financ¢nich prostfedku.

(Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 81)

1.5.2.1 Cisty pracovni kapitdl

Cisty pracovni kapital = ob&né aktiva — kratkodobé zavazky

Velikost cistého pracovniho kapitdlu je ukazatelem platebni schopnosti podniku. Pfi
dostatecné likvidnosti by mél byt podnik pii vysoké hodnoté pracovniho kapitalu schopen

hradit své zavazky. JestliZe Cisty pracovni kapitdl nabyva zapornych hodnot, jedna se o tzv.

nekryty dluh. (Kolat, Mrkvicka, 2006, str. 60)

1.5.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostfedky uréuji schopnost podniku hradit okamzité splatné zdvazky. Poéitaji
se jako rozdil pohotovych penéznich prostfedkii a okamzit¢ splatnych zavazkd. Do

pohotovych prosttedkil 1ze zahrnout i kratkodobé cenné papiry a kratkodobé terminované

vklady, jelikoz jsou to aktiva vysoce likvidni. (Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 82)
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1.5.2.3 Cisty penéini majetek

(Hrdy, Horova, 2009, str. 124)

Cisty penézni majetek vyluduje z pohledavek také nevymahatelné pohledavky, tudiz je
kompromisem mezi vySe zminénymi ukazateli.

Cisty penézni majetek = ob&zna aktiva — zdsoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoba pasiva
1.5.3 Analyza pomérovych ukazateli

1.5.3.1 Ukazatele rentability

Pomoci rentability se posuzuje Gspésnost pti dosahovani podnikovych cili srovnavanim zisku

s ostatnimi veli¢inami. Zadouci tedy je co nejvyssi hodnota ukazatele. Hodnota udava, kolik

K¢ zisku podnik vyprodukoval na 1 K¢ sledované veliCiny.

Rentabilita vlozeného kapitidlu (ROI)

Nejvice pouzivany ukazatel je rentabilita vlozeného kapitalu. Vypocita se dle vzorce:
ROI = zisk / vlozeny kapital

Vlozenym kapitdlem mizu byt mysSlen jak vlastni kapital, tak celkovy kapitdl. Rentabilita
vloZzeného kapitalu ukazuje, jak dokaze podnik vyuzit vlozeného kapitdlu pro generovani
zisku. Zisk 1ze pouzit libovolny, dle konkrétnich potieb podniku.

Rentabilita aktiv (ROA)

Dal$im pouzivanym ukazatelem rentability je rentabilita aktiv (ROA). Tento ukazatel je

povazovan za zakladni métitko ziskovosti podniku. Pocita se dle vzorce:
ROA = zisk / celkova aktiva

NejpouZivangj$im ziskem ve vypoctu je zisk po zdanéni a zdanénych Urocich, protoze efekt
reprodukce kapitdlu odmeéni jak vlastniky, tak véfitele podniku Uroky, jeZ jsou zdanény.
Pokud je pouzit ¢isty zisk (EAT) ukazuje schopnost manazerti vyuzit aktiva k tvorb¢ zisku.
(Hrdy, Horova, 2009, str. 125)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tento ukazatel posuzuje zhodnoceni kapitalu, ktery do podniku vlozili vlastnici a to ptimo i

nepiimo — rozdélenim zisku. Vypocita se

ROE = EAT / vlastni kapital
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Pomoci tohoto ukazatele 1ze posoudit, zda investice piindsi dostatecny zisk pii urcité mite

rizika. Hodnota ukazatele by méla byt vyssi nez je hodnota alternativni investice.

Rentabilita trzeb (ROS)

Tento ukazatel méfi, kolik zisku dokaze podnik vyprodukovat na 1 K¢ trzeb. Ukazatel je také

nazyvan ziskovou marzi nebo ziskovym rozpétim. Vypocita se dle vzorce:
ROS = zisk / trzby

Trzby jsou ocenéné vykony podniku. Zisk 1ze pouzit jak po zdanéni (EAT) — jedna se o tzv.
¢istou ziskovou marzi, tak i1 pfed uroky a zdanénim (EBIT) — jedna se tzv. provozni ziskovou

marzi. (Hrdy, Horova, 2009, str. 126)
1.5.3.2 Ukazatele likvidity

Likvidita ukazuje schopnost podniku hradit své zavazky. ,,Ukazatele likvidity v podstaté
poméiuji to, ¢im je mozno platit (Citatel), s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel)* (Knapkova,

Pavelkova, 2010, str. 88)

Dle pozadované miry jistoty dosazujeme do citatele majetek s riznou dobou likvidnosti

(schopnost pfeménit se na penize). (Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 90)

Pti pocitani likvidity stejné jako pfi vypoctu dalSich ukazatelti finan¢ni analyzy je tieba dbat
na vypovidajici schopnost ukazatelii. Cim vy$si hodnota ukazatele likvidity je, tim vétsi by
méla byt schopnost podniku platit své zavazky. Je vSak nutné sledovat, aby Ccitatel a
jmenovatel obsahovali relevantni tdaje. Z Citatele je naptiklad vhodné vyclenit nedobytné
pohledavky a neprodejné zasoby. Co Se tyka jmenovatele, tedy kratkodobych zavazki, mohou
nastat problémy se strukturou zavazkll a dobou jejich splatnosti. Je vhodné sledovat jak
momentalni hodnotu ukazatel, tak vyvoj ukazateli v Case, vzhledem K riznorodosti typt

podnikani. (Hrdy, Horova, 2009, str. 115)

Bézna likvidita

Bézna likvidita ukazuje, kolikrat ob&€znéd aktiva pokryvaji kratkodobé cizi zdroje podniku.

Pocité se dle vzorce:
BéZna likvidita = obéznéa aktiva / kratkodobé cizi zdroje

Pii vypoctu bézné likvidity by meélo byt brdno v uvahu prodejnost zasob, tedy jejich
nerealistické ocenéni. Neprodejné¢ zasoby by v ramci nezkreslovani vysledku mély byt

odecteny. Dale by méla byt zvdzena struktura pohledavek, zeyména pohledavky nedobytné by
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nemé¢ly do vypoctu vstupovat. Doporu¢ena hodnota ukazatele je mezi 1,5 s2,5. Pokud
hodnota klesne pod 1, znaéi to rizikové hospodafeni podniku, ktery kryje cast svého
dlouhodobého majetku kratkodobymi zavazky. Vysoka hodnota naopak svéd¢i o drahém

financovani. (Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 90)

Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech

Ukazatel méfi podil ¢istého pracovniho kapitdlu na obéznych aktivech, tedy hodnoti

kratkodobou finanéni stabilitu podniku. Hodnota by se méla pohybovat v rozmezi 0,3 — 0,5.

Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech = (Obézné aktiva — kratkodobé cizi
zdroje) / obézna aktiva

Pohotovi likvidita

Pohotova likvidita ocistuje Citatele zlomku ve vypoctu o zdsoby, jakozto nejméné likvidni

polozky aktiv. Hodnota by se méla pohybovat mezi 1 a 1,5.

Pohotova likvidita = (ob&zna aktiva — zasoby)/kratkodobé cizi zdroje

Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita posuzuje schopnost podniku platit své zavazky za ptedpokladu, Ze bere

Vv tvahu pouze nejlikvidné;jsi ¢asti aktiv, tedy kratkodoby finanéni majetek.

Okamzita likvidita = kratkodoby finan¢ni majetek / kratkodobé cizi zdroje

Penézni likvidita

Poslednim ukazatelem likvidity je likvidita penéZni, kterd, jak z ndzvu vyplyva, pracuje pouze

S penéznimi prostredky.
Penézni likvidita = penézni prostiedky / kratkodobé cizi zdroje

Doporu¢end hodnota penézni likvidity je vice nez 0,2 vcetné. Pfili§ vysokd hodnota neni

vhodna — ukazuje na velké mnozstvi zbyte¢né vazanych finan¢nich prostiedku.

1.5.3.3 Ukazatele aktivity
(Holeckova, 2008, str. 82)

Tyto ukazatele vypovidaji o tom, jak management podniku uZivaji majetek podniku za
ucelem dosazeni cilii stanovenych v podnikatelském pldnu. Popsany jsou pouze ukazatele

vystupujici v praktické Casti prace.
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Ukazatele aktivity sledujeme ve dvou rovinach:

a) rychlost obratu — vyjadiuje pocet pfemén dané polozky zpét na penize za rok
b) doba obratu — vyjadifuje délku obdobi (obvykle ve dnech), ve které podnik danou

polozku pfeméni zpét na penize

Obrat celkovvch aktiv

Obrat celkovych aktiv je ukazatel méfici efektivitu uzivani celkovych aktiv managementem
podniku. Tento ukazatel ovliviiujici rentabilitu celkového kapitalu fika, kolikrat se celkova
aktiva obrati za rok. Pozadovana je vysoka rychlost obratu aktiv, tzn. vysoky pocet obratek.
»Pokud mame pfistup k informaci, meli bychom ve jmenovateli pracovat s primérnou
hodnotou aktiv vypoctenou z hodnot na pocatku a na konci roku.” (Kislingerova, 2007, str.

93)

Obrat aktiv = trzby / aktiva celkem

Obrat zésob

Obrat zasob vychazi z podilu zasob a trzeb. Je vhodné opét vychéazet z primérnych zasob

kvili pfesnosti vypoctu. Vysledkem je pocet obratek zasob po dobu jednoho produkéniho

cyklu podniku.
Obrat zasob = trzby / zasoby

Mal¢ hodnoty zna¢i drzbu nelikvidnich prosttedkl, tedy Spatné prodejnych zasob.
S dlouhodobym drZenim neprodejnych zasob jsou nutné spojeny nédklady na drzbu a
udrzovani zasob (napft. vytapeéni skladu). Vyssi hodnoty jsou naopak pozitivni.

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob fik4, kolik dni jsou obéZna aktiva ve formé zasob.
Doba obratu zasob = 365 / obrat zasob

V citateli zlomku se mizeme setkat jak s 365, 360, tak i s pracovnimi dny v daném roce. Je

zadouci, aby doba obratu zasob (na rozdil od obratu zasob) byla co nejmensi.

Obrat pohledavek

Ukazatel opét fika pocet obratek za obdobi - jak rychle se pohleddvky pfeméni na hotovost.
Opét plati, ze vyssi hodnoty ukazatele jsou zddouci. Pti pocitani ukazatele je vhodné odstranit
prodeje za hotové, kdy nevznikaji Zadné pohledavky.

Obrat pohledavek = trzby / pohledavky
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Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek je vyjadieni ukazatele obratu pohledavek v Case, tedy za kolik dni se
pohledavky pfeméni na hotovost, kolik dni je obézny majetek v podniku primérné ve formé
pohledavek a také za jak dlouho jsou pohledavky primérné inkasovany. Opét je zde zadouci

co nejmensi hodnota ukazatele stejné jako u doby obratu zasob.
Doba obratu pohledavek = 365 / obrat pohledavek

(Kola¥, Mrkvigka, 2008, str. 96)

1.5.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti vypovidaji o mife rizika postupujici podnik pii dané struktuie
podnikového kapitdlu. Pfirozené plati, Ze ¢im vyssi je zadluzenost, tim vyssi riziko na sebe
podnik bere. Ur¢ita troven zadluZzenosti je vhodna a to ztoho divodu, Ze cizi kapital je
levnéj$i nez vlastni, protoze nakladové uroky jsou danové uznatelnym ndkladem a snizuji
danovy zaklad podniku. (tzv. danovy S§tit). Cenu ciziho kapitalu ovlivituje také mira rizika,
kterou véftitel poskytnutim kapitélu podstoupi. Cena ciziho kapitalu je dale ovlivnéna dobou,
na kterou je kapital vyptjéen. Cim je doba delsi, tim drazsi cizi kapital je. Kazdy podnik by
tedy m¢l usilovat o co nejvhodnéjsi pomér vlastniho a ciziho kapitalu. (Knapkova, Pavelkova,
2010, str. 83)

Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost podava informaci o poméru ciziho a vlastniho kapitdlu. Hodnota by se
meéla pohybovat mezi 30 % - 60 %, je vSak nutné vzit v potaz odvétvi, ve kterém podnik

pusobi a schopnost placeni urokti podnikem.

Celkova zadluZenost = cizi zdroje / aktiva celkem

Kvota vlastniho kapitalu

(Sedlacek, 2009, str. 65)

Kvota vlastniho kapitalu je doplitkem k ukazateli celkové zadluZenosti (jejich soucet je 1).
Spolu s celkovou zadluzenosti posuzuji finanéni nezavislost podniku a vypovidaji o jeho

finanéni struktufe.

Kvéta vlastniho kapitalu = vlastni kapitél / aktiva celkem
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Mira zadluzenosti

Mira zadluZenosti je ¢asto pouzivany ukazatel pométujici vlastni a cizi kapital. Tento ukazatel
je vyuzivan véfiteli - napf. bankou, kterd se na zakladé snizovani, ¢i zvySovani miry
zadluzenosti mohou rozhodovat o poskytnuti, resp. neposkytnuti aveéru. Pii pocitani miry
zadluzenosti by méla byt vénovdna pozornost také rozdilné dobé¢ splatnosti jednotlivych
polozek ciziho kapitalu. Kratka splatnost znamena pro podnik pfirozené mensi riziko nez
dlouha, coz mé vsak na druhou stranu vétsi naklady na cizi kapital. (Knapkova, Pavelkova,

2010, str. 85)

Mira zadluzenosti = Cizi zdroje / vlastni kapital

I3

Urokové kryti

Urokové kryti k4, kolikrat vyse EBIT pokryva nakladové troky. Jestlize vysledek je roven 1
znamena to, ze veskery zisk je vénovan na tthradu urokt. Hodnota by se méla pohybovat mezi
3 — 8. Vysledek pod urovni 3 znaci vazné problémy a vysledek nad urovni 8 naopak znaci

bezproblémovost placeni nakladovych troku. (Knaifl, Stivova, 2008., str. 69)

Urokové kryti = EBIT / nakladové aroky
Kryti fixnich poplatk

Ukazatel kryti fixnich poplatkl slouzi jako dopln€k k pfedchozimu ukazateli a rozSituje jej o
stalé¢ platby hrazené pravidelné za pouzivani cizich aktiv (napf. dlouhodobé leasingové

splatky).
Kryti fixnich poplatkti = (EBIT + dlouhodobé splatky) / (iroky + dlouhodobé splatky)

(Sedlacek, 2009, str. 65)

1.5.3.5 Provozni ukazatele

Dle Sedlacka, 2009, str. 71 pomahaji provozni ukazatele podniku sledovat vyvoj zdkladnich
aktivit a také je fidit. Opiraji se hlavné o tokové veli¢iny, pifedev§im néklady, coz ma za
nasledek hospodarné fizeni jednotlivych druhli nédkladl, coZz ma pozitivni dopad na
hospodaisky vysledek.

Mzdova produktivita

Tento ukazatel informuje o tom, kolik vynosii pfipadd na 1 K¢ vyplacenych mezd. Mél by

z dlouhodobého hlediska vykazovat rostouci tendenci.

Mzdova produktivita = vynosy (mimo mimotadné) / mzdy
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Ukazatel stupné odepsanosti

Ukazatel stupné odepsanosti vyjadiuje pramérnou procentni odepsanost dlouhodobého

majetku. Je to ukazatel predevsim starnuti podniku.
Opotiebovanost dlouhodobého hmotného majetku (DHM) = DHM v ztstatkovych cenach /
DHM v poftizovacich cenach

Vazanost zasob na vynosy

Tento ukazatel fika, jaky objem zdsob je vazan na 1 K¢ vynost. Zadouci je minimalizace

ukazatele.

Vézanost zasob na vynosy = zasoby / vynosy (mimo mimotadné)

1.5.4 Bankrotni a bonitni modely

Obvykle se od finan¢ni analyzy ocekava nejen zhodnoceni minulosti, ¢i pfitomnosti, ale také
alespon ¢aste¢ny odhad budoucnosti. Otazky budoucnosti se tykaji hlavné preziti, ¢i nepfeziti
podniku. Klasické ukazatele finan¢ni analyzy hodnoti piedev§im jednotlivé aspekty
finan¢niho zdravi podniku, a proto existuje n¢kolik ukazateld, které se snazi podnik hodnotit

jako celek. Tyto ukazatele Ize fadit do dvou skupin a to:

a) Bankrotni modely — snazi se odpovédét na otazku, zda podniku v budoucnosti hrozi
bankrot
b) Bonitni modely — snazi se fict, zda je podnik dobry, ¢i Spatny
Oba typy ukazateld vychazeji z pfedpokladu, Ze nékolik let pfed bankrotem dochézi k jistym
odli$nostem ve vyvoji podniku, které charakterizuji pravé podniky pfed bankrotem. (Kolaf,
Mrkvicka, 2009, str. 145)
1.5.4.1 Bankrotni modely

Altmanovo Z — skore

Profesor E. I. Altman pomoci diskrimina¢ni analyzy odhadl vahy jednotlivych pomérovych
ukazateld finan¢ni analyzy. Ve své analyzy vychdzel ze vzorkli podnikii pfed bankrotem. Na
zaklad¢ téchto empirickych poznatkli se snazi odlisit podniky svelkou a malou
pravdépodobnosti tpadku. Vysledkem Altmanovy analyzy je tzv. rovnice davéryhodnosti
nebo také Z — skore. Pod textem je uvedena modifikovana rovnice Altmanova Z — skore, kde

je pridéna dalsi proménna charakterizujici problémy s platebni schopnosti podniku.
Z=12*+1,4%+ 3,3*x3+ 0,6*Xs + 1,0*x5 + 1,0*Xs
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kde

X1 = Cisty pracovni kapital / aktiva celkem
X2 = Zadrzené vydélky / aktiva celkem

x3 = EBIT / aktiva celkem

X4 = Zékladni kapital / Celkové dluhy
Xs= Trzby / aktiva celkem

Xe = Zavazky po lhtité splatnosti/vynosy

Altman empiricky zjistil, Ze podniky s vysokou pravdépodobnosti bankrotu maji vysledek
rovnice mens$i nez 1,2; podniky s vysledkem mezi 1,2 a 2,7 se nachazi v tzv. Sedé zoné a
podniky s minimalni pravdépodobnosti bankrotu maji vysledek vétsi nez 2,7. (Kolaf,
Mrkvicka, 2009, str. 148)

Index davéryhodnosti IN95

Nos oyl A Ly, EBIT  EBIT 1 e OA - ZPI
CZ L 3 \ KZ + KBI I
Kde A — aktiva
CZ — cizi zdroje
EBIT — vysledek hospodateni pred zdanénim a troky
U — nakladové troky
T — vynosy
OA — ob¢Zna aktiva
KZ — kratkodobé¢ zavazky
KBU — kratkodobé bankovni uvéry
ZPL - z&vazky po lhuté splatnosti
»Index divéryhodnosti IN95 je pivodnim c¢eskym pokusem Inky a Ivana Neumaierovych

najit postup, ktery by umoznil odhad posouzeni finan¢niho rizika ¢eskych podnikt z pohledu

svétovych ratingovych agentur.* (Kolat, Mrkvicka, 2009, str. 148)

Koeficienty V1 — V6 jsou stejné jako u Altmanova indexu vahy — u indexu IN95 jsou vsak
jednotlivé indexy rozdéleny dle odvétvi, ve kterém podnik ptasobi. Hodnota indexu vétsi nez 2
znaci, ze jde o podnik s dobrym finan¢nim zdravim, hodnota mezi 1 — 2 znamend potencialni

finan¢ni problémy a hodnota mensi nez 1 znaci podnik ve velkém ohroZeni.

Indexy V2 a Vs jsou stanoveny fixné a to 0,11 a 0,10. (Kolat, Mrkvicka, 2009, str. 149)
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1.5.4.2 Bonitni modely
»Bonitni modely se snazi bodovym ohodnocenim stanovit bonitu hodnocené¢ho podniku. Jsou
velmi zavislé na kvalité zpracovani databaze pomérovych ukazateli v odvétvové skupiné

srovnavanych firem.” (Razickova, 2005, str. 159) Nejznaméjsi bonitni model je Kralicekuv

quicktest.

Kralicekuv quicktest

Vypocet Kralicekova quicktestu se sklada ze Ctyi rovnic. Prvni dvé rovnice hodnoti financni

stabilitu, druha dva ukazatele vynosovou situaci firmy.

Hodnoceni finanéni situace podniku = (R1 + R2 + R3 + R4) /4

kde

R1 = vlastni kapital / celkova aktiva

R2 = (cizi zdroje — kratkodoby finanéni majetek) / (zisk po zdanéni + odpisy)
R3 = EBIT / celkova aktiva

R4 = (zisk po zdanéni + odpisy) / provozni vynosy

(Hrdy, Horova, 2009, str. 136)

Vysledktim vypoétenych rovnic se nasledné prifadi body dle nasledujici tabulky:
Obrazek 4: Bodovani vysledkt rovnic Kralicekova quicktestu

© Ukazatel | - . Potetbodt S
0 bodd 1 bod 2 body 3 body 4 body
Ri 0,0 a méné 0,0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 0,3 a vice
R2 30 a vice 12-30 5-12 3-5 3 a mené
R3 0,0 & mén& 0,0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 0,15 a vice
R4 0,0 a méné 0,0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 0,1 a vice

Zdroj: Hrdy, Horova (str. 137)

JestliZe je hodnota indexu R/4 mensi neZ jedna, jedna se o Spatny podnik. Pfi velikosti indexu
R/4 se jednéd o podnik v Sedé z6n€ a pii hodnoté indexu vétsi nez 3 se jednd o velmi dobry

podnik. (Hrdy, Horova, 2009, str. 137)
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1.6 Slabé stranky finan¢ni analyzy

»Finan¢ni analyza poskytuje dualezité a uzitecné informace o tom, jaké je hospodateni
podniku. Jako analytickd metoda ma vSak ncktera omezeni, jez vyzaduji vétsi pozornost a
zdravy usudek téch, ktefi s vysledky finan¢ni analyzy pracuji.“ (Knapkova, Pavelkova, 2010,
str. 139)

Mezi faktory omezujici financni analyzu se fadi predevsim:

a) Vypovidajici schopnost ucetnich vykazu a rozdilna ucetni politika.
b) Vliv sezoénnich faktorti a mimotadnych udalosti.

c) Potieba srovnani vysledkt finanéni analyzy s dal§imi subjekty.

d) Nebere v tvahu implicitni naklady.

e) Velka zavislost na ucetnich udajich.
Vypovidajici schopnost i¢etnich udaji

Zakladnim piedpokladem pro finan¢ni analyzu je pravé srozumitelnost a vypovidajici
schopnost finan¢nich vykazi. V praxi do tohoto predpokladu zasahuji dvé skute¢nosti. Prvni
skute¢nost je problém s nejednotnosti ucetnich standarda v jednotlivych zemich, coz znamena
omezeni moznosti srovnavani podnikti. Druhy problém souvisi s informacemi v ucetnich
vykazech, které nemusi vzdy pfesn¢ zobrazovat hospodafeni podniku. Nejvétsim problémem
ucetnich vykazi je ignorovani faktoru ¢asu, ktery mize vyznamné ovlivnit ocenéni majetku,
pohledavek, zavazki apod. Polozky jsou ocenény nominalni cenou, ¢imz dochazi k jejich
nadcenéni. Rozdilna tcetni politika se projevuje zejména v tvorb¢ a erpani rezerv, rozdilnym
zpiisobim odepisovani apod. Dal§im problémem jsou nevycislitelné polozky jako naptiklad
dodavatelsko — odbératelské vztahy, kvalifikovanost pracovni sily a dalsi. (Knapkova,
Pavelkova, 2010, str. 140 — 141)

Sezonni faktory a mimoradné udalosti

Mimotéadné udalosti ovliviiuji zejména vysledek hospodarfeni. Za mimotfadné udalosti 1ze
povazovat zménu v legislativé a tim vzniklou obchodni piileZitost, pfirodni vlivy apod. Ugetni
data je vhodné ocistit o tzv. sezonni faktory. Mezi sezonni faktory lze zatadit nakupovani
dlouhodobého majetku na konci kalendarniho roku a néasledny utlum ekonomiky v lednu, ¢i

letni dovolené, které maji také dopad na snizeni trzeb.
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Nutnost srovnani vysledki analyzy s dalSimi subjekty
(Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 147)

Vysledky financni analyzy je vhodné srovnavat s dalSimi podnikatelskymi subjekty
pusobicimi v ekonomice. Pii srovnavani lze pouzit metod benchmarkingu, kde se vSak mtize

narazit na 3 zakladni problémy:

a) Nelze najit dva totozné podniky pusobici ve stejném oboru. Podniky se mohou lisit
kapitalovou strukturou, vlastnickou strukturou, rozdilnymi pozadavky vlastnika,
rozdilnym rizikem apod.

b) Zkreslenost nebo neuplnost potiebnych ucetnich informaci v disledku rozdilnych
ucetnich praktik.

¢) Spatna dostupnost Gidajii o srovnavaném podniku.
Implicitni naklady a riziko
Ukazatele rentability je nutné porovnat s naklady obétované ptilezitosti.
Zavislost na ucetnich udajich

Finan¢ni analyzu nelze provadét strojové pouze za pomoci vzorcl. Je nutné brat v Givahu
zakladni majetkové poméry v podniku, mimofadné udalosti, které ovlivnily béh podniku a
prileZitosti financovani podniku (drZzeni hotovosti versus kontokorentni uvér) apod.

(Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 146 - 147)
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2 Predstaveni spoleCnosti Medical Equipment, s.r.o.
2.1 Zakladni idaje o spole¢nosti

Sidlo: Medical Equipment, s.r.o.
Na Hrazi 2415/26
350 02 Cheb
Predmét podnikani:  Ostatni specializovany velkoobchod

Datum vzniku: zalozena rozhodnutim jediného =zakladatele piijetim zakladatelské

listiny ve formé& notafského zapisu pod sp. zn. NZ 24/94 ze dne 3. 2.

1994
Vlastnik Medika Medizintechnik, GmbH
Statutarni organ Olga Kosc¢ova, jednatel

Giienter Strunz, jednatel
Zakladni kapital: 500 000 K¢

Spole¢nost Medical Equipment, s.r.o. byla zalozena 3. 2. 1994. Jediny vlastnik spolecnosti je
némecka spole¢nost Medika Medizintechnik, GbmH se sidlem v pfihrani¢nim mésté Hof.
Matetska spolec¢nost je druhym nejvétSim dodavatelem zdravotnickych pfistrojii, nastroji,
spotfebniho materialu v Némecku. Medical Equipment, s.r.o. prostiednictvim své matetské
firmy distribuuje zbozi v Ceské republice. Spole¢nost ma moznost dodavat zbozi od prednich
svétovych vyrobcl. Spolecnost je vedena jednatelkou Olgou Kos€ovou. Giienter Strunz je
veden v obchodnim rejstiiku také jako jednatel spole¢nosti, nicméné fyzicky ve firmé neni,
ani do firmy nedojizdi. Giienter Strunz je vedouci obchodniho oddéleni matefské firmy
Medika Medizintechnik, GbmH. Ze sidla matetské spole¢nosti fidi chebskou spole¢nost

predevsim prostiednictvim telefonu a emailu.

2.2 Historie spoleCnosti

1994

Spolec¢nosti zagina v Ceské republice puisobit na trhu zdravotnického spotiebniho materialu
(predevsim injekce, rukavice, obvazy). Prodejem pouze spotiebniho materidlu se spolecnosti
dari délat obraty v fadech desitkach miliont korun. V dobé vstupu spolecnosti na ¢esky trh

zastavali funkci jednateli majitelé matetské spolecnosti.
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1997

V roce 1997 se spolecnosti podafilo ziskat vyhradni zastoupeni firmy Karl Storz, coz bylo
zdanlivé vitézstvi, protoze po vyrobcich znacky Karl Storz, zejména po humanni endoskopii,
je obrovska poptavka. Nékolikandsobné se zvysily obraty. Spolecnost se zafind soustiedit
vyhradné na technickou, humanni a veterinarni endoskopii. Trzby jsou tvofeny ze 70 — 80 %
endoskopii, zbytek tvoren sSpotfebnim materidlem, coz se pozdé¢ji stalo pro spolecnost

kamenem trazu.
2004

Spolecnost na zaklad¢ osobnich rozepti se zastupcem Karl Storz pro sttedni Evropu pfichazi o
vyhradni zastoupeni a plati za svou pfiliSnou soustfedénost na jeden typ sortimentu. Trzby

klesaji o 70 - 80 % a firma se propada do t&€zké ztraty.
2006

S firmou Karl Storz definitivné ukonéena spoluprace, vyhradni zastoupeni bylo piidéleno
konkurenci. Spole¢nost je pripravend na nékolikandsobné vyssi obraty. Spole¢nost se propada

do vyrazné ztraty a platebni neschopnosti.
2008

Spolecnost propousti zaméstnance a prodava nepotfebny majetek za ucelem snizovani
nakladi. Obrat spolecnosti je stdle mizivy a nesta¢i firmu uzivit. Némecti vedouci
nadhodnotili kvalitu ceskych pracovnikit a poskytli jim vysokou mzdu a minimalni
odpovédnost, ¢i pozadavky na pracovni vysledky, coz mélo za nasledek dalsi prohlubovani

firemni ztraty.
2009- 2013

Spolecnost je zmenSend na minimum. Némecti vlastnici zvazuji prodej firmy, nakonec se
dohodnou s jednatelkou Olgou Kos¢ovou, Ze ji svéii rozhodovaci pravomoci za piedpokladu,
ze firmu postavi na nohy. Ke konci roku 2013 se firma dostava do zisku, nicméné po
intervenci Ceské narodni banky a umélé tpravé kurzu v roce 2013 se firma propada opét
tétmét do dvoumilionové ztraty (vzhledem ktomu, ze veskeré zbozi je importovano

z Némecka), diky kurzové ztraté.
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2014

Veskera rozhodovaci pravomoc je dana do rukou jednatelky - zastupci mateiské spolecnosti
po 9 letech ztraty uznali, Ze nejsou schopni podnikat v podminkach panujicich v Ceské
republice (kulturni a spolecenské rozdily). Spole¢nost pomalu upeviiuje své postaveni na trhu
spotfebniho materidlu a ziskdva opét vyhradni zastoupeni firmy Karl Storz, nicméné pouze

technickou endoskopii. Rok 2014 kon¢i pro firmu pozitivné a to dvoumilionovym ziskem.

2.3 Charakteristika chodu spolecnosti

Ucetnictvi

Spolec¢nost vyuzivd podnikovy informacni systém ABRA G3, ktery nabizi pomérné Siroké
moznosti spravy dat od podvojného tucetnictvi, pfes personalistiku az po skladové
hospodafstvi. Spole¢nost vyuziva systém pouze k vedeni podvojného uletnictvi a s tim
spojené funkce (skladové karty, mzdy, adresar). Uetnictvi zajistuji celkem 3 osoby. Hlavni
ucetni provadi veskeré ucetni operace mimo mzdy (mzdy uctuje jednatelka osobné¢). Posledni

osoba zasahujici do ucetnictvi je student vysoké Skoly, ktery spolupracuje se vSemi

oddé€lenimi ve spole¢nosti.

Ucetni specifika spole¢nosti

Odpisy

Odpisy jsou ve spole¢nosti Uctovany bez vyuziti uctu opravek. Odpisy jsou uctovany piimo
na nakladovy ucet 551 proti snizeni ucetni hodnoty majetku o uctovany odpis.

Opravy nastroju

Spolecnost je obchodniho charakteru, pfesto mizeme ve vykazu zisku a ztraty vidét polozky
,»11Zby za prodej vlastnich vyrobktl a sluzeb* a ,,Vykonova spotteba. Spolecnost poskytuje
pfes matefskou firmu moznost opravy lékaiskych néstrojii (zejména endoskopit). Naklady na

opravy té€chto nastrojii (platba spolecnosti, kterd endoskopy opravuje) jsou UEtovany na

nakladovy ucet (511) a vynosy na ucet 602 — tedy Vynosy z prodeje sluzeb.
Kurzové rozdily

Spole¢nost neméa pevné stanoveny kurz, coz znamend, ze pouziva denni kurz, vydavany
Ceskou néarodni bankou. Béhem roku se G¢tuji kurzové rozdily na nakladové s vynosové ucty
vzdy s platbou zahrani¢nich faktur mateiské spolecnosti. Tyto kurzové rozdily vSak nejsou

urcujici pro hospodaisky vysledek. Pro hospodaisky vysledek je urcujici tzv. uzavérkovy
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kurz, ktery je soucésti pravidelné ro¢ni zavérky, a ktery rozhodne o celkovém ro¢nim

kurzovém hospodaiském vysledku.
Fakturace

Faktury jsou rozdéleny do fad FK, FH, FA a FM. Do kazdé fady spadaji zakaznici v regionu
kazdého z obchodnich zastupcii (fada FK jsou zdkaznici spadajici pod firmu samotnou).
Obraty jednotlivych fad jsou vyuzivany jako podklad pro tvorbu a vyplaceni provizi (u
obchodnich zastupct €ini 3 % z prodeje) a prémii pro technickohospodatské pracovniky (fada
FK). Vzhledem k velkému mnozstvi zavazkt vi¢i matefské spolec¢nosti, které vznikly na
zakladé dlouhodobé platebni neschopnosti spolecnosti, se vroce 2015 zacaly odliSovat
faktury ptijaté do roku 2015 a faktury piijaté od zacatku roku 2015. V kazdém mésici se plati
nejdiive zavazky noveé vzniklé a po jejich zaplaceni se ze ptebyvajicich penéz plati faktury po

splatnosti.
Bankovni tcty

Spolecnost uziva celkem 4 typy bankovnich ucti. Revolvingovy ucet spolecnosti slouzi
k piilezitostnému financovani ob&znych aktiv. Uvérovy uéet slouzi k financovani nemovitosti,
kde se nachazi sidlo spole¢nosti. Dale uziva dva bézné uéty — jeden v korunach a druhy
devizovy (pro platbu faktur némecké spolecnosti). VSechny bankovni ¢ty jsou vedeny u

spolecnosti Komer¢ni banka, a.s.
Vnitropodnikové Gcetnictvi

Spole¢nost nevede, ani v minulosti nevedla vnitropodnikové ucetnictvi. Finanéni tGcetnictvi
poskytuje dle vedeni spolecnosti vzhledem k velikosti firmy (7 zaméstnancil) dostate¢nou

vypovidajici schopnost o hospodateni spolecnosti.
Obchodni oddéleni

Obchodni oddéleni je tvofeno pouze jednim zaméstnancem — obchodni referentkou. Obchodni
referentka zpracovava poptavky, vytvaii nabidky, ¢i pfedavd objednavky hlavni uGcetni.
Obchodni referentka vede fyzické zdznamy o uskutecnénych nabidkach a poptavkach. Celé
spolecnosti je k dispozici fyzicka kartotéka vydanych faktur (v piipadé reklamaci pouze

dodaci list).
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Sklad

Ve skladu neni aplikovan zadny systém fizeni zasob navzdory tomu, ze vétSina spotiebniho
zbozi mé expiratni dobu a informacni systtm ABRA G3 v sobé ma implementovano
skladové hospodatstvi. Spolecnost tvoii zasoby z nejcastéji objednavaného zbozi (piedevsim

spottebniho), ostatni zbozi je dovazeno dle objednavek.
Tvorba marze

Marze na vyrobky je stanovovana na zaklad¢ zkusSenosti jednatele spolecnosti, popiipadé dle
cen konkurence. Na spotfebnim materidlu se marze obvykle pohybuje mezi 20 % - 30 %. Co
se tyka techniky a nastroji je marze vytvarena na zaklad¢ rozhodnuti mateiské spole¢nosti,

nasledné upravovana dle cen konkurence (jsou-li informace dostupné).
Marketing spolecnosti

Marketing spolecnosti je realizovan pifedev§im prostiednictvim obchodnich zastupci.
Momentalné jsou ve spoleénosti zaméstnani 3 obchodni zastupci, ktefi maji uzemi Ceské
republiky rozdélené do 3 oblasti. Dale spole¢nost vyuziva moznosti internetového marketingu
prostfednictvim webovych stranek a internetového obchodu, pies ktery se prodava prevazné
mnozstvi spotfebniho materidlu. Vyjimecné firma realizuje mailingovou akei prostfednictvim

externi agentury.

2.4 Charakteristika odvétvi

Zdravotnické trhy maji n€kolik specifickych vlastnosti. Prvni specifickou vlastnosti je, Ze
vyznamnou ¢ast poptavajicich tvoii statni sektor. Prodej spotfebniho materialu, kde o nakupu
rozhoduji stanicni sestry, je charakteristicky pfedevsim obchody dlouhodobého charakteru,
kde na zaklad¢ dlouhodobé smlouvy o spolupraci je nemocnici doddvano pozadované zbozi.
Co se tyka techniky a nastroju, jelikoZ jsou to vétSinou milionové investice, rozhoduje o jejich
nakupu vedeni nemocnice, s kterym je také o nakupu (vétSinou prostfednictvim nemocni¢niho

technika) jednéano.

U soukromého sektoru je situace ponckud jind, jelikoZ nemocnice jsou ve vlastnictvi
soukromych subjektll, jsou zde penézni toky hlidany zodpovédnéji. Co se tyka privatnich
doktori, ktefi si nakupy fidi zcela sami, 1ze zde pfedpokladat naprostou racionalitu rozhodnuti

(stejné jako v pripad¢ soukromych poliklinik).

Oba typy zbozi (spotifebni zbozi a technika) nemocnice obvykle poptava prostiednictvim

internetovych poptavkovych serverti, poptipadé e-aukci, ¢i vybérovych fizeni. V piipade
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statnich nemocnic, které jsou z velké Casti financovany ze statnich penéz, je zde velky prostor
pro korupci a vliv riznych zajmovych skupin, coz ma za nasledek ne vzdy racionalni

rozhodovani ze strany nemocni¢niho managementu.

Firma momentaln¢ vlastnici vyhradni zastoupeni firmy Karl Storz je Radix, s.r.o., kterou Ize

také oznacit jako jednoho z nejvétsich konkurentii analyzované spolecnosti.
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3 Financ¢ni analyza spolecnosti

Finan¢ni analyza spole¢nosti Medical Equipment bude provedena a zhodnocena za roky 2011
— 2014. Veskeré informace byly Cerpany z tcetnich vykazii spolecnosti a ptilohy k tcetni
zavérce. Vzajemné souvislosti o chodu spole¢nosti byly ziskany na zakladé osobni zkuSenosti
nebo pifimo od jednatelky spolecnosti. Vysledky finanéni analyzy budou porovnany

s doporuc¢enymi hodnotami uvedenymi v doporucené literatuie a s konkurenci.
3.1 Analyza tokovych a stavovych ukazatela
3.1.1 Analyza rozvahy

Prvni vykaz podrobeny finan¢ni analyze je rozvaha. Analyzovan bude jak vyvoj polozek
rozvahy Vv ¢ase, tak i podil jednotlivych polozek vuéi zvolenému celku. Analyze jsou
podrobené pouze ty polozky, které vykazuji ve sledovaném obdobi vyznamné zmény.
Jednotlivé polozky lze nalézt v rozvaze, ktera obsahuje pouze stavové ukazatele, tzn. velikost

jednotlivych polozek k rozvahovému dni.

3.1.1.1 Horizontadlni analyza rozvahy

V horizontalni analyze rozvahy bude sledovan vyvoj jednotlivych polozek v rozvaze v case.
Nejdiive bude analyzovan vyvoj aktiv ve sledovanych letech, nasledné vyvoj pasiv.

Horizontalni analyza aktiv

Tabulka €. 1: Horizontalni analyza aktiv

Rok 2011/2012 |2012/2013 | 2013/2014
AKTIVA CELKEM -4,99 % 0,10 % -7,18 %
Dlouhodoby majetek -12,14% | -5,94 % -3,14 %
Dlouhodoby hmotny majetek -12,14% | -5,94 % -3,14 %
Obé&zna aktiva 8,90 % 8,30 % -8,17 %
Zasoby 100,87 % | -13,94 % | 93,76 %
Kratkodobé pohledavky 2,718% | 1757% | -18,72%
Kratkodoby finan¢ni majetek -1,25% | -39,68 % | -26,87 %

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Aktiva mezi lety 2011 a 2012 klesala 0 4,99 %, pak mirné stoupla o 0,1 % a mezi lety 2013 a
2014 1ze vidét pokles 0 7,18 %. V horizontalni analyze aktiv mizeme vidét, ze pohyb aktiv je

dan pfevazné zménami zasob, pohledavek a dlouhodobého majetku. Dlouhodoby majetek ve
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sledovanych letech snizoval svoji hodnotu — 0 12,14 % mezi roky 2011 a 2012, 0 5,94 % mezi
roky 2012 a 2013 a 0 3,14 % mezi roky 2013 a 2014. Tento pokles je nasledek odepisovani
dlouhodobého majetku (zptsob odepisovani vysvétlen v Kapitole ,,Piestaveni spole¢nosti®).
Dale na pokles dlouhodobého majetku mél vliv prodej dlouhodobého majetku, ktery mizeme
vidét ve vykazu zisku a ztraty v letech 2011 a 2012 — v absolutnich ¢islech je to 267 000 K¢ a
81929 K¢. Vyvoj aktiv ve sledovanych letech dale ovlivnila zména obé&zného majetku.
Obézny majetek rostl nejdiive o 8,90 %, pak o 8,30 % a nakonec mezirocné klesl o 8,17 %.
Obézna aktiva byla ovlivnéna zménou urovni zasob. Zasoby nejdiive vzrostly o 100,87 %.
Mezi roky 2012 a 2013 zasoby mirné klesly (o 13,94 %), ne vsak pod troven v roce 2011.
Mezi roky 2013 a 2014 zasoby vzrostly o 93,76 %. Rust aktiv dale ovlivnily zmény
kratkodobych pohledavek. Kratkodobé pohledavky v prvnich dvou letech rostly — nejdtive o
2,78 %, pak 0 17,57 % a nakonec Kklesly 0 18,72 %. Rust pohledavek v prvnich dvou letech je
dan Spatnou platebni moralkou zakaznikt. Nasledny pokles irovné kratkodobych pohledavek
je dan n¢kolika UspéSnymi zalobami spolecnosti.  Kratkodoby finanéni majetek ve
sledovanych letech klesal (o 1,25 %, 0 39, 68 % a 0 26,87 %). Z horizontalni analyzy lze
vycist, ze zatimco kratkodobé pohledavky vykazuji rist, kratkodoby financni majetek klesa,
coz opét poukazuje na Spatnou platebni moralku nemocnic. Celkové se da fici, ze aktiva za
sledované roky klesla — v absolutnich ¢islech o 2 705 166,63 K¢. Z horizontalni analyzy
rozvahy lze soudit, ze v letech, kdy byl rlst obézného majetku v absolutnich ¢islech vétsi nez

pokles dlouhodobého majetku, aktiva rostla a naopak.

Horizontalni analyza pasiv

Tabulka €. 2: Horizontalni analyza pasiv

Rok 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014
PASIVA CELKEM -4,99 % 0,10 % -7,18 %

Vlastni kapital -33,31 % -99,05% | 9225,24 %
Vysledek hospodareni minulych let -24,23 % -48,25 % -126,75 %
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 11,33 % 55,35 % -151,78 %
Cizi zdroje 0,52 % 12,89 % -12,63 %
Kratkodobé zavazky 13,30 % 29,60 % -100,00 %
Bankovni uvéry a vypomoci -23,54 % -33,70 % -42,02 %
Dlouhodobé zavazky 0,00 % 0,00 % 100 %

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015
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Ve sledovanych letech celkové pasiva klesla. Mezi roky 2011 a 2012 lze z horizontalni
analyzy vycist pokles pasiv 4,99 %. Mezi roky 2012 a 2013 z analyzy vyplyva mirny narast
(0 10 %) a mezi roky 2013 a 2014 opét pokles 7,18 %. Zmény pasiv Ize pricist jak zméné
vlastniho kapitalu, tak zméné cizich zdroji. Vlastni kapital v letech 2011, 2012 a 2013
zaznamenal vyrazny pokles, ktery je zptsobeny predevsim rostouci ztratou spolecnosti. Ztrata
spolecnosti (z bézného ucetniho obdobi) vzrostla mezi roky 2011 a 2012 o 11,33 %,
V ndvaznosti na to se snizil vysledek hospodafeni minulych let o 24,23 %. Ztrata, ktera
zpusobila sniZzeni polozky vysledek hospodateni minulych let v kone¢ném vysledku mezi lety
2011 a 2012 zapficinila pokles vlastniho kapitalu o 33,31 %. Mezi lety 2012 a 2013 byla
situace podobna. Ztrata spoleCnosti vzrostla o 55,35 %. V navaznosti na rust ztraty lze
Z horizontalni analyzy pasiv vycist pokles vysledku hospodafeni z minulych let o 48,25 %.
Vlastni kapital z divodu poklesu vysledku hospodateni z minulych let klesl 0 99,05 %. Jak je
z analyzy patrné, nejvétsi zménou, kterou spole¢nost mezi roky 2013 a 2014 prodé¢lala, je
velky narust vlastniho kapitalu, ktery je zptisoben kladnym hospodaiskym vysledkem. Cizi
zdroje mezi roky 2011 a 2012 mirné rostly (0 0,52 %). Tato zména byla zptsobena zvySenim
hodnoty kratkodobych zavazka o 13,30 % a naopak sniZenim bankovnich uvért o 23,54 %.
Zvyseni hodnoty kratkodobych pohledavek svéd¢i o Spatné platebni schopnosti podniku
v disledku prohlubujici se ztraty. Bankovni uvéry se snizuji v disledku splaceni tvéru
poskytnutého na koupi sidla spole¢nosti. Mezi roky 2012 a 2013 lze zaznamenat opét snizeni
bankovnich uvérl a vypomoci (tentokrat o 33,70 %) ze stejného divodu, tedy splaceni Gvéru.
Z dvodu ztraty a nasledné platebni neschopnosti vzrostly kratkodobé zavazky (viici matefské
spole¢nosti) o 29, 60 %. Mezi roky 2013 a 2014 lze z horizontalni analyzy rozvahy vy¢ist
pokles kratkodobych zavazkd o 100 %. Tato zména je zplsobena piesunem dosavadnich
zavazkll vic¢i matefské spoleCnosti z kratkodobych na dlouhodobé. Spolecnost tak ucinila
z n€kolika diavodi. Kazdy mésic se spolecnost rozhodla zaplatit nejdiive aktualni faktury
dosl¢ a z piebyvajicich penéz faktury z minulych let.

3.1.1.2 Vertikdlni analyza rozvahy

Ve vertikdlni analyze rozvahy bude analyzovana struktura jednotlivych polozek rozvahy ve

sledovanych letech.
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Vertikalni analyza aktiv

Tabulka ¢. 3: Vertikalni analyza aktiv

Rok 2011 2012 2013 2014
Dlouhodoby majetek 61,75 % 57,10 % 53,65 % 55,99 %
Dlouhodoby hmotny majetek 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
ObéZna aktiva 35,87 % 41,12 % 44,48 % 44,01 %
Zasoby 6,66 % 12,29 % 9,77 % 20,61 %
Kratkodobé pohledavky 82,94 % 78,28 % 84,98 % 75,21 %
Kratkodoby finan¢ni majetek 10,40 % 9,43 % 5,25 % 4,18 %

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Aktiva se ve vSech sledovanych letech skladaji ptevazné z dlouhodobého majetku. V aktivech
spole¢nosti tedy mizeme vidét, ze vEtsi podil na aktivech ma dlouhodoby majetek — 61,75 %
vroce 2011; 57,10 % v roce 2012; 53,65 % v roce 2013 a 55,99 % v roce 2014. Pfevaha
dlouhodobého majetku v aktivech vSak v ¢ase vykazuje klesajici trend. Tento jev je zptisoben
odepisovanim dlouhodobého majetku, soucasné riistem zasob a pohledavek (viz. Horizontalni
analyza rozvahy). Dlouhodoby majetek se sklada pouze z dlouhodobého majetku hmotného —
tedy pozemky, stavby a samostatné movité véci. Obézna aktiva zaujimaji vétsi podil vici
celkovym aktivim. Tento pomér vykazuje rostouci tendenci v souvislosti s ristem zasob a
pohledavek. Zasoby zastupuji v obéznych aktivech 6,66 % v roce 2011; 12,29 % v roce 2012,
9,77 % vroce 2013; a 20,61 % vroce 2014. Kratkodobé pohledavky jsou nejvyraznéjsi
polozkou obé&znych aktiv ve vSech sledovanych letech. Vysoké hodnoty kratkodobych
pohledavek ukazuji na Spatnou platebni moralku nemocnic, coz miize byt jedna z pficin
Spatné platebni schopnosti podniku. Kratkodoby finan¢ni majetek s podily 10,40 % v roce
2011; 9,43 % v roce 2012; 5,25 % v roce 2013 a 4,18 % v roce 2014 vykazuje ve sledovaném
obdobi klesajici trend — podil kratkodobého finanéniho majetku vici obéznym aktivim ve
sledovanych letech klesa. Za ptic¢inou klesajiciho poméru kratkodobého finan¢niho majetku
opét hledejme Spatnou platebni moralku zakaznikii. Dusledek nedostatku kratkodobého
finan¢niho majetku ve spole¢nosti je pak nedostatecna platebni schopnost, ktera se nasledné

odrazi také na struktufe pasiv.
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Vertikalni analyza pasiv

Tabulka ¢. 4: Vertikalni analyza pasiv

Rok 2011 2012 2013 2014
Vlastni kapital 16,27 % 11,42 % 0,11 % 10,89 %
Zakladni kapital 13,31 % 19,96 % | 2100,07 % | 22,52 %
Fondy ze zisku 1,33 % 2,00 % 210,01 % 2,25 %
Vysledek hospodatfeni minulych let 120,85% | 137,30% | 747554 % | -21,45%
Vysledek hospodaieni bézného ucetniho

obdobi /+-/ -35,49 % -59,26 % | -9685,62 % | 53,78 %
Cizi zdroje 83,73 % 88,58 % 99,89 % 89,11 %
Kratkodobé zavazky 65,30 % 73,60 % 84,50 % 0,00 %
Bankovni Givéry a vypomoci 34,70 % 26,40 % 15,50 % 10,29 %
Dlouhodobé zavazky 0,00 % 0,00 % 0,00 % 89,71 %

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

V pasivech maji jednoznacnou ptevahu cizi zdroje. Ve sledovanych letech pomér cizich
zdroji ptesahuje 80% hranici (viz. Tabulka ¢. 4). Cizi zdroje jsou z nejvétsi ¢asti tvofeny
kratkodobymi zavazky, coz jsou zavazky vici mateiské spolecnosti. Kratkodobé zavazky
tvoii 65,30 %; 73,60 %; 84,50 % ve tfetim sledovaném roce, tedy 2013. V roce 2014 je
situace jina z divodu presunuti veskerych zavazk vic¢i matetfské spolecnosti na zavazky
dlouhodobé. Ptevaha kratkodobych zavazka se Vv prvnich tfech sledovanych letech zvySuje
z diivodu splaceni bankovniho tvéru a ristu kratkodobych zavazka. Vlastni kapitél tvotici
V prvnich tfech letech minoritni podil na celkovych pasivech podniku se sklada pievazné
z vysledku hospodateni z minulych let, ktery je snizovan o ztratu z béZného ucetniho obdobi.
Pomér vlastniho kapitalu vi¢i celkovym pasiviim se ve tfech z Ctyi sledovanych let snizuje
v disledku ztraty. Zakladni kapital ve vysi 500 000 K¢ a rezervni fond ve vysi 50 000 K¢
zustavaji ve vSech sledovanych letech neménné. Vysledek hospodateni minulych let je ve
ttech ze Ctyt sledovanych let snizovan ztratou z bézného ucetniho obdobi. Tato ztrata ma za
nasledek az kriticky podil vlastniho kapitalu vii¢i celkovym pasiviim v roce 2013 — 0,11 %.
V roce 2014 mlzeme vidét podil vlastniho kapitdlu 10,89 %, z ehoz lze soudit, ze

spole¢nosti se v roce 2014 daii dostat z existencnich problém1l.
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3.1.2 Analyza vykazu zisku a ztraty

3.1.2.1 Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka €. 5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Rok 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014
Trzby za prodej zbozi 1,62 % -0,22 % 18,37 %
Naklady vynalozené na prodané zbozi 19,17 % -0,22 % 24,20 %
Obchodni marze -19,91 % -0,23 % 7,13 %
Vykony -14,39 % -8,81 % 49,55 %
Vykonova spotieba -9,52 % -24,40 % 7,33 %
Piidana hodnota -29,73 % 33,76 % 34,29 %
Osobni naklady 1,16 % -2,01 % -13,30 %
Dan¢ a poplatky 18,66 % -28,08 % 9,50 %
Odpisy dlouhod. nehmotného a hmotného majetku -37,74 % 0,00 % 4,83 %
Trzby z prodeje DM a materidlu -69,31% | -100,00 % | 100,00 %
Ostatni provozni naklady -100,00 % | 100,00 % | 3003,75 %
Provozni vysledek hospodaieni 592,18 % | -85,62 % |-1053,60 %
Vynosové troky -39,25 % 10867 % -99,82 %
Néakladové uroky -29,63% | -83,20% | -58,78 %
Ostatni finan¢ni vynosy 31259% | -87,28% 67,42 %
Ostatni finan¢ni naklady -6,82 % 148,35% | -72,93 %
Finan¢ni vysledek hospodareni -80,67 % | 858,04% | -80,57 %
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 4,82 % 66,26 % | -151,19 %
Mimotadné néklady 476,31 % | -86,27 % 423 %
Mimoradny vysledek hospodareni 476,31% | -86,27 % | -244,09 %
Vysledek hospodareni pred zdanénim 11,33 % 55,35% | -151,78 %

Zdroj: Vlastni vypracovani dle vykazt spolecnosti, 2015

Vysledek hospodateni byl za tii ze ¢ty sledovanych let zaporny, tedy ztrata. V letech 2011 a

2012 je spolecnost ztratova jak v provozni a financni, tak i mimofadné Cinnosti. Ztrata

Z provozni ¢innosti se meziro¢né zvysila o 592,18 %. Obchodni marZe se mezi témito lety

snizila 0 19,91 %, z divodu rychlejSiho ristu nakladii vynaloZzenych na prodané zbozi (19,17

%) vuci trzbam za prodané zbozi (riist o 1,62 %). Co se tyka pfidané hodnoty mezi lety 2011

a 2012 vykazuje pokles o 29,73 %. Vykony klesly o 14,39%, vykonovéa spotieba vSak jen o
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9,52 %. Coz znaci niz8i pokles ndkladli nez trzeb za provedené opravy nastroji. Minimalni
nariist vykazuji osobni naklady, které meziro¢né¢ vzrostly o 1,16 %. Provozni vysledek
hospodateni mezi lety 2011 a 2012 dale ovlivnilo sniZeni odpist o 37,74 %. Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku mezirocné klesly o 69,31 %, coz se projevilo negativné na provoznim
hospodéiském vysledku. Nejmarkantnéj$i podil na finanénim vysledku hospodateni maji
ostatni finan¢ni vynosy a néklady. Jelikoz spole¢nost dovazi zbozi z Némecka, je zavisla na
kurzu euro vici koruné. V polozkéch ostatni provozni néklady a ostatni provozni vynosy jsou
tak zahrnuty kurzové rozdily, které vyrazné ovliviiuji financni vysledek hospodaieni zejména
na konci roku, kdy se délaji zaveérkové kurzové rozdily. Ostatni finanéni vynosy mezi lety
2011 a 2012 stouply o 312,59 % a naklady klesly o 6,82 %. Finan¢ni vysledek hospodateni
dale ovlivnily nékladové uroky, které meziro¢né klesly o 29,63 %, a vynosové uroky, které
mezi roky 2011 a 2012 klesly o 39,25 %. Pfedevsim v dusledku ptiznivého vyvoje kurzu se
ztrata spolecnosti ve finanéni oblasti mezi roky 2011 a 2012 snizila o 80,67 %. Posledni
oblasti ovliviiyjici vysledek hospodateni pfed zdanénim je mimofadnd cinnost, kde
mimotadné naklady vykézaly rist o 476,31 %, v absolutnich hodnotach o 87 872, 57 K¢.
Vysledek hospodateni pted zdanénim, tedy ztrata, se v disledku zminénych skute¢nosti mezi

roky 2011 a 2012 zvyiil o 11,33 %.

Mezi lety 2012 a 2013 se trzby za prodané zbozi a naklady vynalozené na prodané zbozi
snizili o 0,22 %, pridana hodnota v disledku toho snizila o 0,23 %. Markantnéjsi rozdil lze
Vv horizontalni analyze vidét v polozkach vykonova spotfeba, kterd se sniZila o 9,52 % a
vykony, které se snizili o 8,81 % - lze tedy fici, ze spolecnost zvysila marZi na opravu
nastrojii. Pfidand hodnota mezi lety 2012 a 2013 vzrostla o 33,76 %. Spole¢nost je i pies
zvySeni marze u oprav stale v provozni ztraté. Negativni dopad na vyvoj hospodaiského
vysledku z provozni ¢innosti ma fakt, ze mezi lety 2012 a 2013 nebyl prodan Zadny
dlouhodoby majetek, trzby za prodej dlouhodobého majetku tedy klesaji o 100 %. Vzhledem
k tomu, Ze v letech 2012 a 2013 nedoslo k zddnym zménam v dlouhodobém majetku, vyse
odpist zlistava mezironé také na stejné vysi. Spolecnosti se nicméné podafilo mezi roky
2012 a 2013 snizit ztratu z provozni ¢innosti o 85,62 %, v absolutnich hodnotach na 166
298,97 K¢&. Velkou roli pro hospodaisky vysledek za ucetni obdobi hraje opét financni
vysledek hospodafteni, ktery je konkrétné pro rok 2013 kli€ovy. Ostatni finan¢ni vynosy (tedy
polozka ostatni finan¢ni naklady. Ceska narodni banka se viak 7. listopadu 2013 zavézala

k intervenci. Pomoci nakupu velkého mnozstvi deviz zvedla kurz, ktery stoupl témét o 2 K¢.
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Pro spolecnost, jakozto importéra znamenalo nahlé zdrazeni eura obrovské kurzové ztraty,
které se vyznamné podepsaly na vysledku hospodateni za béznou ¢innost. Finan¢ni vysledek
hospodareni (piesnéji feceno ztrata) mezi roky 2012 a 2013 na zéklad¢€ intervenci zptisobenou
zménou kurzu vzrostl o 858,04 %. Posledni polozka ovlivitujici vysledek hospodateni pted
zdanénim je polozka mimotfadné ndklady, kterd mezirocné klesla o 86,27 %. Vysledek
hospodaieni pted zdanénim narostl o 55,35 %, ¢imz se spolecnost dostava do ztraty

2 306 026,05 K¢.

Nejveétsi zmeénou mezi lety 2013 a 2014 je hospodarsky vysledek, ktery je poprvé za
sledované roky kladny. Za pti¢inu kladného hospodaiského vysledku Ize oznadit riist trzeb za
prodej zbozi a rast vykont (ty stouply o 49,55 %). Da se tedy fici, Zze obrat spole¢nosti
Z nejvetsi Casti stoji na opravach, nikoliv na prodeji zbozi. Vykonova spotfeba a naklady
vynalozené na prodané zbozi sice vzrostly také, v absolutnich hodnotach vsak ne o tolik jako
vynosy. Spolecnosti se paradoxn¢ i pies rostouci pocet zaméstnanci podatilo snizit osobni
naklady, které meziro¢né poklesly o 13,3 %. Ostatni finan¢ni néklady, které se pro spolecnost
v roce 2013 diky intervenci Ceské narodni banky staly kamenem trazu, meziroéné klesly o
72,93% a finan¢ni vysledek hospodafeni je stile zaporny, tedy ztrata, nicméné se snizil o

80,57 %.

Co se tyka vyvoje celkovych ndkladt a vynost v jednotlivych letech, da se fici, Ze obé
polozky ve sledovanych letech vzrostly. V absolutnich hodnotach naklady mezi roky 2011 a
2012 vzrostly o 755 656 K¢ a vynosy 3 246 745 K¢. Nejvétsi nartist jsem zaznamenal mezi

roky 2013 a 2014, kdy spole¢nost poprvé za sledované roky zaznamenala rust.
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3.1.2.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Struktura nakladu

Tabulka ¢. 6: Struktura nakladu

Rok 2011 2012 2013 2014

Néklady vynalozené na prodané zbozi 41,22% | 47,94 % | 48,69 % | 58,63 %
Vykonova spotieba 28,38 % | 25,06 % | 19,28 % | 20,07 %
Osobni naklady 16,97 % | 16,76 % | 16,71 % | 14,05 %
Dan¢ a poplatky 0,13 % 0,15% 0,11 % 0,12 %
Odpisy dlouhod. nehmotného a hmotného majetku | 6,05 % 3,68 % 3,74 % 3,80 %
Ostatni provozni naklady 0,14 % 0,00 % 0,01 % 0,23 %
Nakladové uroky 217% | 1,49% | 0,25% | 0,10%
Ostatni finan¢ni naklady 4,84 % 440% | 11,12% | 2,92 %
Mimotadné naklady 0,09% | 053% | 0,07% | 0,07 %

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Nejvétsi polozkou v nékladech za sledované obdobi jsou ndklady vynalozené na prodané
zbozi, tedy pofizovaci cena zbozi. V roce 2011 zaujimé polozka 41,22 % nékladt, v roce
2012 47,94 % celkovych ndkladt, v roce 2013 48,69 % a v roce 2014 58,63 % celkovych
nakladi. PoloZka ma tedy vzhledem k celkovym nakladim v ¢ase rostouci tendenci. Druhym
nejvice zastoupenym nékladem ve vykazech zisku a ztraty za sledované roky je vykonova
spotieba. Vykonova spotfeba ve spolecnosti obsahuje néklady vynalozené na opravu
lékatskych nastrojii. Polozka mé vii¢i celkovym nédkladiim ve sledovanych letech klesajici
tendenci. Ve vertikalni analyze lze v roce 2012 vidét zménu poméru nakladi vynalozenych na
prodané zbozi a vykonovou spotiebou — vykonova spotieba ptredstavuje 25,06 % nakladt
oproti roku 2011, kdy dosahovala 28,38 %. Zména struktury nakladii je zptisobena poklesem
vykonové spotieby a také riistem nakladii vynaloZenych na prodané zboZi. V roce 2013 pomér
vykonové spotieby vici celkovym ndkladim klesne na 19,28 % - meziroéné se vykonova
spotieba snizila v absolutnich hodnotach o 1236 628,18 K¢. V roce 2014 pomér vykonové
spotfeby proti celkovym ndkladim mirné¢ vzrostl, ne vSak tak vyrazné jako néklady
vynaloZzené na prodané zbozi. Tieti nejvyraznéjsi polozkou ndkladl jsou osobni naklady.
V prvnich tfech sledovanych letech se pohybuji mezi 16 % a 17 %, v roce 2014 zastupujici
pomér 14,05%, coz opét doklada snizeni osobnich naklad. Dalsi vyraznou a pro spolecnost

velice vyznamnou polozkou jsou ostatni finan¢ni naklady, ptfedstavujici kursové ztraty.
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V roce 2011 je mnozstvi ostatnich finan¢nich nakladi viici celkovym nékladiim 4,84 % v roce
2011 a 4,4 % vroce 2012. V roce 2013 pomér téchto ndklad dosahuje 11,12 %, coz je
zpusobeno intervenci Ceské narodni banky. V roce 2014 se spole¢nost opét v disledku
nepftiznivého vyvoje kurzu dostala do finan¢ni ztraty, ne vSak tak vyrazné jako v roce 2013.

Ostatni finan¢ni naklady zde zastupuji pomér pouze 2,92 % celkovych nakladi.

Struktura vynosu

Tabulka €. 7: Struktura vynost

Rok 2011 2012 2013 2014

Trzby za prodej zbozi 80,22 % | 80,06% | 85,27 % | 81,85 %
Vykony 17,056% | 14,33% | 13,95% | 16,92 %
Trzby z prodeje DM a materialu 1,45 % 0,44 % 0,00 % 0,28 %
Ostatni finan¢ni vynosy 1,28 % 517 % 0,70 % 0,95 %

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Nejvice zastoupené Ve Vynosech spolecnosti jsou ve vSech sledovanych letech trzby za
prodané zbozi. Vroce 2011 dosahuji trzby za prodané zboZi 80,22 % celkovych trzeb
podniku, vykonova spotieba pak 17,05 % trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1,45 % a
ostatni finan¢ni vynosy, tedy kurzové zisky dosahuji 1,28 % celkovych trzeb podniku. V roce
2012 se pomér lehce zméni (viz. Tabulka ¢. 7) z dtivodu rustu ostatnich finan¢nich vynost.
V roce 2013 zastupuji trzby za prodané zbozi 85,28 % celkovych trZzeb spolecnosti, vykony
pak 13,95 % a ostatni finan¢ni vynosy 0,70 %. V roce 2013 se oproti jinym 1étim objevuje
také polozka vynosové uroky v zastoupeni 0,07 %. Ve vSech sledovanych trzby za prode;j

zboZi zastupuji 80 — 90 % celkovych vynosti a vykony 10 — 20% podil na nakladech.

3.2 Analyza rozdilovych ukazatelu

Dalsi casti finan¢ni analyzy Medical Equipment, s.r.o. jsou rozdilové ukazatele. Rozdilové
ukazatele jsou pocitany jako rozdil polozky a aktiv a polozky pasiv v rozvaze — tedy dvou

absolutnich ukazatel. Pocitat a nasledné interpretovat budeme cisty pracovni kapitél, Cisty

penézni majetek a Cisté pohotové prostredky.
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3.2.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka ¢&. 8: Cisty pracovni kapital v K¢

2011 2012 2013 2014
-4340542,59 | -5282785,45 | -8767278,19 | 8971047,23

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Hlavnim pozadavkem na Cisty pracovni kapital je, aby byl kladny. Pfi¢ina zdporného cistého
pracovniho kapitalu (tzv. nekryty dluh) je pfedevsim vysoka hodnota kratkodobych zavazkd.
V roce 2011 je hodnota Cistého pracovniho kapitalu rovna -4 340 543 K¢, vroce 2012 -
5282786 a vroce 2013 -8 767 279 K¢&. V prvnich tfech sledovanych letech je zfetelny
klesajici trend. Pfi¢ina takto extrémnich vysledkil je v disledku ztraty a Spatné platebni
moralky zdkaznikd rostouci platebni neschopnost podniku. V roce 2014 se situace lepsi —
Cisty pracovni kapitdl zde dosahuje hodnoty 8 971 047 K¢&. Duvod takovéhoto vyrazného
zlepSeni je predevsim prevedeni veskerych pohledavek z kratkodobych na dlouhodobé.
V piipad¢, Ze by se zavazky nepievedly, Cisty pracovni kapital by ¢inil -8 223 467 K¢.

3.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky berou v ivahu jen ta nejlikvidngjsi aktiva, tedy penize v hotovosti

a na bankovnich uétech.

Tabula &. 9: Cisté pohotové prostiedky v K&

2011 2012 2013 2014
-11762266,7 | -13452299,3|-18023110,1| 375205,32

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Vroce 2011 je hodnota Cistych penéznich prostiedki -11 762 267 K¢&. Vyrazné zaporna
hodnota je stejné jako v piripadé Cistého pracovniho kapitalu zptisobena vysokou hodnotou
kratkodobych pohledavek. V roce 2012 je hodnota -13 452 300 K¢ a v roce 2013 dokonce
-18 023 110 K¢. Lze zde opét v prvnich tfech sledovanych letech vycist klesajici trend. V roce
2014 se z divodu splaceni vysokého mnoZstvi pohleddvek a rozdéleni pohleddvek na
kratkodobé a dlouhodobé hodnota ukazatele zlepsila. V roce 2014 je hodnota Ccistych
pohotovych prostiedki kladnd, nicméné je to opét zpusobeno pievedenim kratkodobych

zavazkl na dlouhodobé, nikoliv zlepSenim situace podniku.
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3.2.3 Cisty penéZni majetek

V piipadé Cistych penéznich prostiedkli jsou obéznéd aktiva ociSt€na o zasoby, jakozto
nejméne likvidni ¢ast obézného majetku.

Tabulka ¢&. 10: Cisty penézni majetek v K&

2011 2012 2013 2014
-4892459,31 | -6391402,67 [ -9721336,13 | 7122476,5

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Hodnota ukazatele je v prvnich tfech sledovanych letech zaporna, coz svéd¢i o Spatné
solventnosti spolecnosti. V prvnich tiech letech Ize, stejné jako u Cistého pracovniho kapitalu
a Cistych pohotovych prostiedk klesajici trend. V roce 2014 se hodnota naopak stala
kladnou, coz vsSak neni zplsobeno zlepSenim stavu spolecnosti, ale pouze piesunu

kratkodobych zavazkt na dlouhodobé.

3.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérové ukazatele jsou nejpouzivanéjs$i ukazatele financni analyzy. Mezi pomérové
ukazatele patii ukazatele rentability, kde budeme hodnotit rentabilitu aktiv, rentabilitu
vlastniho kapitalu a rentabilitu trzeb. Dalsi zkoumané ukazatele hodnoti likviditu podniku.
Zde nas bude zajimat predevSim bé&zna, pohotovd a okamzita likvidita. Tieti skupinou

pomérovych ukazatell jsou ukazatele aktivity.

3.3.1 Ukazatele rentability

V nasledujici kapitole budu analyzovat a interpretovat ukazatele rentability. Vzhledem
K dostupnym informacim budu analyzovat a interpretovat 3 ukazatele a to rentabilitu aktiv
(ROA), rentabilitu vlastniho kapitdlu (ROE) a rentabilitu trzeb (ROS). Pii vypoctech
rentability budu do citatele dosazovat EBIT, tedy zisk pted zdanénim a uroky. Pti vypoctech

rentability konkurencnich podniki jsem Cerpal informace z jejich vyrocni zpravy

V nasledujicich dvou tabulkach mizeme vidét vysledky ukazatelti rentability konkuren¢nich
podniki HOSPIMED, spol. sr.0. a PURO-KLIMA, a.s. za rok 2014, se kterymi budu

rentabilitu spole¢nosti Medical Equipment, s.r.0. porovnavat.

Spolecnost HOSPIMED, spol. s r.0. je jedna z vedoucich spolecnosti v odvétvi. Velikostné ji

nelze s Medical Equipment, s.r.o. srovnavat — je nesrovnateln¢ vétsi. Spolecnost HOSPIMED,

44



spol. s r.0. je znama predevsim svymi korupénimi kauzami z let 2008 — 2013. V tabulce ¢. 11

muzeme vidét ukazatele rentability za rok 2014.

Tabulka ¢. 11: Ukazatele rentability spole¢nosti HOSPIMED, spol. s r.0. v K¢

Hospimed, spol. s r.o.

Rentabilita trzeb Rentabilita aktiv Rentabilita vlastniho kapitalu
0,05 0,03 0,05

Zdroj: Vlastni vypracovani na zaklad¢ vyro¢ni zpravy spolecnosti, 2015

Spolecnost PURO-KLIMA, a.s., také nesrovnateln¢ vétsi nez analyzovana spolecnost je
Vv porovnavaném roce 2014 ztratova. Spoleénost PURO-KLIMA, a.s. je stejné jako

HOSPIMED, spol. s.r.o. znamd svymi korupénimi kauzami poslednich let.

Tabulka €. 12: Ukazatele rentability spolecnosti PURO-KLIMA, a.s. v K¢

PURO-KLIMA, a.s.
Rentabilita trzeb Rentabilita aktiv Rentabilita vlastniho kapitalu
-0,19 -0,23 -0,38

Zdroj: Vlastni vypracovani na zaklad¢ vyro¢ni zpravy spolecnosti, 2015

3.3.1.1 Rentabilita aktiv (ROA)

Jednim z nejcastéji pouzivanych ukazatell rentability je rentabilita aktiv, ktera ukazuje, kolik

K¢ zisku spolecnost vytvorila na 1 K¢ aktiv.

Tabulka ¢. 13: Rentabilita aktiv v K¢

2011 2012 2013 2014
-0,04 -0,05 -0,11 0,05
Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

V tabulce Ize vidét, ze spole¢nost méla rentabilitu v prvnich tfech letech zapornou z divodu
zaporného hospodaiského vysledky, tedy ztraty. V prvnich tfech letech je dokonce mozné
vysledovat klesajici trend. V roce 2014 dosdhla spolecnost Medical Equipment, s.r.o.
rentability aktiv 0,05, coz znamena, Ze na kazdou korunu aktiv vygenerovala 0,05 K¢ zisku.
Medical Equipment, s.r.o. dokazala vytvofit vice zisku na 1 K¢ aktiv nez obé konkurencni
spolecnosti. Spole¢nost PUROKLIMA, a.s. je ve sledovaném roce dokonce ztratova a
HOSPIMED, spol. sr.o. dosahla rentability aktiv 0,03, coz je o dvé desetiny méné nez

analyzovana spole¢nost.
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3.3.1.2 Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE)
Ukazatel tika, kolik K¢ zisku spole¢nost vygenerovala na 1 K¢ vlastniho kapitalu.

Tabulka ¢. 14: Rentabilita vlastniho kapitalu v K¢

2011 2012 2013 2014
-0,24 -0,47 -103,84 0,44
Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

V prvnich tiech letech lze sledovat klesajici trend, ktery dosahl nejnizsi hodnoty -103,84
vroce 2013. Extrémni hodnota vroce 2013 je zplusobena pfedevSim nizkou hodnotou
zakladniho kapitalu. V roce 2014 spolec¢nost dokéazala vygenerovat 0,44 K¢ zisku na kazdou
korunu vlastniho kapitalu. Tento vysledek lze povazovat za pfijatelny vzhledem k hodnotam
konkurenénich spole¢nosti — HOSPIMED, spol. s r.0. ma rentabilitu vlastniho kapitalu 0,05 a
PUROKLIMA, a.s. dokonce zipornou — 0,38. Takto ptiznivd hodnota analyzované

spole¢nosti je zplisobena predvedSim relativné nizkou hodnotu vlastniho kapitélu.

3.3.1.3 Rentabilita trieb (ROS)
Rentabilita trzeb tikd, kolik zisku spolecnost dokazala vygenerovat na 1 K¢ trzeb.

Tabulka ¢. 15: Rentabilita trzeb v K¢

2011 2012 2013 2014
-0,05 -0,06 -0,14 0,05

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Nejméné piiznivého vysledku dosdhla spolecnost v roce 2013, kdy byla také nejvétsi ztrata za
vSechny sledované roky. Opét Ize z tabulky ¢. 15 vysledovat klesajici trend. Nejptiznivejsi
hodnota nastala v roce 2014 — 0,05. Spole¢nost tedy v roce 2014 dokazala na 1 K¢ trzeb
vygenerovat 0,05 K¢ zisku. PUROKLIMA, a.s. je v porovnavaném roce ve ztraté¢, Medical
Equipment, s.r.0. spole¢nost samoziejmé pred¢il. HOSPIMED, spol. s r.0. vygeneroval stejné
mnozstvi zisku na 1 K¢ trzeb. Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost HOSPIMED, spol. s r.0. patfi

ke Spicce na zdravotnickém trhu, je to pro analyzovanou spolecnost mimotadny uspéch.

3.3.2 Ukazatele likvidity

Dalsi ¢asti finan¢ni analyzy spolecnosti Medical Equipment, s.r.o. tvoii ukazatele likvidity.
Ukazatele likvidity hodnoti, jak je podnik za pouZzitim riznym typii aktiv schopen hradit své

zavazky. Ukazatele likvidity budu porovnavat s doporu¢enymi hodnotami. Problém
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s analyzou likvidity spolecnosti Medical Equipment, s.r.0. je ve vysoké hodnot¢ kratkodobych
zavazkl. Tato hodnota je ddna jak nové vzniklymi zévazky, tak i zavazky z ptredchozich let,
které 1ze z podstaty véci povazovat spiSe jako dlouhodobé. Spolecnost se dohodla na zptisobu
uhrady zavazkl vic¢i matetské spolecnosti. Takového ocisténi zavazki o dlouhodobé vsak
bylo provedeno az na konci roku 2014. Do roku 2014 maji tedy ukazatele likvidity pouze

omezenou vypovidajici hodnotu.

3.3.2.1 Bé&%na likvidita
Bézna likvidita ukazuje, kolikrat obézna aktiva prekryvaji kratkodobé zdvazky podniku.

Tabulka ¢. 16: B&zna likvidita

2011 2012 2013 2014
0,43 0,46 0,45 0,52
Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Jak lze vidét v tabulce ¢. 14 hodnoty ukazateld ve vSech sledovanych letech jsou velmi
vzdalené doporu¢enym hodnotam. Jako pfic¢inu extrémnich vysledkt vidim vysokou hodnotu
zavazki. Z vysledkd lze soudit, Ze ob&zna aktiva nepokryvaji v prvnich tfech letech ani
polovinu kratkodobych zavazkl spolecnosti. V roce 2014 ma bézna likvidita nejpiiznivejsi
hodnotu za sledované roky, nicmén¢ stale je velice vzdalena doporu¢enym hodnotam, které
by se m¢li pohybovat mezi 1,5 a 2,5. (Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 90) Do jmenovatele
zlomku jsem dosadil dlouhodobé zavazky, protoze tésné pied vyhotovenim ucetni zavérky

presunuty veskeré zavazky z kratkodobych na dlouhodobé.

3.3.2.2 Pohotova likvidita

Tabulka ¢. 17: Pohotova likvidita

2011 2012 2013 2014
0,40 0,41 0,40 0,41
Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Pohotova likvidita v Citateli zlomku jiz neobsahuje zasoby, jakoZto nejméné likvidni slozku
obéznych aktiv. Doporuc¢end hodnot ukazatele je mezi 1 a 1,5. (Kndpkova, Pavelkova, 2010,

str. 90)

V tabulce €. 15 lze vidét, Ze spolecnost v prvnich tfech letech ani vzdalen& nespliuje
doporucené hodnoty. Nizk4 hodnota, kterd se velmi vzdaluje doporu¢enym hodnotam, je opé&t

zpusobena vysokou hodnotou kratkodobych zavazki. V roce 2014 jsem misto kratkodobych
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zavazkll do jmenovatele dosadil dlouhodobé, z diivodu presunu kratkodobych zavazkd na

dlouhodobé tésné pred rozvahovym dnem.

3.3.2.3 OkamZita likvidita

Tabulka ¢. 18: Okamzita likvidita

2011 2012 2013 2014
0,04 0,04 0,02 0,15
Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Okamzita likvidita bere v tivahu pouze nejlikvidnéj$i formu aktiv, tedy financni majetek.
Doporu¢ena hodnota se pohybuje mezi 0,2 a 0,5. (Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 90)
Spolecnost se opét pohybuje v extrémnich hodnotach, které v prvnich tiech letech nedosahuji
hodnoty ani 5 %. Nejniz§i okamzitou likviditu 1ze vidét v roce 2013, kdy hodnota klesla na
2,3 %. Za timto poklesem lze vidét pokles hotovosti k rozvahovému dnu. Vzhledem k tomu,
ze rozvaha obsahuje pouze stavové veli¢iny, mize byt hodnota ukazatele ovlivnéna naptiklad
ubytkem hotovosti tésné pred rozvahovym dnem. Naopak nejvyssi hodnotu Ize vidét v roce

2014 - 0,15, coz se blizi dolni hranici doporuc¢ené hodnoty.

3.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodafi se svymi aktivy. Existuji dva typy

dva ukazatele typu ,,obratu*

3.3.3.1 Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel je povaZzovan za komplexni ukazatel aktivity. Obrat celkovych aktiv nam ftika,
kolikréat se aktiva béhem roku pfeméni na vynosy. Pro obrat celkovych aktiv se doporucuje

hodnota spadajici mezi 1,6 a 2,9.

Tabulka €. 19: Obrat celkovych aktiv

2011 2012 2013 2014
0,797 0,854 0,800 1,064
Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Medical Equipment, s.r.0. se ani v jednom ze sledovanych let nedostal do doporuc¢enych mezi.
V roce 2011 spole¢nost obratila aktiva ve vynosy 0,797 krat, v roce 2012 obratila spolecnost

sva aktiva ve vynosy 0,854 krat, v roce 2013 0,8 krat a v roce 2014 1,064 krat, coz je také
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nejptiznive)si vysledek za sledované obdobi. Dle dosazenych hodnot ukazatele 1ze spole¢nosti
doporucit odprodej casti dlouhodobého majetku z diivodu neefektivniho uzivani. Nejvétsi
¢asti dlouhodobého majetku spolecnosti je budov, ve které spolecnost sidli. Spolecnost se
budovu snazi dlouhodobé prodat z divodu nevyuziti celé kapacity jak kancelaii, tak

skladovych prostor.
3.3.3.2 Obrat zdasob

Ukazatel informuje o tom, kolikrat je spole¢nost schopna svoje zasoby pfeménit zasoby na
vynosy. Pro ukazatel obrat zasob plati, Zze by spole¢nost méla usilovat o co nejvyssi hodnotu.
Vypovidajici hodnota ukazatele je zde omezena dlouhodobé neprodejnymi zasobami, které
vSak pro ucely ociSténi nelze pfesné urcit, nebot’ prodej n€kterych typu zbozi je spise

narazovy nez pravidelny.

Tabulka ¢. 20: Obrat zasob

2011 2012 2013 2014
33,35 16,91 18,41 11,73
Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Z tabulky ¢. 18 lze vycist, ze nejvétsiho obratu zasob spole¢nost dosahla v roce 2011, kdy
dokazala zasoby pfeménit na vynosy 33,35 krat. Nejmensi hodnoty naopak doséhla v roce
2014, kdy hodnota obratu zasob je 11,73. Paradoxné¢ k tomuto vysledku je spolecnost v roce

2014 ziskova. Za timto vysledkem hledejme vysokou hodnotu zasob k rozvahovému dni.

3.3.3.3 Doba obratu zasob

Doba obratu zasob ukazuje, jak dlouho je majetek vazan ve formé zasob. Spolecnost by méla

usilovat 0 co nejmensi hodnotu ukazatele.

Tabulka ¢. 21: Doba obratu zasob ve dnech

2011 2012 2013 2014
10,95 21,59 19,82 31,11
Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

v

prumérny pocet dni, ve kterych je obézny majetek vazan ve formé zasob, je 31,11 dne v roce
2014. Paradoxni je, ze vroce, kdy je obé€zny majetek nejdéle vazan ve formé zasob, je

spole¢nost ziskova. Tento jev lze vysvétlit vysokou hodnotou zasob k rozvahovému dni.
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3.3.3.4 Obrat pohledavek

Tento ukazatel je pro spolec¢nost vysoce diilezity — dlouhodobé se totiz potyka se Spatnou
platebni moralkou zakazniki, zejména nemocnic. Spatnd platebni moralka je déna také ne
prili§ idealnim postavenim firmy na trhu. Vzhledem ke konkurenci je aplikovani penale, ¢i
jinych postihli za pozdni placeni faktur nemyslitelné. Pozitivni motivace k predCasnému
placeni faktur (napiiklad skonto) je pouzitelnd také omezen¢ z davodu nizké marze

spolecnosti na vyrobcich.

Tabulka ¢. 22: Obrat pohledavek

2011 2012 2013 2014
2,68 2,65 2,11 3,21

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

V roce 2013, kdy spole¢nost koncila hospodatsky rok nejvyraznéjsi ztratou za sledované roky
je ukazatel nejmensi, tedy 2,11. V roce 2014, ktery pro spole¢nost jako jediny skonéil ziskem
je hodnota ukazatele nejvetsi — pohledavky se na trzby preménily 3,21 krat. Vypovidajici
schopnost ukazatele je omezena nékolika pohledavkami, jejichz zaplaceni zavisi na pravé
probihajicim soudnim fizenim

3.3.3.5 Doba obratu pohleddvek

Doba obratu pohledavek tzce souvisi s ukazatelem obrat pohledavek. Pro ukazatel doba
obratu pohledavek je zadouci, aby byl co nejmensi, tedy aby obéZny majetek byl ve formé

pohledavek co nejkratsi dobu.

Tabulka ¢. 23: Doba obratu pohledavek ve dnech

2011 2012 2013 2014
136,24 137,54 173,09 113,55

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Doba obratu pohledavek se za vSechny sledované roky pohybuje v extrémnich hodnotéch.

cv w7

hodnota ukazatele je 113,55, existuje pro spoleCnost riziko, ze se dostane do platebni
neschopnosti. Vypovidajici schopnost ukazatele je zde opét ovlivnéna nékolika

pohledavkami, kde neni jisté zaplaceni z ditvodu prace probihajiciho soudniho fizeni.
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3.3.4 UKkazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti, jak bylo feCeno v teoretické Casti prace, slouzi k posouzeni finan¢ni
stability spolecnosti, popfipad¢ zjisténi poméru mezi vlastnim a cizim kapitalem. V této
kapitole budou zhodnoceny ukazatele: celkova zadluzenost, kvota vlastniho kapitalu, mira

zadluzenosti a urokové kryti. Informace budou ¢erpany z ucetnich vykazii spolecnosti.

3.3.4.1 Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost podavéa informaci o podilu vlastniho a ciziho kapitalu u spolecnosti.

Hodnota by se méla pohybovat mezi 30 % a 60 %.

Tabulka €. 24: Celkova zadluzenost podniku

2011 2012 2013 2014
84 % 89 % 100 % 89 %

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Z tabulky ¢. 24 je mozné vidét, ze celkova zadluzenost se ve vSech sledovanych letech
pohybuje v kritickych hodnotach blizicim se 90 %. V roce 2013 je zadluzenost 100 %
z diivodu poklesu vlastniho kapitalu snizeného o ztratu z bézného tcetniho obdobi. Vysoka

celkova zadluzenost je dana vysokou urovni zédvazkt vici mateiské spole¢nosti.

3.3.4.2 Kvota viastniho kapitdilu

Kvota vlastniho kapitdlu slouzi ptedevsim jako doplnék k celkové zadluZenosti. Podava

informace o mnozstvi vlastniho kapitalu v majetkové struktuie podniku.

Tabulka €. 25: Kvéta vlastniho kapitalu v sledovanych letech

2011 2012 2013 2014
16 % 11% 0% 11 %

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Vlastni kapital je ve vSech sledovanych letech v kritickych hodnotach. Tyto hodnoty jsou

zplisobeny predevsim vysokou Urovni zavazkd.
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3.3.4.3 Mira zadluienosti

Ukazatel mira zadluzenosti poméfuje vlastni a cizi kapital. Hodnota cizich zdroji by neméla

piekrocit 1,5 nasobek vlastniho jméni.

Tabulka ¢. 26: Mira zadluzenosti

2011 2012 2013 2014
5,15 7,76 921,40 8,18
Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

Ve sledovanych letech Ize vidét, ze ve vSech letech podnik vyrazné piekracuje doporuc¢enou
mez. Extrémni hodnotu mizeme vidét v roce 2013. Tato hodnota je zpiisobena nizkou urovni
vlastniho kapitalu. Naopak neptiznivéjsi hodnotu lze vidét v roce 2011, kdy cizi zdroje tvoii
5,15 nasobek vlastniho kapitadlu. Tyto hodnoty naprosto vzdalené doporuc¢enym hodnotdm

jsou zplisobeny vysokou hodnotou zavazk viici matetské spolecnosti.

3.3.4.4 Urokové kryti

Urokové kryti tika, kolikrat jsou nakladové uroky kryty vysledkem hospodaieni pred troky a

zdanénim (EBIT). Zadouci je co nejvyssi hodnota ukazatele a riist v asové fadg.

Tabulka &. 27: Urokové kryti spoleénosti

2011 2012 2013 2014
-2,12 -3,93 -48,91 47,42

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

V tabulce ¢. 27 lze vidét, ze ve tiech letech je ukazatel trokové kryti zaporny v dusledku
ztraty. V prvnich tfech letech ma ukazatel dokonce klesajici tendenci. V roce 2014 spole¢nost
v disledku kladného hospodatského vysledku dosahla hodnoty ukazatele 47,42, coz lze

povazovat za uspokojivou uroven

3.4 Provozni ukazatele

Provozni ukazatele se zabyvaji pfedevSim provoznimi aktivity podniku za ucelem zvySeni

jejich efektivity, ¢i sniZeni provoznich nakladd.
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3.4.1 Mzdova produktivita

Ukazatel fiké, kolik K& vynosti pfipada na 1 K& vyplacenych mezd. Zadouci je rist ukazatele

V ¢ase.

Tabulka ¢. 28: Mzdové produktivita spolecnosti v K¢

2011 2012 2013 2014
7,36 7,41 7,09 10,09
Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015

cv w7

hodnotu je mozné vidét v roce 2013, kdy se podnik dostal také do nejvétsi ztraty. Naopak
nejptiznivéj$i hodnoty podnik dosahl v roce 2014, kdy vygeneroval 10,9 K¢ vynosi na 1 K¢
vyplacenych mezd. V Case je ve sledovanych letech (mimo rok 2013) vidét rust. Nejvetsi rast
je vidét mezi roky 2013 a 2014, ktery je zpisobem nartistem vynosi zaroven se snizovanim

osobnich naklada.

3.5 Bankrotni a bonitni modely

Velké mnozstvi ukazatelti finan¢nich ukazateli miize byt neptehledné. Z tohoto diivodu byly

sestaveny bankrotni a bonitni modely snazici se o komplexni hodnoceni podniku.

3.5.1 Bankrotni modely

Pomoci bankrotnich modelti se snazime odhadnout, do jaké miry podniku hrozi bankrot.

V ramci bankrotnich modell budu ve své bakalaiské praci hodnotit Altmanovo Z — skore.

3.5.1.1 Altmanovo Z- skore

Altmanovo Z- skore patii mezi nejznamé&jsi bankrotni modely. Existuje na n& mnoho
modifikaci, rozhodl jsem se vybrat modifikaci z roku 1983, kde vysledek neni vazan na
znalost trzni hodnoty spolec¢nosti (spolecnost Medical Equipment, s.r.o. neni obchodovatelna

na burze cennych papirit). Informace jsem ziskal z Gcetnich vykazii spole¢nosti.

Tabulka ¢. 29: Altmanovo Z - skore

Ukazatel 2011 2012 2013 2014

Altmanovo Z- skére | 1,322 1,269 0,939 1,880

Zdroj: Vlastni vypracovani, 2015
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Interpretace toho ukazatele zavisi na tom, v jaké zoné se nachazi. Spolec¢nost se v letech ve
tiech ze Ctyf sledovanych let (mimo 2013) pohybuje v Sedé zon¢, coz znamena, ze podnik ma
finan¢ni problémy, ale nelze jednoznacné urcit, zda ohrozuji jeho existenci nebo ne.
Nejlepsiho vysledku dosédhl podnik vroce 2014, zejména dik kladnému vysledku
hospodateni. Naopak nejhorsiho v roce 2013, kde byla nejvétsi ztrata za sledované roky. Dle

vysledku ukazatele lze fici, Ze podnik byl v roce 2013 ohrozen bankrotem.

3.5.1.2 Index duvéryhodnosti IN95

IN95 je bankrotni model Ceského pluvodu. Vychdzi stejné¢ jako Altmanovo Z — skoére
Z Gcetnich vykazli spolecnosti. Interpretace vysledkil zavisi na vysledném skore. Jestlize je
hodnota indexu IN95 vétsi nez 2, jedna se o podnik s dobrym finanénim zdravim. Hodnota
indexu mezi 1 a 2 piredstavuje podnik s potencionalnimi finanénimi problémy a hodnota

indexu mensi nez je predstavuje podnik se Spatnym finan¢nim zdravim.

Tabulka ¢. 30: Index diivéryhodnosti IN95

Ukazatel 2011 2012 2013 2014

IN95 0,0466 -0,298 -5,873 7,279

Zdroj: Zdroj: Vlastni vypracovani dle vykazt spole¢nosti, 2015

Nejlepsiho vysledku spolecnost dosahla v roce 2014, kdy hodnota indexu nékolikandsobné
ptekrocila hranici 2 znacici podnik s dobrym finanénim zdravim. Tato hodnota je zptisobena
predevsim nizkou urovni ndkladovych turokti vic¢i EBIT. Naopak nejhorsi hodnotu Ize
Vv tabulce vidét v roce 2013 — vysledek je opét zplisoben pomérem hospodaiského vysledku
pfed Groky a zdanénim (tentokrat ztraty) vici ndkladovym urokim. Spolecnost dle indexu

IN95 méla ve tiech ze Ctyt sledovanych let vazné finan¢ni problémy.

3.5.2 Bonitni modely

Bonitni modely jsou druhy typ ukazatelti snaZici se o komplexni zhodnoceni podniku. Tyto
modely se snazi stanovit bonitu podniku. V ramci této bakalaiské prace bude pouzit

Kralicekuv quicktest.

3.5.2.1 Kralicekuv quicktest

Tento bonitni model je jednim z nejznaméjsich modelt. Kralicekuv quicktest se sklada ze étyt
rovnic. Vysledkiim téchto rovnic se nésledné ptifazuji body a na zdkladé téchto bodii se

hodnoti situace podniku.
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Tabulka €. 31: Vysledky Kralicekova quicktestu

Financni stabilita 1 1 1 3
Vynosova situace 0,5 0,5 1 0,5
Celkova situace 0,75 0,75 1 1,75

Zdroj: Zdroj: Vlastni vypracovani dle vykazu spole¢nosti, 2015

Co se tyka finan¢ni situace podniku, je ztabulky patrné, Zze podnik mél v prvnich tiech
ledovanych letech finanéni problémy. Nejvétsi vliv na tyto finanéni problémy mayji
bezpochyby zavazky vici matetské spolecnosti a také ztrata. Nejlepsi vysledek lze vidét
v roce 2014, kde je hospodaisky vysledek kladny, tedy zisk a kratkodobé pohledavky se po

dohod¢ s matefskou spole¢nosti stavaji dlouhodobymi.

Po vynosové strance na tom podnik je dle Kralicekova quicktestu podstatné hife nez
Vv piipad¢ financ¢ni stability. Ve vSech sledovanych letech je podnik hodnocen jako $patny a
nelze vysledovat ani rostouci trend. Nejvy$siho hodnoceni podnik dosahl v roce 2013, kde
podnik paradoxné dosahl nejvétsi ztraty za sledované roky. Ztrata byla nicméné zptisobena
predevsim finanénim hospodaiskym vysledkem, zatimco Kralicekuv quicktest bere v potaz

predevsim oblast provozni.

Po celkové strance se podnik sice pohybuje v negativné¢ hodnocenych hodnotach, nicméné
ztabulky ¢. 31 lze vycist rostouci trend. Na zadkladé¢ tohoto trendu lze v budoucnu

predpokladat celkové zlepSeni situace spolecnosti.

3.6 Celkové zhodnoceni finan¢ni analyzy spole¢nosti

Spole¢nost Medical Equipment, s.r.0. se navzdory svému dlouhému piisobeni na ¢eském trhu
potyka s nékolika finanénimi problémy. V analyzovanych letech lze vidét pouze doznivani
dlouhodobych problémt spole¢nosti. Nejvétsi problémy spolecnosti zacaly po odebrani
vyhradniho =zastoupeni znacky Karl Storz, kdy se spole¢nosti béhem par tydnt
nékolikandsobné propadly trzby. Podnik vybaven jak dlouhodobym majetkem, tak 1
zaméstnanci na nekolikandsobné vyssi obraty se v roce 2005 propadl do vyrazné ztraty.
Doznivani této ztraty 1ze vidét pravé v analyzovanych letech. Spole¢nosti se nicméné¢ podaftilo
snizit ndklady na poZzadovanou velikost tak, aby byla schopna dalsi existence. Ve sledovanych
letech mizeme vidét, zejména v oblasti rentability, znatné pokroky. Dle slov jednatelky

spole&nosti mél rok 2013 byt prvni ziskovy rok od roku 2005, nicméné Ceska narodni banka
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se svou intervenci zpusobila spole¢nosti velkou finan¢ni ztratu. Za hlavni problémy
spolecnosti 1ze oznacit hned nékolik jevl. Mezi nejvétsi problémy spolecnosti patii vysoka
vyse zadvazki vici materské spolecnosti, které vznikly po dobu platebni neschopnosti. DalSim
problémem spolecnosti je rentabilita, kterd méla piijatelné hodnoty hlavné v roce 2014.
Pticinou Spatnych vysledki rentability je dle mého nazoru hned nékolik véci. Pro spolecnost
je nezbytné, aby se naucila vyuzivat moderni marketingové metody — zejména internetovy
prodej a marketing. DalSim problémem je nedostatecné povédomi o firme, coz je Castecné
zpusobeno malym poctem obchodnich zastupci (v roce 2014 pouze 2) na celé Uzemi
republiky a Castecné také nevhodné nastavenym proviznim systémem, ktery by mél slouzit
nejen jako stimul obchodnich zastupct k velkym obratiim, ale také jako stimulace k prodeji
ur¢itého typu zbozi. V idedlnim ptipadé by spolecnost méla byt schopna existovat pouze
Z prodeje spotfebniho materidlu a opravy nastrojli, které jsou spiSe ndrazové, by mély jen
dokreslovat vysledky spolecnosti. Provizni systém nicméné stimuluje obchodni zastupce
k prodeji pfedevsim oprav, jakoZto vysokoobratovych polozek. Poslednim problémem firemni
rentability je dle mého ndzoru netipln€ vyuziti vyberovych fizeni potddanych nemocnicemi po
celé republice. Dalsim problémem spolecnosti je vysoka doba obratu pohledavek. Tento
problém je pro sektor zdravotnictvi specificky. Ze zkuSenosti vim, Ze se s nim nepotyka pouze
analyzovana spolecnost, ale dalsi spolecnosti na trhu. Poslednim problémem jsou dle mého
nazoru kurzové rozdily. Vzhledem ktomu, Ze spolecnost veSkeré své zbozi dovazi
z Némecka, miZe negativni vyvoj kurzu zvratit hospodarsky vysledek a chod spole¢nosti (jak
1ze vidét v roce 2013). Celkové lze fici, Ze ve vétSin€ ukazatelt financni analyzy Ize sledovat
vyvoj klepSimu. Tento vyvoj je zplUsoben Castecné snizujicimi se zavazky spoleCnosti a

Castecné také zvysSujici se rentabilitou.
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4 Navrhy na opatreni v konkrétnich podnikovych

procesech

V této kapitole je navrhnuto nékolik zmén at’ uz financnich, ¢i organiza¢nich za tcelem
zlepSeni momentalni situace podniku. Jako podklad jsou pouzity vysledky finan¢ni analyzy a

také z osobni zkuSenosti, které se mi podatilo za mé kratké pisobeni ve spolecnosti ziskat.

4.1 Pohledavky

Vysoka doba obratu pohledavek je dlouhodoby problém spole¢nosti. Je obtizné feSitelny,
protoze spole¢nost nema na trhu takové postaveni, aby si mohla dovolit ztracet zakazniky.
Z tohoto divodu odpada jakékoliv penale za neplaceni. Ve spole¢nosti postup probiha tak, ze
je odeslana 1. upominka, po které zaplati pfevazné mnozstvi odbérateli. V ptipadé
nezaplaceni je odeslana 2. upominka a nasledné¢ predarbitrazni pokus o smir, kdy je celé fizeni
ponechano podnikovému pravnikovi. Rizik nesplaceni faktury se da tesit také pojisténim. To
vSak v analyzovaném podniku vzhledem k nékladovosti nepfichdzi k tivahu, zvlast¢ pokud
Spatnd platebni moralka zdkaznik neohrozuje platebni schopnost spolecnosti. V ptipadé, ze
by méla Spatna platebni mordlka odbératel ohrozit platebni moralku spole€nosti, 1ze vyuzit
sluzeb tzv. faktoringové spole¢nosti, coz znamend, ze spolecnost kratkodobé pohledavky
postoupi bance, ktera za ni nese riziko nesplaceni. Rozhodnuti o uziti nebo neuziti faktoringu
K eliminaci rizika zalezi na vysi pohledavky, bonité zakaznika a vySe poplatku faktoringové
spolecnosti. Dal§i moZnosti je vyuZzit tzv. forfaiting, coZ je obdoba faktoringu, pouze se jedna

o pohledavky dlouhodobé¢ a zpravidla pohledavek dosahujici znaéné vyse.

4.2 Zavazky

Zavazky vici matefské spolecnosti momentalné tvoii podstatnou ¢ast cizich zdrojl
spolecnosti. Spole¢nost neni ohroZena zadnym finan¢nim postihem z diivodu neplaceni —
vedeni se dohodlo na zpiisobu splaceni. Dle mého nazoru by byla vSak vhodnéjsi varianta
druha a to okamzité splaceni pievazné Casti. Finan¢ni prostfedky na splaceni této pro
spolecnost vyznamné ¢astky bych ziskal prodejem sidla spolecnosti. Sidlo spole¢nosti je pro
potieby firmy pfili§ velké, nevyuzité a pfinasi s sebou vysoké néklady na udrzbu. Spole¢nost
v bfeznu roku 2015 doplati uvér, ktery na nekdejsi koupi budovy ziskala a budova je tedy
voln¢ obchodovatelna. Sidlo spole¢nosti ma trzni hodnotu 12 500 000 K¢, coz znamena, ze by
se zavazky vic¢i matefské spolecnosti snizili na 4 694 000 K¢. Tato ¢astka je spolecnosti,

vzhledem k roku 2014 a piedpokladu ristu rentability, realn¢ splatna za 3 roky. Problém se
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sidlem spoleCnosti se d& vyfeSit prostym stavebnim oddé€lenim prostor budovy na dvé
samostatné budovy. Majetkové poméry by se vyfeSily smluvni dohodou s potenciondlnim
novym majitelem objektu o prondjmu, ktery by spolecnost dle odhadu vysel na 90 000 —
100 000 K¢ Mésicné, coz je pro spoleCnost inosna zatéz — momentaln¢ za uvér od Komercni

banky spléaci 119 100 mési¢né.
4.3 Kurzové riziko

Kurzové riziko je dalsi z problémt dlouhodobé ovliviiyjicich chod spolecnosti. Vzhledem
K tomu, Ze spole¢nost importuje veSkery sortiment z Némecka, je pro ni kurzové riziko
znacné. Negativni dopady nepfiznivého vyvoje kurzu lze vidét v rozvaze v roce 2013, kdy
ostatni finan¢ni néklady doséhly vyse 2 210 594 K¢ a naprosto zvratily hospodatsky vysledek
spole¢nosti. Kurzové riziko lze oSetfit vyuzitim vhodného nastroje. Vzhledem k velikosti
spole€nosti, je vhodné, aby spolecnost feSila problém kurzového rizika externé — sluzby

k zajisténi kurzového rizika nabizi napiiklad Komeréni banka, a.s.

4.4 Triby

Dlouhodobym problémem spolec¢nosti jsou nizké trzby podniku. V idedlni situaci by
spole¢nost méla byt schopna existovat pouze na spotfebnim materidlu, jelikoZz obchod s nim
znamena ve vétsing pripadt dlouhodobéjsi spolupraci, nikoliv jednorazovou transakci. Tim by
si spoleCnost zajistila pravidelny odbyt. Opravy nastrojli, které jsou zalezitosti spiSe
narazovou nez pravidelnou by méli tvofit jakousi nadstavbu. V dne$ni situaci ve firmé je
tomu naopak. Odbé&r spotfebniho materidlu je minimalni a spole¢nost tzv. pfeziva na opravach
nastrojii. Pri¢in této situace vidim nékolik.

4.4.1 Internetovy obchod

Spolecnost nevyuziva pln¢ potencidlu internetového obchodovani. Sortiment na internetovém
obchodu nezobrazuje ani polovinu sortimentu spolecnosti. U sortimentu nejsou uvedeny
aktualni ceny. Ddale neni v internetovém obchodé¢ udélana SEO optimalizace. Tvorba
webovych stranek s optimalizaci pro prohlizece by dle informaci firmy zajiStujici pro
spole¢nost webové sluzby (OPTIMO consulting s.r.0.) stala mezi 40 000 K¢ a 50 000 K¢, coz
je jednorazova investice. Mésicni naklady jsou cca 500 K¢ za webhosting za mésic a tydenni
aktualizace sortimentu by provadél ne pIn¢ vytizeny vysokoskolsky student, ktery je
momentalné ve spolecnosti na vypomoc v kancelaii. Trzby internetového obchodu na trhu se

zdravotnictvim se pohybuji dle prizkumu spole¢nosti OPTIMO consulting s.r.o. mezi
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100 000 K¢ a 150 000 K¢ mési¢éné. Internetovy obchod by v8ak mimo obratu tvofil piedevsim

celorepublikové povédomi o spolecnosti.

4.4.2 Sortiment

Spole¢nost ma k dispozici obrovskou skalu sortimentu dodavanou mateiskou spolecnosti.
Vzhledem Kk velikosti spole¢nosti je to spiSe na Skodu. Sortiment spole¢nosti se tedy da
charakterizovat jak hluboky a zaroven Siroky. Nevyhoda takto rozlozeného sortimentu je, ze
nelze propagaci spolecnosti provadét dikladné — z diivodu nepieberného mnozstvi sortimentu
nikdo z obchodnich zastupcti nevi, co nabidnout konkrétnimu oddéleni, &i 1ékati. Resenim
tohoto problému by dle mého nazoru bylo vytvofenim tzkého, ale hlubokého sortimentu.
V praxi by to znamenalo specializovat se v oblasti prodeje nastrojii a vybaveni pro 1ékate
pouze na nekolik specifickych oddéleni, ale pokryt svymi vyrobky co nejvétsi mozny podil na
trhu. Vybér pro spolecnost vhodné specializace bych provedl naptiklad porovnanim cen
s konkurenci — minimaliza¢ni pozadavek na cenu je ve vétSin€ piipadit (po technickych
pozadavcich) hlavni kritérium vybéru. Dal$i moznosti, jak zazit sortiment je vyuziti Paretova
trzby. Stejny postup lze vyuzit i pii urovani priorit pti péci o zdkazniky. Na zéklad¢ zuzeni
sortimentu spolecnosti je nutné provést vytvofeni portfolia produktli jednotného vzhledu,
kterym by obchodni zastupci pifi navstéveé zdkaznikli mohli informovat o novém zbozi,

popfipad¢é zméndch ve stavajicim sortimentu.
4.4.3 Provizni systém

Dle mého zaméru specializovat se predevSim na prodej spotiebniho zbozi je potfeba zménit
provizni systém. Ten nyni stimuluje obchodni zastupce k soustiedéni se pfedev§im na
polozky tvofici jednordzové vysoky obrat, nikoliv na vytvofeni dlouhodobé&jsi spoluprace.
Provize je stanovena jednotné a to 3 % z obratu, ktery obchodni zastupce za mésic ud¢la. Za
ucelem zvySeni prodeje spotfebniho materidlu bych provizni systém zménil nésledujici
zpiisobem. Provize za prodej techniky a néstroji by ¢inila pouze 1 % z prodejni ceny, kdezZto
provize za prodej spotiebniho materidlu bych zvysil na 10 % z prodejni ceny. Primérna
marze je 30 %, spoleCnost si to kratkodobé muze dovolit. Po dosazeni uspokojivého stavu
pravidelného odbéru spotfebniho materidlu, tzn. tak aby podnik byl schopen existovat 1 bez
prodeje techniky, coz je zhruba 1 200 000 K¢ mési¢né, bych provizni systém vratil k jednotné

provizi 3 % z prodeje.
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Zavér

Ve své bakalatské praci jsem nejdiive shrnul teoretickd vychodiska finan¢ni analyzy vcéetné
jejich omezeni. Metody popsané v teoretické ¢asti prace jsem nasledné aplikoval na vybranou
spolecnost. Ziskané hodnoty byly porovnany s doporu¢enymi hodnotami, poptipadé
s hodnotami v odvétvi vyznamnymi spole¢nostmi Hospimed, spol. s r.0. a PURO-KLIMA,
a.s. Cilem praktické ¢asti této prace je komplexné zhodnotit finan¢ni zdravi analyzované

spolecnosti Medical Equipment, s.r.o. se snahou navrhnout takova opatieni, ktera vedou ke

zlepseni kritickych vysledk.

Samotna prace je rozvrzena do Ctyf Casti a to teoretickd vychodiska financni analyzy,
predstaveni spolecnosti Medical Equipment, s.r.o., samotné provedeni finan¢ni analyzy
vcetné interpretace a zhodnoceni vysledkli a Vv posledni ¢asti navrhuji konkrétni opatfeni

vedouci ke zlepseni kritickych vysledkd.

Financ¢ni analyza jsem provedl u spole¢nosti Medical Equipment, s.r.o. Obdobi, které jsem
analyze podrobil, je od roku 2011 az do roku 2014. Naprostou vétSinu informaci jsem cerpal
Z Gcetnich vykazii spolecnosti. V rdmei samotné finan¢ni analyzy spolecnosti byly pouZzity
pouze ty metody, majici pro spolecnost vyznam. PouZil jsem analyzu absolutnich ukazateld,
rozdilovych ukazateld, pomérovych ukazatelti a v posledni ¢asti finan¢ni analyzy spole¢nosti

jsem hodnotil spole¢nost jako celek pouzitim souhrnnych ukazatelti hospodareni.

Provedenim financni analyzy za roky 2011 az 2014 se mi podafilo odhalit problémové oblasti
spolecnosti. Spolecnost 1ze dlouhodobé hodnotit jako stabilni. Pfesto se vSak ve sledovanych
letech potykala s finan¢nimi problémy. Tyto finanéni problémy byly zplsobeny piedevSim
pro spolecnost vyznamnou udalosti a to odebrani vyhradniho zastoupeni firmy Karl Storz
v roce 2004. Od této udalosti se spolecnost potyka se ztratou. Spolecnost byla nucena projit
kompletni transformaci. Doznivani téchto zmén lze vypozorovat pravé v analyzovanych
letech. Spole¢nost byla ve tfech z Ctyf sledovanych let ve ztraté. Spolecnost by dle slov
jednatelky spole¢nosti dosahla zisku uz v roce 2013, nicméné na zakladé intervence Ceské
narodni banky se spole¢nost propadla do ztraty. Ztrata ovlivnila zejména ukazatele rentability,
které na zakladé¢ toho ztratily svoji vypovidajici schopnost. Jediny rok ve sledovaném obdobi,
ktery spolecnost koncila ziskem, byl rok 2014. Vysledky rentability tohoto roku jsem
porovnaval s vysledky v odvétvi nejuspesnéjSich spolecnosti. NejvétSim problémem
spolecnosti jsou kratkodobé zavazky — v roce 2014 pfevedeny na zavazky dlouhodobé. I pies

dlouhodobou platebni neschopnost spolecnosti ji nehrozi insolvenc¢ni fizeni — veskeré zavazky
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po lhité splatnosti jsou vici mateiské spolecnosti. Vyse kratkodobych zavazkli vyznamné
ovlivnila ukazatele likvidity, které se ve sledovanych letech pohybovaly v extrémnich
hodnotach.

Posledni ¢asti této prace jsou navrhy na opatfeni v konkrétnim podnikovém procesu.
Vzhledem K blizkému vztahu mezi mnou a spole¢nosti jsem veSkeré kroky mifil pfimo na
jevy, které povazuji dlouhodobé za slaba mista. Spole¢nost se dle mého nazoru vydava
spravnym smérem. Po blizici se vyméné managementu firmy ji v ramci nékolika let ceka
celkovd modernizace, zejména v oblasti marketingu. Management (zastoupeny piedevsSim
jednatelkou Olgou Koscovou) neni navrhnutym krokiim pfili§ naklonén. Modernizace
marketingu byla i pfes né€kolikamésicni snahu zamitnuta z divodu tidajné vysoké specializace
sortimentu. Zména provizniho systému byla také zamitnuta a nejsou podnikény ani jiné kroky
k disledné stimulaci obchodnich zastupcti. Splaceni pohledavek z finanénich prostiedkt
ziskanych prodejem sidla spolecnosti je zatim ve fazi jednani. Zestihleni sortimentu dle slov
jednatelky nepiipadd v uvahu z divodu moznosti, ze firma piijde o stavajici zakazniky.

Celkové lze fici, Ze vedeni spolecnosti neni pfili§ naklonéno jakymkoliv inovacim.

Provedl jsem finan¢ni analyzu, vysledky porovnal s ekonomickymi standardy nebo
konkurenénimi podniky, vysledoval slaba mista a nasledné navrhl opateni vedouci K jejich

zlepSeni.
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Ptiloha A: Vykaz zisku a ztraty za roky 2011 az 2014 v K¢

Rok 2011 2012 2013 2014
Trzby za prodej zbozi 14 765 259,45 | 15004 952,08 | 14 971 380,64 | 17 722 077,17
Néklady vynaloZené na

prodané zboZi 8136 539,57 | 9696259,01 | 967492589 | 12016 333,99
Obchodni marZe 6628 719,88 | 5308693,07 | 5296454,75 | 5705743,18
Vykony 3137798,11 | 268629305 | 2449676,89 | 3663 383,00
Vykonova spotfeba 560217583 | 5068771,80 | 383214362 | 4113096,05
Pfidana hodnota 4164 342,16 | 2926214,32 | 3913988,02 | 5256 030,13
Osobni naklady 3350594,00 | 3389447,00 | 3321152,00 | 2879 408,00
Dané a poplatky 26 294,00 31 200,00 22 440,00 24 572,00
Odpisy dlouhod. nehmotného a

hmotného majetku 1194 721,70 743 869,22 743 869,22 779 784,84
Trzby z prodeje DM a

materialu 267 000,00 81 929,00 0,00 60 000,00
Ostatni provozni néklady 26 793,82 0,00 1 495,97 46 431,16
Provozni vysledek

hospodateni -167 061,36 | -1156372,90 | -166298,97 | 1585 834,13
Vynosové uroky 191,17 116,14 12 736,75 22,39
Nakladové troky 427 567,28 300 897,42 50 553,36 20 835,67
Ostatni finan¢ni vynosy 234 869,54 969 058,20 123 270,51 206 380,21
Ostatni finan¢ni naklady 955 288,25 890 098,27 2210594,13 598 394,81
Finan¢ni vysledek

hospodaieni -1147794,82 | -221821,35 | -2125140,23 | -412 827,88
Vysledek hospodareni za

b&Znou &innost -1314 856,18 | -1378194,25 | -2291439,20 | 1173 006,25
Mimofadné naklady 18 429,83 106 212,40 14 586,85 15 203,31
Mimoiadny vysledek

hospodateni -18 429,83 -106 212,40 -14 586,85 21 018,40
Vysledek hospodareni za

tietni obdobi -1333286,01 | -1484406,65 | -2306 026,05 | 1194 024,65
Vysledek hospodareni pred

zdan&nim -1333286,01 | -1484406,65 | -2306 026,05 | 1194 024,65
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Ptiloha B: Rozvaha za roky 2011 az 2014 v K¢

(stavy jsou vzdy k 31.12 daného roku)

Rok 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 23089 514,17 | 21 938 322,55 | 21 961 180,09 | 20 384 347,54
Dlouhodoby majetek 14 257 856,32 | 12 526 798,37 | 11782 929,15 | 11 413 300,31
Dlouhodoby hmotny majetek | 14 257 856,32 | 12 526 798,37 | 11 782 929,15 | 11 413 300,31
Obé&zné aktiva 828310238 | 9020139,27 | 976889322 | 8971 047,23
Zasoby 551 916,72 | 1108617,22 | 954 057,94 | 1848570,73
Kratkodobé pohledavky 6869 807,34 | 7060896,61 | 830177394 | 6747271,18
Kratkodoby finanéni majetek | 861378,32 | 85062544 | 51306134 | 375 205,32
PASIVA CELKEM 23089 514,17 | 21 938 322,55 | 21 961 180,09 | 20 384 347,54
Vlastni kapital 3756 269,20 | 2504997,83 | 2380868 | 222021597
Zakladni kapital 500 000,00 | 500000,00 | 500000,00 | 500 000,00
Fondy ze zisku 50 000,00 50 000,00 50 000,00 50 000,00
Xﬁﬁgiﬁ {le‘fp"dafeni 453955440 | 343940448 | 177982801 | -476 191,32
ggigﬁikﬁ}ggfg}’gaﬁjobi -1333 285,20 | -1 484 406,65 | -2 306 019,33 | 1194 024,65
Cizi zdroje 19333 244,97 | 19 433 324,72 | 21 937 371,41 | 18 164 131,21
Kratkodobé zavazky 12 623 644,97 | 14 302 924,72 | 18 536 171,41 0
Bankovni Gvéry a vipomoci | 6709 600,00 | 5130 400,00 | 3401200,00 | 969 617,00
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 17 194 514,21
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Abstrakt

HANES, P. Finan¢ni analyza konkrétniho podniku. Bakalaiska prace. Plzen: Fakulta
ekonomicka ZCU v Plzni, 64 s., 2015

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, Gietni vykazy, kratkodobé zavazky, finan¢ni zdravi, rentabilita,

zadluzenost

Piedlozena bakalaiska prace je zaméfena na finanéni analyzu spole¢nosti Medical Equipment,
s.r.o. Cil této prace je zhodnoceni financniho zdravi analyzovaného podniku ve sledovanych
letech a nasledné navrhnuti konkrétnich opatieni vedouci ke zlepseni kritickych vysledki. V prvni
¢asti jsou uvedena teoretickd vychodiska financéni analyzy nezbytné pro praktickou aplikaci.
Finan¢ni analyza slouzi pfedev§im ke komplexnimu zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku.
Druha ¢ast je vénovana predstaveni analyzované spole¢nosti, coz je pro spravnou interpretaci
finan¢ni analyzy stéZejni. Tteti ¢ast je v€novana samotné finan¢ni analyze a interpretaci jejich
vysledkti. Hlavnimi zdroji pro finan¢ni analyzu jsou financéni vykazy za roky 2011 az 2014.
rentability a zadluzenosti dosazeno v roce 2014, ktery je jako jediny ze sledovanych let ziskovy.
V posledni casti prace predkladam opatieni vedouci ke zlepSeni nejvétSich problémi spolecnosti.
Nejvétsi problémy spolecnosti je vyse kratkodobych zavazki, vyse kratkodobych pohledavek a
nizkéd rentabilita. Navrhnutym feSenim je splaceni kratkodobych zavazkl ze zdrojii ziskanych
prodejem sidla spolecnosti, vhodnd motivace odbératelt k thrad¢ pohledavek a také je v praci

poukazano na oblasti, kde spolecnost pln€ nevyuziva potencial trhu.

68



Abstract

HANES, P. Financial analysis of a selected company. Bachelor thesis. Pilsen: the faculty of

economics, University of West Bohemia in Pilsen, 64 s, 2015

Key words: financial analysis, financial statements, current liabilities, financial health,

profitability, indebtedness

This bachelor thesis is focused on the financial analysis of the company Medical Equipment
s.r.o. The objective of this work is evaluate the financial health of the company in the
monitored years. The first section provides the theoretical basis of the financial analysis.
Financial analysis is primarily used to evaluate the financial health of the company. The
second part contains the presentation of the analyzed company. The third part talks about
financial analysis and interpretation of its results. The main sources used for the financial
analysis are financial statements of the company. By the analysis was found that the most
satisfying results were achieved in 2014. In the last part | present measures to improve the
company's biggest problems. The biggest problems are high value of short-term liabilities,
high value of short-term receivables and low profitability. Solution is to repay short-term
liabilities by the money obtained by selling the company's headquarters, suitable motivation
of buyers to pay invoices and | also point out areas where the company does not fully utilize

the potential of the market.
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