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Uvod

Pro uspésné hodnoceni finan¢ni situace daného podniku se témétf zadna spolecnost
neobejde bez finan¢ni analyzy. Finan¢ni analyza vychazi ze zakladnich ucetnich vykazi
spolec¢nosti a hodnoti nejen postaveni firmy v minulosti a soucasnosti, ale dokaze predvidat
I budouci finanéni hospodafeni firmy. Spravné provedenou finan¢ni analyzou lze odhalit
problémové oblasti, které nejsou optimalni v soucasnosti, a mohou podnik ohrozovat
V budoucim vyvoji, ale 1 identifikovat silné stranky, diky kterym je spole¢nost zvyhodnéna
pied konkurenci. Dulezitym krokem finan¢ni analyzy je pak spravné vyuziti zjisténych
rezultatii a zohlednéni dosazenych vysledkli v budoucim planovéni a rozhodovani podniku.

Cilem této bakalarské prace bude charakteristika finan¢ni analyzy, metod a ukazateld
pro vypracovani analyzy, aplikace teoretickych poznatkll v praktické ¢asti pro komplexni
posouzeni financ¢ni situace spole¢nosti ELFETEX s.r.o., zhodnoceni ekonomické situace
konkrétniho podniku a navrhnuti opatfeni pro mozné zlepseni budouciho vyvoje. Finan¢ni
analyza bude vypracovana na zakladé vlastni znalosti podniku a Géetnich vykazi — rozvaha,
vykaz zisku a ztraty a pfiloha k ucetni zavérce. Analyzované obdobi bude Sest po sobé
jdoucich hospodatskych let (2009 — 2014). Vysledky analyzy pak budou zpracovany
v tabulkéch s néslednym rozborem.

Bakalatska prace bude rozdélena do dvou Casti — teoretické a praktické. V teoretické
¢asti bude pozornost vénovéana charakteristice finan¢ni analyzy, cilim a zdrojim, odkud jsou
cerpana data pro zpracovani analyzy. Dale budou popsany jednotlivé metody pro financni
analyzu a blize vysvétleny ukazatele financni analyzy. Tyto ukazatele budou rozdéleny do
ctyt kapitol a v kazdé z nich budou charakterizovany dil¢i ukazatele se vzorcem pro jejich
vypocet. Tato ¢ast prace bude slouzit jako podklad pro praktickou ¢ast, kde poznatky budou
aplikovany na realné fungujici ekonomicky subjekt.

Praktickd c¢ast bude rozdélena do tifi oddild. Prvni oddil bude zaméten na
charakteristiku vybrané spolecnosti ELFETEX s.r.0. zabyvajici se velkoobchodnim prodejem
elektroinstalaéniho materialu. StéZejni ¢asti bude zpracovani finanéni analyzy na zakladé
rozboru vychozich ucetnich vykazl. Soustfedénost bude veénovana vypoctim dil¢ich
ukazateld a jejich rozboru. Bude vypracovana analyza stavovych ukazatelti, kde bude
Zpracovana horizontdlni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty a vertikalni analyza rozvahy.
Z rozdilovych ukazatell bude vypocten Cisty pracovni kapitdl a Cisty penézni majetek.
Nejvetsi dil této Casti zabere vypocet ukazatelti rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti.

Pro zhodnoceni finanéniho zdravi bude vypoéten a rozebran bankrotni a bonitni model ze



skupiny souhrnnych ukazatelii. V poslednim oddilu praktick¢ c¢asti bude zhodnoceni
ekonomické situace podniku, vymezeni slabych a silnych stranek a stanoveni patfi¢nych
navrhl pro mozné zlepSeni situace.

Pro zpracovani teoretické Casti bude provedena reSerse Ceské a zahrani¢ni odborné
literatury. Pro zpracovani teoretické ¢asti bude vyuzito zejména monografické publikace,
internetovych a dalSich zdroji, které budou uvedeny v seznamu pouzité literatury na konci
této prace. Pro tvorbu praktické ¢asti budou informace a data Cerpany z Gcetnich zavérek
spolecnosti ELFETEX s.r.0. Prace se zdroji a jejich nasledna citace je provedena dle dostupné

metodiky pro rok 2014 k bakalaiské praci.



1. Financni analyza

Kazdy podnikatelsky subjekt ptedstavuje prvek ekonomického prostiedi, na které
pusobi externi vlivy. Tim dochéazi ke zménam ekonomické situace i ve spoleCnostech, proto
by kazda firma pfi svém hospodafeni méla vyuzivat finan¢ni ukazatele pro rozbor ziskanych
dat z téchto finan¢nich vykaz:

rozvaha

vykaz zisku a ztraty

vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostfedku (vykaz cash flow)

ptehled o zménach vlastniho kapitalu. [11]

Soucasti finan¢ni analyzy je také interpretace zjiSténych vysledkti pro zhodnoceni
finan¢ni minulosti, sou¢asnosti a pro mozné budouci fungovani a finanéni moZznosti. JelikoZ
finan¢ni analyza vychézi z minulych ucetnich dat, je potieba brat predikci predpovidani
mozného budouciho vyvoje je srezervou, nebot’ zde nejsou zohlednény aktualni trendy,
hrozby ¢i situace na ekonomickém trhu. [11]

Analyza je soucasti financniho fizeni, zejména dlouhodobého, na kterém se podili
vyuzivanim metod pfispivajicich k feSeni riiznorodych tloh. V takovém piipadé poskytuje
analyza zpétnou vazbu uzivatelim, kteti mohou posoudit, jakym smérem se podnik posunul
a naopak, zda se naplanované predpoklady povedlo naplnit a zda doslo k neocekavané situaci,
kterd mohla narusit finan¢ni situaci. Finan¢ni analyza neni fazena pouze do finan¢niho fizeni,
ale svlij vliv ma i na podnik jako celek. Pomoci finan¢ni analyzy lze hodnotit silné finan¢ni
stranky a pftilezitosti podniku, napt. zhodnocovani majetku, ale 1 slabé finan¢ni stranky, které
by mohly piisobit problémy ve finanénim zdravi. Prostfednictvim finan¢ni analyzy lze zjistit
vhodnost kapitalové struktury, efektivitu vyuZziti aktiv, ziskovost a dalsi fadu finan¢nich
skute¢nosti. Priibéznd znalost finan¢ni situace usnadiiuje rozhodovani uZivateld, ktefi si
analyzu nechavaji zpracovat. Manazerim napft. pii alokaci volnych prostiedki, pii stanoveni
optimalni finan¢ni struktury apod. Na zéklad¢ finan¢ni analyzy chce firma dosdhnout
finanéniho zdravi, které 1ze dosahnout pomoci dvou kritérii — podstatou podnikani, jakozto
vytvateni zisku a zhodnocovani vlozeného kapitdlu nebo neméné dualezitym zajiSt€énim
platebni schopnosti podniku. [11], [18]

Samotnéd analyza je dilezitd nejen pro samotné manaZery podniku, ale 1 pro dalsi
externi uzivatele. Dal§imi externimi uZivateli jsou investofi, obchodni partnefi, banky,

zamé&stnanci, konkurenti, stdtni organy a dalsi. Tito uZivatelé by pfed zpracovanim analyzy



meli urCit, kam chtéji danou analyzou dospét, aby se zvolily spravné metody a nastroje pro
sestaveni finan¢ni analyzy. Finan¢ni analyza pak probiha v nasledujicich péti krocich:

1. sbér informaci

2. vybér vhodnych metod

3. provedeni analyzy

4. interpretace vysledki
5

vyhodnoceni zavéra a doporucena opatieni (navrhy na opatieni a zhodnoceni rizik). [7]
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2. Zdroje financni analyzy

Pro vypovidajici hodnoty finanéni analyzy je moZzno vychazet z informacnich zdrojt,
které 1ze rozdélit podle dostupnosti na interni a externi. [18]

Mezi interni informace jsou fazena data z Gcetni zévérkyl, kterd umoznuji presnéjsi
vysledky nez kvalifikované odhady — tedy rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz o tvorbé
apouziti penéznich prostredkii, ptehled o zmeéndch vlastniho kapitdlu a ptiloha. Na
obrazku €. 1 1ze vidét provéazanost jednotlivych ucetnich vykazii. Tato data tvoti zdkladni
datovou bazi pro ekonomické rozhodovani. Kromé tcetni zavérky sem lze také zatadit data
z vnitropodnikového ucetnictvi, podklady z personalniho useku, podnikové statistiky a dalsi.
Interni data nemusi mit pouze podobu financ¢ni, z vyro¢ni zpravy lze naptiklad vycislit
produktivitu prace. [7], [18]

Mezi externi udaje jsou pak tazeny veskeré poznatky z vnéjsiho prostiedi, at’ uz
domaéciho ¢i zahrani¢niho, informace plynouci z mezindrodnich statistik, ale i z odborného
tisku. Externi tidaje maji podobu i nefinan¢ni, napt. kvalita managementu. [18]

U veskerych informaci, at” uz z vnittniho ¢i vngj$iho prostfedi podniku, by méla byt
zjiSténa diveéryhodnost pro vytvareni vypovidajicich zavért a usudkii o finanénim zdravi
podniku. ,, Vytézit z vykazii a dalsich zdrojit informaci, posoudit financni zdravi podniku

a pripravit podklady pro potrebna ridici rozhodnuti je hlavnim tikolem financni analyzy.* [7]

Obrazek ¢&. 1: Vzajemné vazby mezi rozvahou, vykazem zisku a ztraty a cash flow

Vykaz cash flow Vykaz zisku a ztraty

Podatetni
oca 30{11 Vlastni
stav penez kapital
Piijmy Majetek
Naklady
Vynosy
Cizi zdroje

Konetny qmmmmmp popise
stav pen¢z

Vlastni zpracovani dle [17], 2015

L YTt s A o P T
Ucetni zavérka byva soucasti vyro¢ni zpravy, kterou spolecnosti zpracovavaji, pokud musi mit u€etni jednotka
ucetni zavérku ovéfenou auditorem. [20]
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2.1. Rozvaha

Rozvaha predstavuje jeden ze zékladnich Gcetnich vykazli nazyvanych také bilance,
predevsim kvili vazbé na bilanéni princip, ktery podava sumarizovany piehled aktiv a pasiv
ucetni jednotky. Aktiva zachycuji stav majetku pouzivany pii ¢innosti podniku. Pasiva pak
ptedstavuji zdroje, ze kterych jsou aktiva kryta, v penéZnim vyjadieni. Zde vznika zakladni
bilan¢ni rovnice, kde aktiva = pasiva, soubézny pohled na podnik v Géetnictvi — majetkovy
a zdrojovy pohled. Hodnoty vyskytujici se v rozvaze jsou platné k uréitému okamziku, proto
je Ize oznatit jako stavové veli¢iny. Rozvaha se fadi mezi vykazy Fadné?, to z divodu, Ze se
sestavuje pravidelné, zpravidla k poslednimu dni kazdého roku — konec ucetniho obdobi
(kone¢na rozvaha) a na zacatku kazdého ucetniho obdobi (pocatecni rozvaha). Pro usnadnéni
komparace aktiv a pasiv se hodnoty v rozvaze zobrazuji za minulé a bézné Gcetni obdobi. [5],
[6], [14], [16]

2.1.1. Aktiva - majetkova struktura podniku

Aktiva piedstavuji souhrnny pohled na vlastnictvi podniku i na majetek, ktery podniku
dluzi jiné ekonomické subjekty. Aktiva se ¢leni dle doby upotiebitelnosti, tedy ¢leni se dle
likvidnosti®, na aktiva stala, predstavujici nejméné likvidni polozky rozvahy (dlouhodoby
majetek) a aktiva obéZna, naopak nejlikvidnéjsi polozky rozvahy (kratkodoby obé&zny
majetek). Obrazek ¢. 2 pak znazornuje polozky tvofici strukturu majetku. [8], [17]

Obrazek ¢. 2: Schéma majetkové struktury podniku

Majetkova struktura

B: Dlouhodoba aktiva C: Obézna aktiva

D: Ostatni aktiva

Nehmotny majetek Zasoby

Hmotny majetek Pohledavky

Finan¢ni majetek

Finan¢ni majetek

Vlastni zpracovani dle [13], 2015

2 Déle mize byt rozvaha mimofadna, kterd je sestavovana pii mimofadnych udalostech, napf. pfi vstupu do
likvidace. [6]

¥ Likvidnost vyjadiuje schopnost pfeménit aktiva na penize. [7]
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V oficidlnim formulafi rozvahy se hlavni polozky oznacuji velkym pismenem latinské
abecedy, dil¢i polozky jsou oznaceny fimskymi ¢islicemi a podpolozky jsou znaceny posléze
arabskymi Cislicemi. [23]

V rozvaze v ¢asti A se Casto uvadi pohledavky za upsany zdakladni kapitdl, které
zachycuji stav nesplacenych podill a akcii. Jedna se o pohledavky za jednotlivymi upisovateli
(spole¢niky, akcionafi). Casto miva tato polozka nulovou hodnotu. Majetek zatazen
Vv Casti B se nespotfebovavd najednou, ale postupné se opotiebovava, vétSinou ve formée
odpist. Takovy majetek pak slouzi podniku déle nez 1 rok. Od ob&znych aktiv se pak
ocekava, ze doba pfemény na penézni prosttedky bude v pribéhu aktudlniho t¢etniho obdobi.
Posledni ¢ast rozvahy tvoti 0Statni aktiva, ktera predstavuji témeéf nulovou hodnotu. [6], [11],

[17]

2.1.2. Pasiva - finan¢ni struktura podniku

Pasiva lze rozdélit do dvou skupin dle kritéria navratnosti. V piipade, Ze se jedna
0 navratné zdroje, jsou tyto zdroje oznaCeny jako cizi. Pokud jde ale o investici, kde
nenastavd povinnost navratit pijéené penézni prostiedky, jako u cizich zdroji, jedna se
0 zdroje vlastni, resp. vlastni kapital. Dale je mezi zdroje financovani fazena polozka ostatni
pasiva. Z hlediska ptivodu Ize €lenit pasiva na interni (vytvafeny na zakladé vlastni ¢innosti)
a externi (mimo vlastni ¢innost) finan¢ni zdroje. Rozdéleni zdrojti financovani je pak patrné

z obrazku ¢. 3. [6], [7]
Obrazek ¢. 3: Schéma kapitalové struktury podniku

A: Vlastni kapital

B: Cizi zdroje C: Ostatni pasiva

Zékladni kapital Casové rozligeni

Kapitalové fondy

Zavazky

Fondy ze zisku

Vysledky

hospodateni

Vlastni zpracovani dle [13], 2015
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Soucasti vlastnich zdrojit, které byly do podniku vlozeny nebo vytvofeny vlastni
innosti, je zakladni kapital®, kapitalové fondy, fondy ze zisku a vysledek hospodafeni
minulych let a béZného ucetniho obdobi. Kritériem pro rozdé€leni cizich zdroju je, na jak
dlouhou dobu jsou podniku zapijceny, tedy kratkodobé a dlouhodobé zavazky. S témito
druhy zdroji jsou propojeny i dal§i vydaje spojené se ziskavanim kapitalu, napt. uroky.
Ostatni pasiva predstavuji, stejn¢ jako u aktiv, zmény na uctu Casového rozliSeni a svym

podilem na celkovych pasivech neovliviuji vyznamné chod podniku. [6], [17]

2.2. Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty poskytuje informaci o tom, zda podnik dosahuje sviij zakladni
finanéni cil, tedy zda zhodnocuje vlozeny kapital, resp. dosahuje piim&feného zisku’
Z vlozenych zdroji. Vychozim bodem hodnoceni schopnosti vytvaret zisk je hospodaisky
vysledek. Vysledek hospodafeni bézného obdobi je rozdil mezi celkovymi vynosy
a celkovymi naklady. Pokud je tento rozdil kladny, poté firma vykazuje zisk. Analogicky pfi
zaporném rozdilu vykazuje podnik ztratu. Rozviji vysledek hospodateni (dale jen VH),
jakozto jednu z polozek rozvahy, na kterou vykaz zisku a ztraty obsahové€ navazuje. [6], [11]

Vykaz zisku a ztraty se od rozvahy lisi pfedev§im tim, ze rozvaha zobrazuje hodnoty
K ur¢itému Casovému okamziku, kdezto vykaz zisku a ztraty zohlediiuje vznikajici toky
nakladl a vynosi (tokové veli¢iny) Vv pribéhu uplynulého béZzného obdobi. U tohoto vykazu
dochézi k uplatnéni tzv. akrualniho principu, tzn., ze vynosy ¢i naklady jsou zachycovany
a vykazovany v obdobi, jehoZ se ¢asové i vécné tykaji bez ohledu na skute¢ny piijem ¢i vydej
penéznich prostiedkll, coZ mimo jiné znamend, Ze Cisty zisk se nerovnd hotovosti ziskané

v daném obdobi. [7], [17]

Vykaz zisku a ztraty se sklada ze tfi dil¢ich ¢asti:

- VH z provozni ¢innosti

- VH z finanéni ¢innosti

- VH z mimoradné ¢innosti.

Dle téchto oblasti se jednotlivé VH vypocitavaji a dle vstupujicich nakladi a vynosi do jejich

struktury se od sebe lisi. [3], [17]

* 7akladni kapital byva téméf neménna polozka. [6]

> Obecné se za pfiméfeny zisk povazuje takova vySe penéznich prostedkd, ktera zabezpecuje schopnost udrzet si
kapital, ktery byl do podniku investovan, popfipad¢ ziskat kapital dalsi. [5]
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Vypocet jednotlivych oblasti VH: [11]

Zisk pred uroky, zdanénim a odpisy (EBITDA)
+ odpisy

Zisk pied uroky a zdanénim (EBIT)

+ nakladové uroky

Zisk pied zdanénim (EBT)

+ dan z pfijmu za béznou ¢innost

+ dan z pfijmu za mimotadnou ¢innost

VH za ucetni obdobi = Cisty zisk (EAT)

2.3. Vykaz o tvorbé a pouziti penéZznich prostredki

Vedle informaci o struktufe majetku a zdrojich jeho kryti a vedle nadkladf, vynosi
a ziskem se v CR v 70. letech rozsifilo i sledovani penéznich tokt, jinymi slovy vykaz cash
flow. Penézni toky piedstavuji prirastky (pfijmy) a ubytky (vydaje) penéznich prostiedka
a ekvivalentd. [17]

- PenéZni prostiedky predstavuji hotovost, penize na U€tu a penize na ceste.
- PenéZni ekvivalenty predstavuji kratkodoby likvidni finanéni majetek, ktery je mozné
pohotove preménit na penize bez dodate¢nych transakénich ndkladi a zmén hodnoty

Vv Case. [17]

Ziskané informace prostiednictvim penéZnich tokl jsou kvalitn€j$i nez informace
ziskané z VH a divodem je, ze vylucuji zisky bez pfirtistku penéznich prosttedkd. Tento
vykaz je prospésny pro posouzeni likvidity a platebni schopnosti. Pro zpracovani cash flow je
datovou zakladnou ucetnictvi. Struktura takového vykazu se vyvinula postupem doby
aobecné piijimané clenéni je na oblast béZné (provozni) €innosti, investi¢ni ¢innosti
a externiho financovani. Vycisleni cash flow lze provést metodou piimou nebo metodou
nepiimou. [3], [7], [11]
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3. Metody financni analyzy

V ekonomii se €asto vyuzivaji dva pfistupy na hodnoceni finan¢ni situace podniku.
Prvnim takovym piistupem je fundamentdlni analyza, ktera se opira o znalosti analytikd
a vychazi z informaci, které nejsou podloZzeny algoritmizovanymi postupy, z nichz vyvozuje
zaveéry. Druhym piistupem je pak analyza technickd, jez se opird o matematické a statistické
postupy ke zpracovani kvantitativnich vysledkl. Finanéni analyza je fazena mezi analyzy
technické, avSak bez fundamentalnich znalosti by bylo velmi obtizné hodnoceni rezultati.
Finan¢ni analyza pouziva 2 zakladni skupiny metod: metody vyssi a metody elementdrni. [18]

Metody vyssi — pro pouziti vyS$sich metod je potieba mit hlubsi znalosti matematické
statistiky a také hlub$i znalosti z praktické i teoretické ekonomie. K aplikaci se vyuziva
softwarové vybaveni, metodami se zpravidla zabyvaji specializovani odbornici. [18]

Metody elementarni — zalozené piedev§im na zpracovani Udaji z Géetnich vykazt
audaji z nich odvozenych (ukazatell). Standardni ¢lenéni ukazateld je pak rozd€leno na
absolutni, rozdilové a pomérové ukazatele. Tyto metody Ize €lenit do nékolika skupin (viz

obrazek &. 4), jejichZz celek lze brat jako nastroj pro komplexni zhodnoceni finan¢niho

hospodateni podniku. [18]

Obrazek €. 4: Schéma elementarni metody finan¢ni analyzy

Analyza stavovych Analyza rozdilovych a Pfima analyza Analyza soustav
(absolutnich) ukazatelti tokovych ukazatelt intenzivnich ukazatelt ukazatelt

Horizontélni analyza Analyza fonda — Ukaz. rentability Du Pontiv rozklad
Vertikalni analyza Analyza cash flow — Ukaz. aktivity Pyramidové rozklady
— Ukaz. zadluzenosti
— Ukaz. likvidity

I Ukaz. kap. trhu
L Ukaz. cash flow

Vlastni zpracovéni dle [17], 2015
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4. Ukazatele financni analyzy

Ucetni vykazy obsahuji udaje, které lze pouzit pfimo — Vtakovém piipadé jde
0 absolutni ukazatele. Z rozdilu stavovych (absolutnich) ukazateld lze ziskat ukazatele
rozdilové, a pokud je vykazany udaj v poméru sjinym, lze hovofit o ukazatelich

pomérovych. [11]

4.1. Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelt

Absolutni ukazatele predstavuji stavové a tokové veliciny, kdy dilezitou roli sehrava
casové hledisko. Analyza téchto ukazatelti vychazi z rozboru tcetnich vykazl (rozvaha, vykaz
zisku a ztraty), umoznuje vidét ptivodni data v urcitych souvislostech a slouzi k prvotni
orientaci situace podniku. Pokud se vychazi z udaji z rozvahy, jedna se o stavové veliiny,
nebot” data vtomto vykazu jsou vazana ke konkrétnimu Casovému okamziku. Pokud se
analyzuji data z vykazu zisku a ztraty nebo z vykazu cash flow, jde o tokové veli¢iny, nebot’
tyto udaje vyjadiuji urcity tok (objem) penéznich prostredki za konkrétni obdobi, tedy ¢asovy
interval, kterého bylo dosazeno. Tyto ukazatele jsou pouzivany pifedev§im k analyze

horizontalni a vertikalni. [22]

4.1.1. Horizontalni analyza

Horizontdlni analyza je oznacovana jako analyza trendi. V ptipad¢ analyzy
horizontélni je sledovanim casové posloupnosti vnaSen do stanoviska podniku dynamicky
prvek, nejcastéji ve vztahu k néjakému minulému Géetnimu obdobi. Pokud jsou znamy udaje
za dva po sob¢ jdouci roky, vypocitava se prirustek, at’ uz kladny ¢i zaporny, ,,po fadcich®
vykazu Vv absolutnich ¢islech a v procentech a je dan do poméru s rokem vychozim. Jsou-li

znamy udaje za ne€kolik let, vyuZzivaji se fetézové (nebo bazické) indexy. [11], [20], [25], [31]

4.1.2. Vertikalni analyza

Vertikalni analyza je také oznaCovana jako procentni rozbor ¢i jako analyza
komponent. Tato analyza je zaméfena na zkoumani struktury finanéniho vykazu (odshora
dold, tedy vertikaIn¢), vztazena ke smysluplné veli¢in€ ve vztahu k néjaké zakladné polozené
jako 100 %. Za zakladnu je zvolena nejCastéji vySe aktiv u rozvahy, vySe vynosi nebo
naklada ¢i trzeb pak ve vykazu zisku a ztraty. Vyjadiuje procentni podil polozek z vykazi
k jiz zminéné zakladné. Tento nastroj je vhodny zejména pro meziro¢ni ¢i mezipodnikové

srovnavani s jinymi podniky, avSak ve stejném oboru. [11], [31], [32]
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4.2. Analyza rozdilovych ukazatelii

Rozdilové ukazatele se pouzivaji pfedevSim k analyze a fizeni likvidity podniku.
Rozdilové ukazatele 1ze povazovat také za absolutni ukazatele, protoze ziskany rozdil se
sklada ze dvou absolutnich ukazateld, polozky ze strany aktiv a polozky ze strany pasiv. [11]

Cisty pracovni kapital (dile jen CPK) je fazen mezi nejvyznamnéj$i rozdilové
ukazatele, nékdy je nazyvan jako provezni kapital. Definovan je rozdilem mezi ob&Znym
majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji. CPK je piedstavitelem té ¢asti ob&zného majetku, jez
je financovana dlouhodobymi zdroji. Velikost CPK Ize pak povaZzovat za indikétor platebni
schopnosti podniku. Cim je hodnota vy3si, tim vy$§i by méla byt schopnost podniku hradit
své zéavazky pii dostateCné likvidnosti. Zaporna hodnota tohoto ukazatele pak predstavuje

tzv. nekryty dluh. [11], [31]
CPK = obé7na aktiva — kratkodoba pasiva (dluhy)

Cisty penéZni majetek (dale jen CPM) nebyva v praxi tak &asto pouzivanym
ukazatelem. Vedle pohotovych prosttedkii a jejich ekvivalentli zahrnuje do obéznych aktiv
i kratkodobé pohledavky, zatimco vyluCuje nejméné likvidni zasoby a mnohdy i nelikvidni

pohledavky. [11], [31]

CPM = obé&7na aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoba pasiva

4.3. Analyza pomérovych ukazatelii

Vzhledem k vyuzivani dat vyhradné ze zakladnich finan¢nich vykazi patii analyza
pomérovych ukazateli mezi nej€astéji vyuZivany rozborovy postup, ktery umoziiuje
stanoveni a interpretaci Ciselnych vztahti, diky nimz Ize zhodnotit finan¢ni situaci firmy.
Konstrukce pomérovych ukazateli vychédzi ze vzijemného vztahu, matematického podilu
dvou polozek (¢i jejich souboru) z daného vykazu, a proto lze zformovat zna¢né mnozstvi
pomérovych ukazateld, které mohou v rdmci podnikového fizeni plnit rliznorodé funkce.
Podle oblasti hodnoceni hospodateni podniku a podle toho, z jakého ucetniho vykazu se
vychazi, se ukazatele rozdé€luji do péti zakladnich skupin — likvidity, aktivity, rentability,

zadluZenosti a kapitalového trhu, popt. n¢které dalsi skupiny. [1], [2], [11]
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4.3.1. Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity® vyjadfuji schopnost podniku dostat v&as svym kratkodobym
zavazkiim. To zpravidla zajima véfitele. Zakladni ukazatele likvidity se zabyvaji ob&éznymi
aktivy, jakozto nejlikvidngj$i ¢asti majetku ve vztahu s kratkodobymi cizimi zdroji. Do
poméru jsou dany majetkové polozky, jimiZ je mozno platit, co je nutno splatit. Do citatele 1ze
dosadit polozky rizné likvidnosti” dle pozadované miry zarudenosti mé&feni. Zpravidla se
pouzivaji 3 ukazatele likvidity. Pokud podnik neni schopen dostat svym zavazkiim, diky
ukazateltim likvidity Ize zjistit v predstihu hrozici nebezpeci. [1], [11]

Bézna likvidita udava, kolikrat obézna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky, tedy
kolikrat dokéaze spole¢nost v daném okamziku vyhovét svym veétitelim po proménéni aktiv na
hotové penézni prostiedky. Pfi vypoctu by se meéla brat v potaz struktura zasob a jejich
ocenéni vzhledem k prodejnosti a neprodejné zasoby by do vypoctu nemély zasahovat, stejné
jako pohledavky nedobytné ¢i pohledavky po splatnosti. Doporu¢ena hodnota tohoto
ukazatele je dle A. Knapkové [11, str. 91] v rozmezi 1,5 — 2,5. [2], [11], [13]

kratkodobé pohledavky + finantni majetek + zasoby

Bézma likvidita = kratkodobé Zavazky

Pohotova likvidita vyluCuje ze svého meéfeni zasoby jakoZto nejpomaleji obihajici
polozku aktiv. Zde je doporu¢eny pomér ob&znych aktiv bez zasob ke kratkodobym
zéavazkam 1:1, ptipadné 1,5:1, z ¢ehoz vyplyva, Ze podnik bude schopen pokryt kratkodobé
zavazky, aniz by musel prodat své zasoby. V pfipad¢, ze bude hodnota vyssi nez 1,5, je ve
formé pohotovych prostiedkii vazan zbytecné velky objem, ktery pfinasi velmi nizké
zhodnoceni. Oproti tomu pii niZSich hodnotach by se podnik musel spoléhat na odprodeji

zésob. [2], 1131, [18]

Lo kratkodobé pohledavky + finantni majetek
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

Hotovostni (okamzita) likvidita bere v tvahu pouze penize na bankovnich tétech,
Vv pokladnach a obchodovatelné cenné papiry, jeZ mohou byt profinancovany téméf ihned.
Neuvazuje se zasobami ani kratkodobymi pohledavkami, nebot’ jejich pfeména na penize neni
okamzitd, nybrz ma jistou casovou prodlevu. Doporucena hodnota dle A. Knapkové

[1, str. 92] se pohybuje v rozmezi 0,2 — 0,5. Hodnota nizsi nez je spodni doporuc¢ena hranice

® Likvidita — mira schopnosti podniku uhradit v&as své splatné zavazky. [11]
" Likvidnost — schopnost pfeménit jednotlivé slozky majetku na penézni prostiedky. [11]
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jesté nemusi znamenat financni problémy, jelikoz se vyskytuje 1 ve firemnich podminkéach

¢erpani napt. kontokorentu, ktery neni z vykazi patrny. [2], [11], [13], [18]

kratkodoby finanéni majetek

Hotovostni likvidita =
kratkodobé zavazky

4.3.2. Ukazatele aktivity

S pomoci téchto ukazatell 1ze méfit, zda velikost jednotlivych druhti aktiv v rozvaze je
pfiméfena v poméru se soucasnymi ¢i budoucimi hospodéiskymi aktivitami spolecnosti.
Ukazatele maji vypovidaci schopnost o tom, zda podnik efektivné vyuziva své investované
prostiedky, tedy jak dlouho jsou vazany kapitalové prostiedky v jednotlivych druzich aktiv ¢i
pasiv. Sleduje se méfeni ve dvou modech, nebot v poméru je nejcastéji tokova veli¢ina
(trzby) s veli¢inou stavovou (aktiva). Prvnim modem je obratkovost (rychlost obratu), ktera
by méla byt co nejvyssi, vyjadiuje pocet obrati aktiv za obdobi (rok), ve kterém bylo
dosazeno trzeb dosazenych v ukazateli. A druhym modem je doba obratu, ktera by méla byt
[24]

Obrat aktiv vypovida, jak efektivni je vyuziti celkového majetku. Vysledna hodnota
pak udava, kolikrat se celkova aktiva obrati v trzbach za dané obdobi (vétSinou za rok).
Vypocet je proveden na zakladé podilu trzeb a celkovych aktiv. Ukazatel by mél mit rostouci
trend, v pfipadé nizké hodnoty lze uvazovat o neefektivnim vyuziti majetku ¢i neimérné

majetkové vybavenosti. [11]

] trzby
Obrat aktiv =

celkova aktiva

Obrat zasob je ukazatel, ktery svou hodnotou tika, kolikrat za rok je podnik schopen
proménit své zasoby v trzby. Vypocet se provadi podélenim trzeb a zasob. V piipad€ nizkych
hodnot hrozi platebni neschopnost, nebot’ podnik drzi pfili§ mnoho zasob s minimalnim

vynosem. [29]

triby

Obrat zasob = —
zasoby

Doba obratu zasob je recipro¢ni hodnota obratu zasob, vztazena ke konkrétnimu
Casovému obdobi, nejcastéji K po¢tu dnti. Na podkladu tohoto ukazatele Ize stanovit, jak

dlouho je ob&zny majetek vazadn v podniku az do faze spotteby ¢i konecného prodeje.
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Optimalni situace nastava pii situaci niz$i hodnoty doby obratu a vyssi hodnoty rychlosti

obratu zasob a vysledny trend doby obratu by mél byt klesajici. [18], [29]

) primérny stav zasob
Doba obratu zasob = - * 360
trzby

Obrat pohledavek je ziskdn podilem trzeb a pohledavek, respektive jejich
primérného stavu. Vysledné Cislo pak vyjadruje, kolikrat se pohledavky pieméni v penézni

prostfedky za dané obdobi. [21]

Obrat pohledavek = — 222
rat pontedaver = o hledavky

Doba obratu pohledavek (dale jen DOP) je nazyvana také jako doba splatnosti
pohledavek. Tento ukazatel je pocitan, aby firma dokazala identifikovat, po jakou dobu svym
odbératelim poskytuje obchodni Givér. Vyjadiuje pocet dni od vystaveni faktury odbérateli do
doby, nez jsou penize inkasovany na Uéet podniku. Doporuc¢ena hodnota je bézna doba
splatnosti faktur expedovaného zbozi, tato doba by méla byt v souladu s obchodni politikou
spole¢nosti. Pokud by byla doba obratu pohledavek delsi nez je bézna doba splatnosti, pak Ize
pochybovat o platebni moralce odbératelu. [18], [19]

prumérny stav pohledavek
DOP = — * 360
trzby

Obrat zavazki je vypocitdvan pomérem trzeb a zavazkl. Ukazatel predstavuje,

kolikrat trzby pokryvaji zavazky. [18]

) . trzby
Obrat zavazki = ———
zavazky

Doba obratu zavazki (dale jen DOZ) je protipélem doby splatnosti pohledavek.
Z vyslednych hodnot 1ze vyvodit, jakou dobu firma Cerpa bezplatny obchodni Gvér od svych
dodavateld, pfipadné zaméstnancu, jinymi slovy, jaka doba uplyne od potizeni zasob ¢i
vykonani externich vykonti a jejich kryti. Tato doba je vycislena po dosazeni do
matematického vzorce, kde je do poméru dadn primérny stav zavazkl a trzeb, vynasobeny

poctem dni v roce. Optimalni pro tento ukazatel je, kdyz vyslednd hodnota je v rovnovaze

s dobou inkasa pohledavek. [10], [19], [26]

prumérny stav zavazki
DOZ = - * 360
trzby
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Pfi finan¢ni analyze je ucelné sledovat vzajemny vztah mezi DOP a DOZ. Rozdilem
téchto dvou ukazatelll je vypocitan obchodni deficit. Pro podnik je pfijatelngjsi, pokud
DOP je kratsi nez DOZ. Prodlouzeni DOP nebo naopak zkraceni DOZ nasledné vede
k platebni neschopnosti. [10], [15]

4.3.3. Ukazatele rentability

U ziskovosti, jakozto hlavniho cile vétSiny spoleCnosti, nelze porovnavat absolutni
hodnoty zisku mezi riznymi spole¢nostmi, v piipadé navyseni napt. zdkladniho kapitalu ani
u stejné spole¢nosti v riznych ¢asovych obdobich. V takovém ptipad¢ se zisk dava do poméru
S jinymi hodnotami a jsou pocitany ukazatele rentability. Zakladnim kritériem rentability je
vynosnost vlozeného kapitalu, ktera pométuje, jak vysokého zisku je spolecnost schopna
dosahovat pii pouZiti investovaného kapitalu. Ve vSech ukazatelich rentability se do poméru
dostava stavova hodnota z rozvahy a tokova veli¢ina z vykazu zisku a ztraty. Z vyslednych
hodnot pak lze vycist, jak efektivné podnik hospodafi se svym majetkem a kapitalem. Obecné
vsak plati, Ze ¢im vy$si rentability podnik dosahuje, tim 1épe hospodati. [9], [11], [15], [19]

Rentabilita trzeb (Return on Sales = ROS) je pocitana pro potieby
vnitropodnikového fizeni firmy a pro mezipodnikové srovnani a srovnani v ¢ase. ROS ma
vypovidaci schopnost o ispé$nosti podnikani, ukazuje, kolik korun zisku je podnik schopen
doséhnout pii trzbé jedné koruny. Trzby ve jmenovateli jsou piedstavovany nejcastéji trzbami
tvoficimi provozni vysledek hospodaieni. [4], [18], [19]

EBIT
trzby

Rentabilita naklada (Return on Costs = ROC) je brana jako doplinkovy ukazatel
k rentabilité trzeb. Hodnotu Ize vypocitat pomérem celkovych nakladi K istému zisku, ¢i
jako doplnék do 100 % ROS. Cim niZii je tento ukazatel, tim lépe podnik hospodaii, nebot’
1 K¢ trzeb dosahne s niz§imi naklady, naopak ¢im vyssi je tento ukazatel, tim Iépe jsou
zhodnoceny vlozené naklady do hospodaiského procesu, a tim je pak procentualné vyssi zisk.
[4], [18]

EBIT EAT

ROC =
triby nebo oc celkové naklady

ROC =1-
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Rentabilita aktiv (Return on Assets = ROA) byva cCasto oznaCovana také jako
rentabilita celkového kapitalu. Je zékladnim méfitkem rentability. Vysledna hodnota je
zjisténa vypoctem podilu zisku s celkovymi aktivy, u nichz neni pohlizeno na zdroje,
z kterych jsou aktiva financovany. [10]

EBIT
celkova aktiva

ROA =

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity = ROE) vyjadiuje, jak efektivné je
vyuzivan vlastni kapital spolecnosti. Tento ukazatel je zajimavy piedev§im pro akcionaie
a spoleéniky, popf. dalsi investory, nebot’ Ize vypocitat, kolik ¢istého zisku piipadne na jednu
korunu investovanou akcionafi. Minimalni rentabilita by méla byt alesponn ve vysi trokové
miry z Gvéru a doporucuje se, aby dosahovala hodnot vyssich nez ROA. [13], [19]

EAT
vlastni kapital

ROE =

Rentabilita dlouhodobych zdroja (Return on Capital Employed = ROCE) je
odvozenym ukazatelem od ROA. V tomto ukazateli do jmenovatele vstupuji hodnoty ze
strany pasiv, tedy dlouhodobé dluhy a vlastni kapitdl. Tato rentabilita ma vypovidaci
schopnost o mife zhodnoceni aktiv spolecnosti, u kterych uz je bran zietel na zdroje
financovani, kterymi jsou vlastni a cizi dlouhodoby kapital. Komplexné tento ukazatel
vyjadiuje efektivnost hospodateni. [4], [18]

EBIT

ROCE =
oc vlastni kapital + dlouhodobé dluhy

4.3.4. Ukazatele zadluZenosti

Zadluzenost vyjadiuje pomér mezi cizimi a vlastnimi zdroji. Ukazatele zadluZenosti
lze vyuZivat jako indikatory k urceni vyse rizika. Lze ptedpokladat, Ze ¢im vyssi zadluZenost,
tim vyS$i je 1 riziko a podnik musi byt schopen splacet své zavazky bez ohledu na danou
finan¢ni situaci. Pouzivani cizich zdroji nenese vSak jen riziko, ale pfinasi i urcitou
vynosnost, proto nelze chapat zadluZenost jako negativni stranku spolecnosti. Urcita vyse
zadluZeni je uzitecna 1 z toho davodu, Ze cizi kapital je méné nakladny nez vlastni, protoze
uroky z néj redukuji danové zatizeni podnikug. A zaroven podnik nelze financovat pouze
z vlastniho kapitalu, protoze toto financovani je naopak drazsi a miize to vést k enormnimu

finanénimu zatizeni a snizeni celkové vynosnosti. Existuje celd fada ukazateld zadluZzenosti,

8 Urok je soucast nakladu, ktera snizuje zisk, ze kterého se plati dang, tzv. dafiovy itit. [11]
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ktera vychazi zejména z rozvahovych polozek, ¢imz lze zjistit, v jakém rozsahu jsou aktiva’
financovana cizimi zdroji. [4], [11], [18]

Celkova zadluZenost neboli Ukazatel véfitelského rizika se povazuje za zakladni
ukazatel zadluzenosti, ktery vyjadiuje miru kryti majetku cizimi zdroji. Nelze urcit
doporucenou hodnotu tohoto ukazatele, avSak zadluzenost nizsi nez 50 % je hodnocena jako
pozitivni vyvoj a zadluzenost vyssi nez 50 % analogicky jako negativni vyvoj s ohledem na
vys$si riziko a negativni vliv pro ziskdni dalSiho dluhu. V casové fad¢ by pak mél tento

ukazatel vykazovat klesajici trend. Je nutné brat v potaz odvétvi a schopnost splacet i troky

z dluht. [11], [13]

cizi zdroje

Celkova zadluzenost = -
aktiva celkem

Analytickymi ukazateli k celkové zadluzenosti je dlouhodobd a béznd zadluzenost,

kde do citatele dosadime dlouhodoby ¢i kratkodoby cizi kapital a zjistime, kolik % aktiv je
financovano jakymi zdroji. [4]

Koeficient samofinancovani je opakem celkové zadluzenosti a jejich soucet dava
100 %. Hodnoti finan¢ni stabilitu, kterd je upeviiovdna zvySovanim tohoto ukazatele,
a finan¢ni situaci v ndvaznosti na rentabilitu podniku. Informuje podnik o tom, do jaké miry je
schopen uhradit sva aktiva z vlastnich zdroji a jak je finan¢né samostatny. Hodnota, které by
m¢él ukazatel dosahovat, neni v odborné literatufe uvadeéna, ale ukazatel by nemél byt
neumérné vysoky, aby nedochazelo k poklesu vynosnosti investovanych prostiedku. [4], [18],
[27]

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = -
f f aktiva celkem

Mira zadluZenosti je jednim z Casto pocitanych ukazatelli, nebot’ pomeétuje cizi
a vlastni kapital, coz je velice vyznamné pro banku, kterd se rozhoduje o poskytnuti ivéru
spolecnosti S ohledem na ¢asovy vyvoj tohoto podilu. Optimalni stav se odviji od vyvoje
firmy a postaveni vlastnikd k riziku, zadluzenost by se méla pohybovat od 80 % do 120 %.

Nedoporucuje se, aby cizi zdroje byly nizsi nez vlastni jméni. [4], [11], [26]

cizi zdroje

Mira zadluzenosti = p —
vlastni kapital

% Aktiva pofizena prostiednictvim leasingu se neobjevuji v rozvaze, ale ve vykazu zisku a ztraty, jako naklad.
V takovém piipadé, pti hledani celé zadluZenosti, hleddme u ukazateld na bazi vysledovky. [19]
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Ukazatel urokového Kkryti podavéd informace o tom, kolikrat jsou turoky
Z poskytnutych uvért kryty ziskem. Odbornd literatura uvadi doporucenou hodnotu 500 %
a vice a to z diivodu, ze po zaplaceni ndkladovych trokl by se mél projevit i uspokojivy efekt
pro akcionaie. Je-li pak hodnota rovna 100 %, vystupy podniku pokryji uroky. V piipadé¢, ze
spole¢nost nedosahne ani hodnoty 100 %, mutze to byt symptom bliziciho se tpadku. [4],
[11], [18]

EBIT
nakladové aroky

Urokové kryti =

4.4. Analyza souhrnnych ukazateltu

Vyslednym efektem finanéni analyzy by mélo byt zhodnoceni celkového finanéniho
postaveni podniku spole¢né s definovanim silnych a slabych stranek, identifikaci Ciniteld, jez
vyznamn¢ ovliviiuji stav hospodafeni, a na konec i1 doporuc¢ené navrhy pro budouci zlepSeni
kapitalové urovné podniku. Kromé jednotlivych ukazatelli, které nemohou zajistit objektivni
a komplexni zhodnoceni, svou podstatnou roli hraji i souhrnné ukazatele, tzv. souhrnné
modely ¢i indexy. Tyto indexy jsou slozeny pravé z dil¢ich ukazatelti, kterym je pfifazena
rozdilnd vyznamnost, a prostfednictvim jednoho ¢isla, indexu, je finan¢ni analytik schopen
snadngji rozpoznat finan¢ni situaci. V odborné literatufe se hovoii o predikénich modelech
financni urovné. Piehled téchto predikénich modelti pak znazoriiuje obrazek ¢. 4. VSechny
predikéni modely v8ak maji pouze dopliujici charakter, nelze jimi nahradit detailni finanéni

analyzu, nebot’ je nelze plos$né aplikovat na podnikatelsky subjekt. [4], [11], [13]

Obrazek ¢. 4: Prehled vybranych predikénich modeld finanéni trovné

Predik¢ni modely hodnoceni finan¢ni tirovné

Bankrotni

T
T
T
N

Ratingové (bonitni)

Tamariho model

Altmanuv model

Taflertv model Kralickuv Quick-test

Baeveruv model

Vlastni zpracovani dle [4], 2015



4.4.1. Bankrotni modely
Bankrotni modely reportuji o tom, zda je analyzovany podnik v nedaleké dobé¢
symptomy piedchazejici bankrotu jsou problémova likvidita, rentabilita vlozeného kapitalu ¢i
vySe Cistého pracovniho kapitalu. Tento typ model je uréen piedevsim pro véfitele. [11], [18]
Altmaniiv model (Z-skore) je sestaven od roku 1968 prof. Edwardem Altmanem jako
souCet hodnot péti béznych pomérovych ukazateli, diky nimz lze pravdépodobné
predpovidat, zda podnik bude prosperujici ¢i bankrotujici. K pfedpovédi podnikatelského
rizika byla profesorem vyuzita diskriminaéni metoda®. Na zakladé této metody byla urdena
vaha jednotlivych ukazateld, jez jsou ve vypoétu uvedeny jako proménné. Hodnoty vah
u dil¢ich ukazatelti se lisi u spolecnosti, které jsou vetrejné¢ obchodovatelné na burze a které
nejsou verejné obchodovatelné na burze. Podnik zvoleny pro praktickou ¢ast této bakalarské
prace neni spolecnosti vefejné obchodovatelnou na burze, a proto 1 interpretace vysledka se
zméni, nebot” hrani¢ni hodnoty u takovych spole¢nosti jsou posunuty nize. [13], [18]
Z-skére = 0,717 X3 + 0,847 X, + 3,107 X5 + 0,42 X, + 0,998 X5
Pricemz:
e X, . cistypracovni kapital / celkova aktiva
e X, .. nerozdéleny zisk / celkové aktiva
e Xj . zisk pted tthradou uroki a zdanénim (EBIT) / celkova aktiva
e X4 trzni hodnota zakladniho kapitalu / u&etni hodnota celkového zadluzeni'*
e Xs . trzby/ celkova aktiva [13]
Interpretace vysledkii:
o Z-skére>29 pasmo prosperity, ptedpovéd’ finan¢niho zdravi firmy
e 12<Z-skére<2,9 pasmo ,Sedé zony“, nelze rozhodovat o finanénim zdravi
e Z-skore<1,2 pasmo bankrotu, piedpovéd’ ohrozeni podniku

finan¢nimi problémy [19]

19 Diskrimina&ni metoda je pfima statistickd metoda, ktera tfidi zkoumané prvky do dvou ¢&i vice podmnozin dle
uréitych charakteristik. [18]

! J&etni hodnota celkového zadluzeni = cizi zdroje. [11]
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4.4.2. Bonitni modely

Kone¢nym vysledkem téchto modeld je zafazeni spole¢nosti dle dosazenych boda do
jednotlivych kategorii. Cilem je pak interpretace, zda je spolecnost zaclenéna mezi dobré Ci
Spatné podniky. U zjistovani bonity podniku je vhodna komparace s jinymi podniky ve
stejném oboru podnikani. Tyto bonitni modely jsou ur¢eny pro investory a vlastniky.[11], [18]

2 model. Je

Kralicekiiv Quicktest z roku 1990 je fazen mezi nejznaméjsi bonitni*
slozen ze 4 rovnic, na zdklad¢ nichz se hodnoti finan¢ni situace v podniku. Prvni a druha
rovnice hodnoti finan¢ni stabilitu firmy, dal§i dvé pak posuzuji vynosnost spole¢nosti. Po
vypocteni jednotlivych ukazateli se dle vyslednych hodnot ptifadi bodové ohodnoceni, které
je uvedeno nize V tabulce ¢. 1, a vysledna znamka se pak stanovi jako aritmeticky pramér
jednotlivé ziskanych bodl. Lze vyhodnotit i jednotlivé oblasti, tedy z prvnich dvou rovnic

udélat aritmeticky pramér bodi pro ziskani potfebného vysledku pro financni stabilitu.

Obdobné se postupuje u vynosové situace z tieti a ¢tvrté rovnice. [12], [8], [18]
Kralicekuv rychly test = (R1+R2 +R3 +R4) /4
Pricemz:
e RI1 =vlastni kapital / celkova aktiva
e R2 = (cizi zdroje — kratkodoby finan¢ni majetek) / (zisk pfed zdanénim
+ odpisy)
e R3 =EBIT/ celkova aktiva
e R4 = (zisk pfed zdanénim + odpisy) / provozni vynosy [8]
Interpretace vysledkii:
o Kiralicekiv Quicktest > 3 velmi dobry podnik
o 1 < Kralicekuv Quicktest <3

interval tzv. Sed¢ zony

e Kralicekiv Quicktest < 1 Spatny podnik [8]

Tabulka €. 1: Bodové hodnoceni Kralicekova Quicktestu

Pocet bodi
Ukazatel
0 bodt 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 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 améné
R3 0,0 améné | 0,0-0,08 | 0,08-0,12 | 0,12-0,15 | 0,15 a vice
R4 0,0 améné | 0,0-0,05 | 0,05-0,08 0,08-0,1 0,1 a vice

Vlastni zpracovani dle [20], 2015

2 Zde se pod pojmem bonitni mysli situace, kdy podnik vytvaii hodnotu vlastnikovi a finan&ni vykonnost je
uspokojiva [11]
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5. Charakteristika spolecnosti

5.1. Profil spolecCnosti

Obchodni jméno spole¢nosti: ELFETEX, spol. s r.o.

Sidlo: Plzen, Hibitovni 31a, 312 16 Plzen
IC: 405 24 485

DIC: CZ405 24 485

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym

Spole¢nost ELFETEX, spol. s r.0. byla zapsana do obchodniho rejstiiku vedeného Krajskym
soudem Vv Plzni dne 8. fijna 1991. V soucasné dobé ELFETEX, spol. s.r.o. patii se svou
stabilni siti 22 prodejnich mist v CR k nejvétsim spolednostem &eského trhu v oblasti
velkoobchodniho prodeje elektroinstalaéniho materidlu. Spole¢nost zaméstndva pres

250 zamé&stnanct a ro¢ni obrat Cini pies 1,2 miliardy K¢. [28], [30], [33], [34]

5.2. Predmét podnikani a organy spolecnosti
Pfedmétem podnikani dle vyro¢ni zpravy z roku 2013 je:
— velkoobchod
— specializovany maloobchod
— opravy pracovnich stroji
Statutdrnim organem zastupujicim spole¢nost ELFETEX, spol. s.r.o. byli ke konci u¢etniho
obdobi 2 jednatelé. Dozor¢i rada nebyla zfizena.
Organizacni struktura mé 2 Grovné fizeni. Prvnim stupném jsou jednatelé a odborni feditelé,
druhy stupen pak zastupuji feditelé prodejnich siti a vedouci useku.
V roce 2014 méla spolecnost tyto 2 jednatele:
e David Safatik
o Josef Safatik
Funkci odbornych feditelt vykonava:
e Mgr. Vanda Hubinkova, finan¢ni feditelka
e Ing. Barbora Rakova, marketingova a personalni feditelka
V roce 2014 ¢inil zakladni kapital spolecnosti 20.100.000 K¢ a tento kapital byl splacen
Vv plné vysi. [28], [33], [34]
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5.3. Koncern Wiirth

ELFETEX s.r.o. je dcefinou spolecnosti némecké obchodni spole¢nosti FEGA
& Schmitt Elektrogrofhandel GmbH, ktera ma 100% podil na zékladnim kapitalu, a je tedy
ovladajici spolecnosti. Spolecnost FEGA & Schmitt Elektrogrofhandel GmbH je dale
vlastnéna ze 100 % ucasti spole¢nosti Adolf Wiirth GmbH & Co. KG. Tento koncern plsobi
ve vice nez 80 zemich svéta scca 63.500 zaméstnanci a obratem za rok 2014 ve vysi
10,12 mld. EUR. Zakladni ¢innosti koncernu je celosvétovy obchod s montazni a upeviovaci
technikou od Sroubti a hmozdinek pfes chemicko-technické produkty, kovani pro nabytek,
instala¢ni material az po drobné dily pro automobily, jakoZ i zasobovaci a odbérové systémy.
Ze specialisty na Srouby se diky vice nez 100.000 produktii pro femesla a primysl stal

odbornikem na montazni techniku. [28]

5.4. Cile a strategie

Spolec¢nost je na trhu jiz 24. rokem a za tuto dobu na ¢eském trhu permanentné rostla,
pfedevsim za pomoci pile a spoluprace vSech kolegii a zaméstnanct. Spole¢nost zaméstnava
pres 250 zaméstnanci a vstoupila tak na trh mezi stfedné¢ velké podniky. Dba na uznavani
vykonané prace zaméstnanci a jejich motivace je pro podnik kli¢ova.

Nejpodstatn&jsim bodem ve spolecnosti zlstava zlepSeni vynosnosti a zvySovani
zisku, ¢imz lze zastfeSit zdroje pro investice, rust spole¢nosti a vétsi podil na trhu. Cil
zvySovani trzeb je paralelni s rozSifovanim klientely, expandovanim svych sluzeb a Sirokého
sortimentu do dal$ich regioni Ceské republiky a rozsifenim zakaznické zakladny o nové
odbératele. ELFETEX, spol. s.r.o. se chce tak svym rozsifovanim a zkvalithovanim svych

poskytovanych sluzeb stat esem na trhu s elektroinstalaénim materialem. [28]
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6. Financ¢ni analyza - ELFETEX, spol. s.r.o.

V praktické ¢asti bakalaiské prace bude provedena analyza rozvahy, vykazu zisku
a ztraty a nasledn¢ vypocitany jednotlivé ukazatele, jejichz postupy jsou uvedeny v teoretické
¢asti prace. Ekonomické zhodnoceni financni situace bude aplikovano za obdobi 2009 — 2014.
Pro praktickou ¢ast budou pouzity vetejné dostupné zdroje — ucetni zavérky spolecnosti

ELFETEX s.r.o.
6.1. Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli

6.1.1. Horizontalni analyza

V praktické casti horizontdlni analyza zobrazuje detailni rozbor absolutnich
a relativnich meziro¢nich zmén v obdobi od roku 2009 do roku 2014. Absolutni a relativni
zmé&ny rozvahy (aktiv) jsou zaznamenany v tabulce €. 1, v tabulce €. 2 jsou pak zaznamenany
zmény rozvahy (pasiv). Absolutni a relativni zmény vykazu zisku a ztraty jsou pak zobrazeny

Vv tabulce ¢. 3. Zmény byly pocitany vzdy mezi jednotlivymi ucetnimi obdobimi.
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6.1.1.1. Rozvaha

Tabulka €. 2: Horizontéalni analyza rozvahy (aktiv) — absolutni a relativni vyjadfeni

Aktiva celkem 44.408 | -113.853 | 11.527 20.664 44,710
A Pohledavky za upsané vl. jm. 0 0 0 0 0
B Stala aktiva 2.485 1.004 -1.959 -18.361 -2.114
B.I. dlouhodoby nehmotny majetek 4.503 -3.499 -4.350 -2.094 -1.389
B.ll. | dlouhodoby hmotny majetek -2.018 4.503 2.391 -16.267 -725
B.lll. | finan¢ni dlouhodoby majetek 0 0 0 0 0

z toho: podil. cen. papiry a vkl.

B.III1 v podni. s rozhod. vlivem 0 0 0 0 0
C Obézna aktiva 41.688 | -114.748 | 12.537 39.165 46.625
C.L zasoby 3.002 -37.070 7.339 6.670 -8.247
C.Il. dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
C.IIl. | kratkodobé pohledavky 75.955 -83.738 16.969 31.959 54.652
C.IV. | finan¢ni majetek -37.269 6.060 -11.771 536 220
D Ostatni aktiva 235 -109 949 -140 199
Aktiva celkem 7,45 -17,77 2,19 3,84 8,00
A Pohledavky za upsané vl. jm. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B Stala aktiva 1,69 0,67 -1,30 -12,33 -1,62
B.I. dlouhodoby nehmotny majetek 33,20 -19,37 -29,86 -20,50 -17,10
B.II. dlouhodoby hmotny majetek -1,51 3,42 1,75 -11,73 -0,59
B.lll. | finan¢ni dlouhodoby majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B.III.1 \Z,:)";tjomp‘s)‘::)lzﬁgg sﬁl\’g%a VKL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C Obézna aktiva 9,32 -23,46 3,35 10,12 10,94
C.L zasoby 1,96 -23,70 6,15 5,26 -6,18
C.ll. | dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C.lIl. | kratkodobé pohledavky 30,39 -25,70 7,01 12,34 18,78
C.IV. | finan¢ni majetek -84,37 87,75 -90,78 44,85 12,71
D Ostatni aktiva 15,67 -6,28 58,36 -5,44 8,17

Vlastni zpracovani dle ptilohy A, 2015

Z vyse uvedené tabulky je ziejmé, Ze celkova bilancni suma ma za posledni
3 analyzované roky rostouci trend. V analyzovaném roce 2010 celkova aktiva oproti
predeslému obdobi vzrostla dokonce na nejvyssi dosazenou hodnotu za analyzované obdobi
(640.820 tis. K¢), coz byl narist o 7,45 %. Vyznamny byl rok 2011, kdy doslo k nejvétsimu
meziroénimu poklesu. Celkova aktiva vtomto roce klesla zjiz zminované hodnoty
640.820 tis. K¢ na hodnotu 526.967 tis. K&, coz v procentualnim vyjadieni byl pokles

017,77 %. V dalsich letech byl postupny nartst nejdiive o 2,19 %, v roce 2013
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03,84 % a v poslednim zkoumaném obdobi vzrostla hodnota celkovych aktiv obdobné jako
v roce 2010 o 8 %.

Stala  aktiva zaznamenala nejvétsi  propad vroce 2013, kdy klesla
hodnota 0 18.361 tis. K¢, tedy 0 12,33 %. Nejvice se na tom podilel pokles hodnoty
dlouhodobého hmotného majetku (DHM) o0 11,73 %, v absolutnim vyjadfeni pfedstavovan
ubytkem 0 16.267 tis. K¢&. K ubytku dochazi i u dlouhodobého nehmotného majetku (DNM)
vlivem poklesu ocenitelnych prav a softwaru, jez v roce 2010 pfinesl piirastek o 33,20 %.
Procentualni pokles DNM byl v roce 2011 0 19,37 %, nasledné o 29,86 %, Vv roce 2013 pak uz
jen 0 20,50 % a v poslednim roce se pokles opét snizil na 17,10 %. V absolutnim vyjadieni
vSak tento ubytek pfinesl snizeni hodnoty nejdiive o 3.499 tis K¢, nasledné o 4.350 tis. K¢,
2.094 tis K¢ a v roce 2014 jen 1.389 tis. KE. DHM zaznamenal jiz uvedeny nejvétsi propad
v roce 2013, ato 0 16.267 tis. K¢. Procentudlné Ize vyjadrit tuto ¢astku 11,73 %. Tento tbytek
byl zpisoben prodejem velké ¢asti vozového parku, ktery byl nahrazen operativnim
leasingem.

Nejvyznamnéjsi polozkou aktiv je ob&zny majetek (OA), jehoz nejvétsi Cast tvoii
kratkodobé pohledavky, zejména z tuzemského styku, které od roku 2011, kdy doslo opét
k razantnimu propadu o 83.738 tis. K&, mély rostouci trend. Za tato obdobi hodnota vzrostla
z242.118 tis. K¢ 0 42,78 % na hodnotu 345.698 tis. K¢. Tento narust byl zptisobeny zejména
dodavkami fotovoltaickych ¢lankti a vybaveni pro stavbu fotovoltaickych elektraren (FVE).
Do konce roku 2010 byly vyhodnéjsi podminky pro provozovatele FVE, z tohoto diivodu se
odbératelé snazili nakoupit material a FVE zprovoznit. V poslednich mésicich roku 2010 tak
spole¢nost nakoupila a prodala velky objem materidlu pro tento druh elektraren. V roce 2014
pohledavky za tfemi nejvétsimi odbérateli v oblasti fotovoltaiky ¢inily cca 108.000 tis. K¢&.
OA m¢ly vyvoj obdobny jako celkova bilan¢ni suma, tedy v roce 2011 byl zaznamenan
nejvetsi pokles o 114.748 tis. K¢, coz v procentudlnim vyjadieni dosahuje pokles o 23,46 %.
Nejproménlivéjsi slozkou OA je kratkodoby finanéni majetek (KFM), ktery v roce 2009
dosahoval hodnoty 44.175 tis. K& a snasledujicim rokem pfiSel razantni pokles
0 37.269 tis. K¢, coz procentualné znamenalo pokles o 84,37 %. Dalsi rok naopak pfinesl
vzestup 0 87,75 %, v absolutnim vyjadfeni uz to ale znamenalo pouze narust o 6.060 tis. K¢.
Rok 2012 ptinesl opét propad KFM, a to opét 0 90,78 %. Z 12.966 tis. K¢ se hodnota KFM
dostala na 1.195 tis K¢. V poslednich 2 letech uz rist KFM, tvofeného ptedevsim stavem na
bankovnich tctech, nebyl tak vyrazny jako v piedchozich obdobich. V porovnani s rokem
2009 poklesl finan¢ni majetek o 95,58 %, tj. na 1.951 tis. K¢. Spolecnost veskeré volné

finan¢ni prostfedky smétfuje na umoteni kontokorentu, ktery ¢erpa od ovladajici osoby. Cilem
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je tak na konci ucetniho obdobi mit na béZnych uctech co nejnizsi stav. Na jednom
Z bankovnich uéti ma podnik zfizen cash-pooling®®. Vroce 2011 doslo k vyznamnému

propadu i u zasob o 23,70 %, kdy byla snizena hodnota zbozi.

Tabulka €. 3: Horizontélni analyza rozvahy (pasiv) — absolutni a relativni vyjadieni

Pasiva celkem 44,408 | -113.853 | 11.527 20.664 44.710
A Vlastni kapital 23.782 12.954 3.329 4.405 12.146
Al zakladni kapital 0 0 0 0 0
A.ll. | kapitalové fondy 0 0 0 0 0
A.ll. | fondy tvotené ze zisku 0 0 0 0 0

A.lV. |vysledek hospod. minulych let 28.728 23.731 11.625 2.254 6.201

AV. |vysledek hospod. ucet. obdobi -4.946 -10.777 -8.296 2.151 7.955

B Cizi zdroje 20.235 | -127.405 7.966 17.083 32.198
B.l. rezervy 7.218 -8.314 93 1.087 6.947
B.ll. | dlouhodobé zavazky -137.868 848 1.015 914 -683
B.1Il. | kratkodobé zavazky 150.885 | -119.939 6.858 15.082 25.934
B.IV. | bankovni Givéry a vypomoci 0 0,00 0,00 0,00 0,00
C Ostatni pasiva 391 598 232 -824 366
Pasiva celkem 7,45 -17,77 2,19 3,84 8,00
A Vlastni kapital 7,61 3,85 0,95 1,25 3,40
Al zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Al | kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A.lll. | fondy tvofené ze zisku 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A.IV. |vysledek hospod. minulych let 12,32 9,06 4,07 0,76 2,07
AV. |vysledek hospod. Gcet. obdobi -10,41 -25,31 -26,08 9,15 31,00
B Cizi zdroje 7,15 -42,03 4,53 9,30 16,04
B.l. rezervy 248,30 -82,11 5,14 57,09 232,26
B.1l. | dlouhodobé zavazky -98,33 36,24 31,84 21,75 -13,35
B.1Il. | kratkodobé zavazky 107,97 -41,27 4,02 8,49 13,46
B.IV. |bankovni Gvéry a vypomoci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C Ostatni pasiva 39,46 43,27 11,72 -37,25 26,37

Vlastni zpracovani dle ptilohy A, 2015

Pro rozbor horizontalni analyzy pasiv se vychazi z tabulky ¢. 3. Celkova pasiva maji
totoznou tendenci vyvoje jako netto aktiva. Tato shoda vyplyva ze zakladni bilanéni rovnice,

ktera vyjadiuje rovnost mezi celkovymi aktivy a celkovymi pasivy.

13 Pres tento udet dochézi ke splaceni/Gerpani kontokorentu.
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Zakladni kapital se za celé obdobi neménil, zdkonny rezervni fond jiz v minulych
letech dosahl zakonem pozadovanych 10 % zakladniho kapitalu, nebylo potieba jej dopliovat.
Vlastni kapital mél po celé analyzované obdobi rostouci trend, celkové za obdobi 2009 — 2014
Z hodnoty 312.553 tis. K¢ vzrostl o 18,11 %. Za timto rostoucim trendem stoji rostouci trend
vysledku hospodaieni minulych let, ktery rostl po celé¢ analyzované obdobi. Naopak VH
ucetniho obdobi do roku 2012 klesal a propad byl z hodnoty 47.528 tis. K¢ na
hodnotu 23.509 tis. K¢, coz je procentualni propad o 50,54 %. Ackoli v roce 2013 a 2014 byl
narist VH minulych let jen nepatrny, a to nejdiive o 0,76 %, nasledné o 2,07 % (v absolutnim
vyjadieni to je rist 0 2.151 tis. K¢ a 0 7.955 tis. K<), v téchto letech zacal rst i VH ucetniho
obdobi, a to v roce 2013 0 9,15 %, coz znamena nartst o 2.151 tis. K¢. V poslednim roce to
byl ptirtstek o 31 %, VH ucetniho obdobi se tedy dostal na hodnotu 33.615 tis. K¢&.

Cizi zdroje maji obdobny vyvojovy charakter, jako maji OA, tzn. nartst v roce 2010
na 303.103 tis. K&, pak zietelny pokles o 42,03 %, absolutné o 127.405 tis. K¢ do vyse
175.698 tis. K¢ a do roku 2014 postupné se zvySujici rust. ZvySovani cizich zdroju ovliviioval
vyvoj rezerv, kdy ve zkoumaném roce 2010 rezervy vzrostly z hodnoty
2.907 tis. K¢ 0 248,30 % na 10.125 tis. K¢, nebot’ spoleCnost vytvofila rezervu na dan
z ptijmu (kalkulace rezervy byla pfipravena danovym poradcem). V roce 2011 je tato rezerva
kompenzovana zaplacenymi zalohami, a tak rezervy poklesly o 82,11 %. V pfistich letech
spolecnost vytvarela rezervy ptiblizné ve stejné vysi. V roce 2014 pak byl opét vyrazny narust
rezerv 0 232,26 %, nebot’ spolecnost opét na zakladé predbézné kalkulace DzPPO vytvoftila
rezervu na dan z pfijmu. V poloZce dlouhodobé zavazky je viditelny meziro¢ni zvrat mezi
rokem 2009 a 2010, kde byl pokles o0 137.868 tis. K¢, nebot’ v roce 2009 méla spolecnost
zavazky vuci spolecnosti Wiirth Finance International ve vysi 219.772 tis. K¢
a140.000 tis. K¢ z toho tvotily dlouhodobé zavazky. Tyto zavazky piedstavuji ¢erpani uvéru
a dale kontokorentni Gvér. V pozdéjsich letech jsou dlouhodobé zavazky jiZ pouze odlozené
danové zavazky, nebot’ dlouhodoby uvér byl splatny v roce 2011. Na konci ucetniho obdobi
vroce 2010 doSlo kjeho reklasifikaci na Uvér kratkodoby. To vysvétluje pokles
dlouhodobych zavazkl o 98,33 % a na druhé stran¢ narast kratkodobych zavazkl o stejnou
castku. Kratkodobé zavazky jsou z pfevazné vétSiny tvoreny vici ovladajici a fidici osobé

a jejich trend je rostouct.
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6.1.1.2.

Vykaz zisku a ztrdty

Tabulka €. 4: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty — absolutni zména

I+ Vykony a prodej zboZi 125.706 | -273.994 | 47.648 | 57.432 | 198.559
I+11.1 z toho: trzby za prodej vl. vyr., 125.859 | -273.901 | 47.648 | 57.432 | 198.559
sluzeb a zbozi
1.2, Zména stavu vnitr. zas. vl. vyr. - - - - -
1.3. Aktivace -153 -93 - - -
A+B ‘g{?“- spotfeba a naklady na prod. | g9 675 | 241,633 | 41.455 | 65.997 | 159.140
ZD0Z
+ Piidan4 hodnota 26.081 | -32.361 6.193 -8.565 39.419
C Osobni naklady 10.490 -3.050 6.999 6.453 13.832
E Odpisy nehm. a hm. inv. majetku -1.256 1.052 -782 -4,189 364
G ?ména stavu rezerv, opr. polozek a 20.155 -9.387 1,552 374 12.072
¢as .rozl. provoz. vynost
" +1v Jiné provozni vynosy -5.962 2.747 960 12.046 | -14.998
D+F+H Jiné provozni naklady -710 -2.298 15.028 1.651 -14.265
* Provozni hosp. vysledek -6.560 | -17.931 | -12.540 -808 12.418
X1 + Xl Zﬁétoyéniorezerv a opr. polozek do ) ) ) ) )
fin. vynosi
M Zména stavu rezerv a opr. polozek ) ) ) ) }
na fin. naklady
VI + VIl +
VI + X + | Jiné finan¢ni vynosy -2.357 2.362 -1.813 1.584 -107
X+ Xl
J+K+L . o
+M+N+0 Jiné finan¢ni naklady -2.795 -1.372 -4.946 -1.527 755
= Hosp. vysledek z fin. operaci 438 3.734 3.133 3.111 -862
= Hosp. vysledek za b&Z. innost -4.946 | -10.777 | -8.296 | 2.151 7.955
XVI Mimotadné vynosy - - - - -
S+T Mimotadné naklady - - - - -
* Mimoradny hosp. vysledek = = = = =
e Hosp. vysledek za ui¢et. obdobi -4.946 | -10.777 | -8.296 | 2.151 7.955

Vlastni zpracovani dle ptilohy B, 2015
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Tabulka €. 5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty — relativni zména

Rl Vykony a prodej zbozi 11,37 -22,25 4,98 571 18,69
[+11 z toho: trzby za prodej vl. vyr.,

sluzeb a zbozi 11,39 -22,24 4,98 5,71 18,69
1.2, Zména stavu vnitr. z4s. vl. vyr. - - - - -
1.3. Aktivace -62,20 | -100,00 - - -
A+B Vykon. spotteba a naklady na prod.

zbozi 10,62 -23,29 5,21 7,88 17,62
+ Pridana hodnota 15,53 -16,68 3,83 -5,10 24,75
C Osobni naklady 10,66 -2,80 6,61 5,72 11,60
E Odpisy nehm. a hm. inv. majetku -7,29 6,58 -4,59 -25,77 3,02
G Zmeéna stavu rezerv, opr. polozek a

¢as .rozl. provoz. vynost 114,43 -369,28 -22,67 4,45 150,47
I+ 1v Jiné provozni vynosy -54,27 54,69 12,36 137,98 -72,19
D+F+H Jiné provozni naklady -7,23 -25,22 220,51 7,56 -60,72
* Provozni hosp. vysledek -9,23 27,81 | -26,94 -2,38 37,40
X1 + XII Zﬁétoyéniorezerv a opr. polozek do _ ) ) ) }

fin. vynosi
M Zmeéna stavu rezerv a opr. polozek _ ) ) ) )

na fin. naklady
VI + VIl +
VI +IX + | Jiné finanéni vynosy
X+ XI -68,74 220,34 -52,80 97,72 -3,34
J+K+L .

Jiné finan¢ni naklad
+M + N+ | 11C HIANCH ATAcy 2014 | -12,38 | 50,95 | -3207 | 2334
* Hosp. vysledek z fin. operaci 4,19 37,31 49,94 99,04 -2873,33
** Hosp. vysledek za bé&Z. innost -10,41 | -2531 | -26,08 9,15 31,00
XVI Mimofadné vynosy - - - - -
S+T Mimotadné naklady - - - - -
= Mimoradny hosp. vysledek = = = = =
- Hosp. vysledek za tidet. obdobi -10,41 | -2531 | -26,08 9,15 31,00

Vlastni zpracovani dle ptilohy B, 2015

Z analyzy vykazu zisku a ztraty, z tabulky ¢. 4 a 5, je patrny rostouci trend vykond
atrzeb za prodej zbozi, svyjimkou roku 2011, kdy doslo k vyraznému propadu
0 273.994 tis. K¢, procentualné vyjadiené jako pokles o 22,25 % na 957.406 tis. K¢&. Tento
pokles byl vyc¢islen pfedev§im ve snizeni ndkladii vynaloZenych na prodané zbozi o 34,08 %
a tedy nasledné snizeni obchodni marze o 13,19 %. NarGst vykont a trzeb v hospodaiském
roce 2010 byl o 11,37 % (v absolutnim znazornéni o 125.706 tis. K¢) a rostly jak naklady
a s nimi i obchodni marze, tak i trzby za prodej sluzeb. Po vyrazném, jiz zminéném propadu
v roce 2011 doslo Vv nasledujicich ucetnich obdobich opét k narGstu hodnoty a hodnota se
zvysila z 957.406 tis. K¢ na 1.261.045 tis. K¢, tedy o 31,71 %, kdyz nejvetsi zmeéna nastala
v roce 2014, kdy rtst byl oproti prfedeslému obdobi o 18,69 % (nartist o 198.559 tis. K<).
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Pokud se jedna o prodej zboZzi v zahrani¢i a v tuzemsku, tak 99 % trzeb za zbozi plyne
z tuzemského prodeje, kdezto trzby za sluzby predstavuji vétsi ¢ast v obchodu se zahrani¢im.
Aktivace vlastnich vyrobkul byla zaznamenana pouze v letech 2009 a 2010.

Vykonova spotieba a naklady na prodané zbozi dosahovaly obdobnych procentudlnich
zmén jako vykony a prodej zbozi. Samotna spotieba materidlu a energiec méla v obdobi
2009 — 2012 rostouci tendenci, hodnota 14.134 tis. K¢ se zvysila na 19.468 tis. KC.
V hospodaiském roce 2013 doslo k mirnému poklesu o 11,41 % a v roce 2014 doslo opét
Kk nepatrnému navyseni. Rok, kdy dosSlo k poklesu spoticby materidlu a energie, piinesl
navyseni spotieby sluzeb o 12.409 tis. K¢ a Vv poslednim analyzovaném roce o 7.827 tis. K¢.
Celkove¢ spotieba sluzeb za zkoumané obdobi vzrostla 0 29,89 %.

Osobni ndklady maji rostouci charakter, Vroce 2010 doslo k navyseni
0 9 zaméstnancii, v nasledujicim roce doSlo k mirnému poklesu, pocet zaméstnanci byl
snizen o 2 pracovniky. V roce 2012 doslo ke zvySeni po¢tu zaméstnanci na 259, z toho 5 se
stalo fidicimi pracovniky a osobni naklady se zvedly o 6,61 % (absolutni zména
0 6.999 tis. K¢). Narust o 5,72 % byl v roce 2013 i pfes snizeni o 4 zaméstnance. Rok 2014
pfinesl téméf dvojndsobné zvySeni pfirtstku osobnich nakladi oproti roku pifedchozimu
vlivem rlstu prémii. Tyto prémie byly vypldceny za plnéni trzeb a plnéni plénu,
resp. prekracovani planovanych hodnot v oblasti prodeje zbozi, vyrazny narast byl i u ro¢nich
odmén v dusledku dosazeni hospodarského vysledku.

Odpisy investi¢niho majetku nevykazovaly vyrazné meziro¢ni vykyvy, nejvétsi zména
byla vroce 2013, kdy odpisy klesly o 4.189 tis. K&, procentualné to lze vyjadiit jako
pokles 0 25,77 %. Hlavnim divodem byl odprodej ¢asti vozového parku.

Jiné provozni vynosy v roce 2010 klesly vyrazné o 54,27 % (ptedstavuji v absolutnim
vyjadieni 5.962 tis. K¢), ponizené o 47,35 % byly trzby z prodeje dlouhodobého majetku,
Vv absolutnim vyjadfeni je to pokles pouze o 477 tis. K¢. Ponizené o 54,92 % byly i ostatni
provozni vynosy, zde uz je absolutni vyjadieni 5.514 tis. K¢&. V pfistim obdobi byl naopak
0 54,69 % narust (v absolutnim vyjadieni uz jen 2.747 tis. K¢), i pfes snizeni trzeb z prodeje
dlouhodobého majetku hodnota vzrostla diky navyseni ostatnich provoznich vynost. Nejvétsi
zména byla zaznamenana vroce 2013, kdy vzrostla hodnota 0 12.046 tis. K¢, tedy
0 137,98 %, diky prodeji velké casti vozového parku. Jiné provozni vynosy se tak vysplhaly
az na 20.776 tis. K¢, z cehoz 66,84 % tvorily trzby z prodeje dlouhodobého majetku.
V piistim obdobi byly trzby z prodeje dlouhodobého majetku v zaporné hodnoté (252 tis. K¢),
trzby z prodeje materidlu 4.000 K¢ a ostatni provozni vynosy V hodnoté 6.026 tis. K.

Celkove se tak snizila hodnota oproti minulému tcetnimu obdobi 0 72,19 %. V prosinci 2014
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spolec¢nost prodala vétSinu vozidel z vozového parku, ptfiCemz podminkou smlouvy bylo, ze
po posouzeni skuteéného stavu majetku bude v ptipadé odchylky od ceny (+/- 10 %)
dostate¢né korigovana prodejni cena. Zaporné hodnoty bylo dosazeno vlivem faktu, ze
skutecné doslo ke korigovani cen. V prubéhu roku 2015 se vystavoval dobropis na korekci
prodejnich cen téchto prodavanych vozidel. Do zminovanych ostatnich provoznich vynosu
jsou fazeny bonusy a smluvni pokuty.

Co se tyCe polozky jinych provoznich nakladd, K vyznamnym meziroénim rozdilim
doslo mezi lety 2012 a 2013, kdy provozni naklady v roce 2012 doséhly vyse 21.843 tis. K¢,
coz byl nartist o 220,51 %, a 0 1.651 tis. K¢ vice dosahly v roce 2013. V roce 2012 tvoftily
67,23 % jinych provoznich nakladi odpisy pohledavek, 17,49 % pojisténi a zbyvajicich
15,27 % je tvoteno ziistatkovou cenou prodan¢ho dlouhodobého majetku, danémi a poplatky
a dalSimi provoznimi naklady. V roce 2013 se na této polozce z 39,7 % podilely opét odpisy
pohledavek, z 34,84 % zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a zbytek byl
doplnén stejnymi polozkami jako vroce 2012. V ostatnich ucetnich obdobich provozni
naklady vzdy oproti piedchazejicimu obdobi klesaly, nejvétsi pokles byl v roce 2014 a to
060,72 % na hodnotu 9.229 tis. K¢, piiblizna hodnota byla dosahovana i pted vyraznym
nartstem z roku 2012.

Je patrné, ze provozni VH mél kladné hodnoty po celé analyzované obdobi, avsak od
roku 2009 az do roku 2013 je mozno sledovat klesajici trend, nejdiive o 9,23 %, nasledné
0 27,81 %, coz predstavovalo nejvyssi propad, v absolutnim vyjadieni o 17.931 tis. K¢, v roce
2012 byl ubytek o 26,94 %, v roce 2013 uz jen nepatrny pokles o 2,38 %. Celkovy propad za
toto obdobi byl 0 46,74 %. V poslednim analyzovaném roce provozni VH vzrostl o 37,40 %.

Finan¢ni VH za poslednich 6 let vykazoval ztratu. Ztrata se do roku 2013 sniZovala
az hodnoty -10.446 tis. K¢ se ztrata ponizila o 99,71 %, tedy vroce 2013 spolecnost
vykazovala ztratu z finan¢ni ¢innosti jen 30.000 K¢. Ztrata z finan¢ni ¢innosti se sniZzovala,
nebot’ se vyrazné snizovaly i jiné finan¢ni naklady, v obdobi od roku 2009 — 2013 finan¢ni
naklady klesly o 76,68 %. V roce 2014 finan¢ni naklady ale vzrostly 0 23,34 %, coz je
Vv relativnim vyjadfeni nartist jen o 755 tis. K¢, ale ztrata se tim zvySila o 892 tis. K¢
a v procentualnim vyjadfeni tak VH z finan¢ni ¢innosti poklesl o 2873,33 %.

Pro zhodnoceni celkového hospodafeni spolecnosti 1ze poukédzat na VH za Ucetni
obdobi, kde lze vycist, Ze podnik po celé¢ analyzované obdobi dosahuje zisku. Nejlépe si
podnik vedl na zacatku sledovaného obdobi, tedy v roce 2009, kdy dosahl zisku 47.528 tis.

K¢&. Pozitivni trend VH za tcetni obdobi lze vidét v tom, Ze za posledni 2 roky vzrostl VH
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0 42,99 %, ackoliv jesté pred dvéma lety mél klesajici trend. Vyvoj vysledkil hospodateni pro

jednotliva obdobi zobrazuje piiloha E.

6.1.2. Vertikalni analyza
Jako zékladna pro vertikalni analyzu rozvahy byly zvoleny u tabulky ¢. 6 aktiva
celkem, to znamena, Ze tato polozka ma 100 %. U tabulky ¢. 7 tak zakladnou byla celkova

pasiva, ktera téz maji 100 %.

Tabulka ¢. 6: Vertikalni analyza rozvahy (aktiv)

Aktiva celkem 100 100 100 100 100 100
A Pohledavky za upsané vl. jm. - - - - - -
B Stala aktiva 24,72 23,39 28,63 27,66 23,35 21,27
B.I. dlouhodoby nehmotny majetek 2,27 2,82 2,76 1,90 1,45 1,12
B.1l. |dlouhodoby hmotny majetek 22,44 20,57 25,87 25,76 21,90 20,16
1. | pozemky 17,85 18,13 18,29 17,97 20,36 20,48
2. | stavby 72,33 71,43 68,33 65,64 71,11 69,46
3.|SMV 6,46 15,67 11,25 8,48 8,66 8,03
B.11l. | finan¢ni dlouhodoby majetek - - - - - -
BII1IZ tohf): podil. cen. papiry a vkl v i i i i i i
podni. s rozhod. vlivem
C ObézZna aktiva 75,03 76,34 71,06 71,86 76,21 78,29
C.l. zasoby 25,73 24,41 22,65 23,53 23,85 20,72
1. | zbozi 99,85 99,89 99,90 99,99 99,95 99,91
C.Il. | dlouhodobé pohledavky - - - - - -
C.II. |kratkodobé pohledavky 41,90 50,85 45,95 48,11 52,05 57,25
1. | pohledavky z obchodnich vztaht 87,15 91,89 85,99 83,34 86,76 85,63
C.lIV. |finanéni majetek 7,41 1,08 2,46 0,22 0,31 0,32
1. | penize 0,93 481 1,30 16,07 13,58 11,17
2. | Gcty v bankéch 99,07 95,19 98,70 83,93 86,42 88,83
D Ostatni aktiva 0,25 0,27 0,31 0,48 0,44 0,44
1. | naklady pfistich obdobi 100,00 100,00 90,84 92,04 93,84 94,15
2. | ptijmy pristich obdobi 0,00 0,00 9,16 7,96 6,16 5,85

Vlastni zpracovani dle ptilohy A, 2015
Na zéklad¢ vertikalni analyzy aktiv spolec¢nosti ELFETEX s.r.o., jejiz procentualni

vyjadieni je uvedeno v tabulce €. 6, lze fici, Ze na celkové bilan¢ni sumé maji nejvyssi
zastoupeni obéznd aktiva. Podil OA se ve sledovaném obdobi pohyboval v rozmezi od
71,06 % do 78,29 %, nejvyssi podil na celkovych aktivech byl dosazen v roce 2014, kdy
57,25 % tvotily kratkodobé pohledavky a 85,63 % z nich byly z obchodnich vztaht. Za celé
sledované obdobi mély kratkodobé pohledavky rostouci charakter, na celkové sumé aktiv
mély v roce 2009 podil 41,90 % a vzrostly az na uvedenych 57,25 %. Opacny trend mél

finan¢ni majetek, ktery ma jen nepatrny podil na struktufe aktiv. V roce 2009 dosahuje
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nejvyssi procentualni ucasti, a to 7,41 %, kdy 99,07 % z toho tvoii konta v bankach. Penize za
celé obdobi neptesdhly vice nez 16,07 % z celkového financniho majetku, tedy vétSinu tvori
ucty v bankach. Ze zasob je evidentni, Ze podnik je prodejni, nikoliv vyrobni, nebot’ témet
100 % zasob zaujima zbozi.

Ptiblizné Ctvrtinu veskerych aktiv zaujimaji stala aktiva, v roce 2011 to konkrétné bylo
28,63 %, coz byl nejvétsi podil za poslednich 6 let. Od tohoto roku stala aktiva klesaji a nyni
dosahuji na 21,27 %. Stala aktiva tvofi dlouhodoby majetek. Jelikoz spole¢nost nevykazuje
z4dny dlouhodoby finan¢ni majetek, 90 % dlouhodobého majetku zaujima dlouhodoby
hmotny majetek, kde primérné 70 % zastoupeni maji stavby.

Podil ostatnich aktiv je ve struktufe aktiv téméf zanedbatelny. Od roku 2009, kdy
podil tvotily ze 100 % naklady pfistich obdobi (stejné jako v roce 2010), z 0,25% podilu
vzrostly na 0,44% podil a v poslednim sledovaném roce uz 5,35 % tvofily ptijmy pfistich
obdobi.

Tabulka ¢&. 7: Vertikalni analyza rozvahy (pasiv)

Pasiva celkem 100 100 100 100 100 100
A Vlastni kapital 52,41 52,49 66,28 65,48 63,85 61,47
A.l. | zékladni kapital 3,37 3,14 3,81 3,73 3,59 3,33
A.ll. | kapitalové fondy 1,63 1,52 1,85 1,81 1,74 1,61
A.lll. | fondy tvofené ze zisku 0,34 0,31 0,38 0,37 0,36 0,33
A.IV. | vysledek hospod. minulych let 39,10 40,87 54,21 55,20 53,57 50,63
A.V. |vysledek hospod. ucet. obdobi 7,97 6,64 6,04 4,37 4,59 5,57
B Cizi zdroje 47,43% | 47,30 33,34 34,11 35,90 38,58
B.l. rezervy 0,49 1,58 0,34 0,35 0,53 1,65
B.1l. | dlouhodobé zavazky 23,51 0,37 0,60 0,78 0,92 0,73
1. | zavazky - ovladana /ovladajici os. 99,85 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. | odlozeny danovy zavazek 0,15 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
B.11I. | kratkodobé zavazky 23,43 45,35 32,39 32,97 34,45 36,20
1. | zavazky z obchodnich vztahti 21,05 9,23 22,72 12,46 14,15 11,67
2. | zavazky - ovladana /ovladajici os. 56,04 77,99 58,58 73,37 68,72 70,61
B.IV. | bankovni Gvéry a vypomoci - - - - - -
Cc Ostatni pasiva 0,17 0,22 0,38 0,41 0,25 0,29
1. | vydaje piistich obdobi 27,85 50,58 58,33 84,72 68,44 78,68
2. | vynosy ptistich obdobi 72,15 49,42 41,67 15,28 31,56 21,32

Vlastni zpracovani dle pfilohy A, 2015

Z vertikalni analyzy pasiv spolecnosti ELFETEX s.r.o. je evidentni, ze cizi zdroje
a vlastni kapital v prvnich dvou letech byly téméf vyvazené. V roce 2009 vlastni kapital (VK)
zaujimal 52,41 %, Vv roce nasledujicim 52,49 %, cizi zdroje byly doplitkem do 100 %, nebot’

ostatni pasiva, stejn¢ jako ostatni aktiva, se na struktufe podilely velmi nepatrné. Vlastni
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kapital udrzoval rostouci charakter az do roku 2011, kdy doséahl nejvyssiho zastoupeni svymi
66,28 %. V nasledujicich letech VK klesl o necelych 5 % na 61,47 % z celkové bilan¢ni
sumy. VK dosahoval své vyse piedev§im diky VH minulych let, ktery se na celkové struktute
pasiv podilel v roce 2009 39,10 %, coz je 74,61 % z VK. VH minulych let mél po celou
analyzovanou dobu rostouci charakter, a tak uz v roce 2014 tvofil 50,63 % celkovych pasiv.
Jak jiz bylo uvedeno, cizi zdroje V prvnich dvou letech byly téméf vyrovnané
s vlastnimi zdroji. V letech 2011 mély cizi zdroje velky propad diky splatnosti kratkodobého
uvéru a podilely se na celkové struktufe uz jen s 33,34 %. 1 pfes nasledujici mezirocni
vzestupy se uz cizi zdroje nedostaly ani na 40 % celkové sumy. V roce 2009 nejvétsi Cast
zastupovaly dlouhodobé zévazky, a to 23,51 %, z ¢ehoz 99,85 % byly zavazky vici ovladajici
osob¢ (jiz zminované Cerpani tivéru a kontokorentni Gvér). Ve stejnomérném zastoupeni byly
i kratkodobé zavazky dosahujici o 0,08 procentnich bodti méné. V letech pfistich uz ucast na
cizich zdrojich mély ptevazné¢ kratkodobé zavazky. V roce 2010 doslo k reklasifikaci
dlouhodobého uvéru na uvér kratkodoby a podil tvoril 45,35 %, z ¢ehoz 77,99 % tvotily
zavazky k ovladajici osob¢. V dalSim roce zastupovaly kratkodobé zavazky 32,39 %. Tento
rok pfinesl 1 nejvyS$i zastoupeni kratkodobych zavazki z obchodnich vztahd,
ato 22,72 % z kratkodobych zéavazkli, pievazujici Ucast ale 1 nadale drzely zdvazky
k ovladajici osobé. Do roku 2014 vzrostly kratkodobé zavazky na 36,20 % z celé struktury
pasiv, z toho zavazky z obchodnich vztahi tvofily jen 11,67 %. Veskeré procentualni podily

jednotlivych slozek na celkové bilan¢ni sumé pasiv zobrazuje tabulka €. 7.

6.2. Analyza rozdilovych ukazateli

%

Nize uvedena tabulka ¢. 8 zobrazuje vypocet Cistého pracovniho kapitalu
Vv jednotlivych analyzovanych letech jako rozdil obéZnych aktiv a kratkodobych pasiv
(kratkodobych zavazki). V tabulce €. 9 je pak vypocet Cistého penézniho majetku, kdy jsou
od obéznych aktiv odecteny zasoby, nelikvidni pohledavky a téz kratkodoba pasiva. Analyza

vysledkt rozdilovych ukazatelil je pak popsdna jednotlivé pod kazdou tabulkou.

Tabulka €. 8: Vypocet ukazatele Cistého pracovniho kapitalu

2009 2010 2011 2012 2013 2014
obézna aktiva (v tis. K¢) 447508 | 489.196 | 374.448 | 386.985 | 426.150 | 472.775
kratkodoba pasiva (v tis. K¢) 139.753 | 290.638 | 170.699 | 177.557 | 192.639 | 218.573

¢isty pracovni kapital (v tis. K¢)

Vlastni zpracovani, 2015

41




Tabulka €. 9: Vypocet ukazatele Cistého penézniho majetku

2009 2010 2011 2012 2013 2014
ob&zna aktiva (v tis. K¢&) 447508 | 489.196 | 374.448 | 386.985 | 426.150 | 472.775
zasoby (v tis. K¢) 153.432 | 156.434 | 119.364 | 126.703 | 133.373 | 125.126
nelikvidni pohledavky (v tis. K¢) 0 0 0 0 0 0
kratkodoba pasiva (v tis. K&) 139.753 | 290.638 | 170.699 | 177.557 | 192.639 | 218.573

Cisty penéZzni majetek (Vv tis. K¢)

Vlastni zpracovani, 2015

Dle teoretickych poznatkh uvedenych vySe v teoretické casti této prace
(viz kapitola 4.2) by méla hodnota ¢istého pracovniho kapitalu dosahovat kladnych hodnot.
Ve sledovaném obdobi hodnota tohoto ukazatele dosahuje kladnych hodnot vzdy, jelikoz
obézna aktiva v jednotlivych letech pfesahuji kratkodobé zavazky, vroce 2009 témét
0 trojnasobek hodnoty kratkodobych pasiv, v roce 2010 pouze o 1,5 nasobek diky vysoké
hodnot¢ kratkodobych pasiv a od roku 2011 je hodnota ob&znych aktiv vzdy minimélné
dvojnasobna. Hodnota CPK pak dosahuje ve viech sledovanych letech vysokych hodnot, coz
je pro podnik velmi pozitivni z divodu moznosti disponovat finan¢ni rezervou pro
mimoradné vydaje. Je tfeba ale zvazit, zda vyse obéznych aktiv neni pfili§ vysoka.

Uvadi se, ze ¢im vyssi je CPK, tim vy3i je schopnost podniku hradit své zavazky pfi
dostatecné likvidits. [18] Dle obrazku (viz ptiloha F) Ize vidét, ze nejvyssi CPK byl v roce
2009, coz je dano nizkymi kratkodobymi pasivy. V roce 2010 kratkodoba pasiva dvojnasobné
vzrostla a tento rist se projevil snizenim hodnoty CPK. V letech pfistich kratkodobé zavazky
pfibyvaly stale, ale stejny vyvoj mély i obéZnad aktiva, a tak se vyvijel s rostoucim
charakterem i CPK. Ze ziskanych vypoétii a rostouciho trendu CPK lze tvrdit, Ze je spoleénost
velmi likvidni a Ze se CPK bude pozitivné vyvijet i v letech nasledujicich.

Z vyse uvedené tabulky je vidét, ze Cisty penézni majetek opét v poslednich 6 letech
dosahoval kladnych hodnot. Lze vidét velky propad CPM mezi rokem 2009 a 2010, pak
rostouci tendenci s nepatrnym propadem mezi lety 2011 a 2012. | zde Ize identifikovat, Zze
v druhém sledovaném roce, tedy v roce 2010, vysoce vzrostla kratkodoba pasiva, a tak po
hodnotu za sledované obdobi. V roce 2011 CPM vzrostl dvojnasobné na 84.385 tis. K&. Lze
sledovat, ze za obdobi 2011 a 2012 zasoby i kratkodoba pasiva mély nizky meziro¢ni narQst,
stejné jako ob&zné aktiva. V disledku toho CPM v roce 2012 nepatrné poklesl o 1.660 tis. K&,

nasledn¢ do posledniho analyzovaného roku uz jen nartstal a vlivem vysokych meziro¢nich

zmeén obé&znych aktiv se dostal az na 129.076 tis. K¢.
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Zde se na vyvoji CPM podilely i nelikvidni polozky ob& nych aktiv, jelikoz
spole¢nost nema dlouhodobé pohledavky. Odecteny byly zéasoby, které také cCésteéné
ovlivnily vyvojovou tendenci CPM. Pokud spole¢nost ELFETEX s.r.o. nadale bude
mezirocné zvySovat hodnotu obéznych aktiv a tyto meziro¢ni zmény budou i v pfistich
obdobich vyssi nez u kratkodobych pasiv, za ptedpokladu stejného udrzitelného vyvoje zasob

bude i v piistich letech kladny CPM.

6.3. Analyza pomérovych ukazateli

V této kapitole je dedikovana pozornost zejména analyze pomérovych ukazateld, které
jsou blize popsany v teoretické Casti této bakalafské prace. Nize jsou uvedeny jednotlivé

vypocty ukazateld likvidity, aktivity, rentability a zadluZenosti spole¢nosti ELFETEX s.r.0.

6.3.1. Ukazatele likvidity

Z vypoctenych hodnot Ize analyzovat platebni schopnost podniku a schopnost hradit
své zéavazky. Do poméru se dostava to, ¢im je mozno zaplatit, S tim, co je nutno zaplatit.
S ohledem na to, jaky druh majetku je dosazovan do Citatele, jsou rozeznavany tii druhy
likvidity, které budou blize analyzovany nize. [11] Pro kazdou likviditu literatura uvadi

doporucené rozmezi hodnot, v kterém by se m¢l podnik pohybovat.

Tabulka ¢. 8: Vypocet ukazatele bézné likvidity

2009 2010 2011 2012 2013 2014
kratkodobé pohledavky (v tis. K¢) 249.901 | 325.856 | 242.118 | 259.087 | 291.046 | 345.698
finan¢ni majetek (v tis. K¢) 44.175 6.906 12.966 1.195 1.731 1.951
zasoby (v tis. K¢) 153.432 | 156.434 | 119.364 | 126.703 | 133.373 | 125.126
kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 139.753 | 290.638 | 170.699 | 177.557 | 192.639 | 218.573

Vlastni zpracovani, 2015

Hodnoty pro béznou likviditu jsou zapsany v tabulce ¢. 10. Bé&zna likvidita ma
doporu¢ené hodnoty v intervalu 1,5 — 2,5. Hodnoty tohoto ukazatele ve spole¢nosti
ELFETEX s.r.0. se pohybuji v tomto intervalu, az na vyjimku v roce 2009, kdy tento ukazatel
dosahoval hodnoty 3,20. Vysoka hodnota ukazatele mize byt pozitivnim znakem pro vétitele
spolecnosti, nebot’ je ziejmé, ze je spolecnost vysoce likvidni. Naopak ale ¢im vyssi je pak
tento ukazatel, tim vétsi ¢ast obéznych aktiv je kryta z dlouhodobych zdrojt. V nésledujicich
letech mél ukazatel nepatrné vykyvy hodnot, ale hodnota byla stale v optimalnim rozmezi. Za

pfi¢inu pfiznivych hodnot b&zné likvidity lze povazovat rostouci trend obéZnych aktiv,

43



zejména pohledavek, které tvofi v nékterych letech az 70 % ob&znych aktiv. V soucasné dobé

je analyzovana spoleCnost po pfeménéni obéznych aktiv na hotovost schopna uhradit své

zavazky.

Tabulka €. 9: Vypocet ukazatele pohotové likvidity

2009 2010 2011 2012 2013 2014
kratkodobé pohledavky (v tis. K<) 249.901 325.856 242.118 259.087 291.046 345.698
finanéni majetek (v tis. K¢) 44175 6.906 12.966 1.195 1.731 1.951
kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 139.753 290.638 170.699 177.557 192.639 218.573

Vlastni zpracovani, 2015

Pohotova likvidita ze svého Citatele vyfazuje zasoby, jakoZto artikl nezbytny pro chod
firmy, ale zaroven i jako artikl, ktery neni mozny ihned pfeménit na penézni prostiedky.
Doporuceny interval je 1 — 1,5 a z tabulky €. 11 je vidét, Ze podnik se do optimalniho rozhrani
dostal v letech 2010, 2011 a 2012. V prvnim zkoumaném roce dosahuje hodnoty 2,10
a Vv poslednich dvou letech se hodnota pohotové likvidity od optimalniho intervalu odchylila
00,02 a pozdgji o 0,09; zcehoz lze usuzovat, ze podnik nema problémy s pohotovou
likviditou. Jelikoz spoleénost ELFETEX s.r.0. se nezabyva Cisté jen sluzbami, pohotova
likvidita se diky zasobam lisi od bézné likvidity.

Tabulka €. 10: Vypocet ukazatele hotovostni likvidity

2009 2010 2011 2012 2013 2014
finan¢ni majetek (v tis. K¢&) 44,175 6.906 12.966 1.195 1.731 1.951
kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 139.753 | 290.638 | 170.699 | 177.557 | 192.639 | 218.573
hotovostni (okamzita) likvidita

Vlastni zpracovani, 2015

Okamzité likvidita uz zohlednuje ve svém vypoctu pouze kratkodoby finan¢ni majetek
(hodnoty tohoto ukazatele jsou uvedeny v tabulce ¢. 12). V ptipadé spole¢nosti ELFETEX
S.r.o0. tedy penize a bankovni ucty. Doporucena hodnota 0,2 — 0,5 znamen4, ze by podnik mél
byt schopen uhradit 20 — 50 % svych kratkodobych zavazki z finanéniho majetku. Z vyse
uvedené tabulky je patrné, Ze hodnoty hotovostni likvidity analyzované spole¢nosti jsou
v doporuceném rozmezi pouze vroce 2009, kdy spoleénost drzela nejvétsi mnozstvi
finan¢nich prostredkii za celé analyzované obdobi, tedy 44.175 tis. K&. V dalSich letech byl
zaznamenan vysoky propad penéZznich prostiedkd, a 1 pfes témeét 50% narist financéni majetek

opét klesl a drzi se pod hranici 2.000 tis. K& Spolecnost drzi nizké hodnoty finan¢niho
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majetku z dvodu stanoveného cile. Cilem je na konci mésice mit na béznych uctech co
hodnota hotovostni likvidity 0,01; z ¢ehoz vyplyva, ze podnik je daleko pod hranici
doporucené hodnoty. Spolecnosti miizou nastat problémy v ptipadé¢ uhrady kratkodobych
zéavazkt z ihned dostupnych financ¢nich prostfedki. Vyvoj jednotlivych likvidit béhem

sledovaného obdobi je znazornén v piiloze C.

6.3.2. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti, zda podnik vyuziva sviij majetek efektivné ¢i neefektivne.
Pokud ma ve své struktufe vétsi mnozstvi aktiv nez je potieba, vznikaji spolecnosti zbytecné
naklady, naopak, pokud ma nedostate¢né mnozstvi, mize podnik pfijit o potencidlni vynosy.
[11], [9]

Ve vSech nize zminénych ukazatelich jsou uvadény trzby, které jsou brany z vykazu

zisku a ztraty jako soucet trzeb z prodeje zbozi a vykonti.

Tabulka ¢. 11: Vypocet ukazatele obratu aktiv

2009 2010 2011 2012 2013 2014
trzby (v tis. K¢) 1.105.694 | 1.231.400 | 957.406 1.005.054 | 1.062.486 | 1.261.045
celkova aktiva (v tis. K¢) 596.412 640.820 526.967 538.494 559.158 603.868

obrat aktiv

Vlastni zpracovani, 2015

Obrat aktiv vypovida o tom, kolikrat se celkova aktiva obrati v trzbach za dané casové
obdobi, obvykle za rok. Dle teoretickych poznatki (vice viz kapitola 4.3.2.) by tento ukazatel
mél mit rostouci trend. Z tabulky €. 13 je patrné, Ze v ptipad€ spole¢nosti ELFETEX s.r.0. je
podminka rostouciho charakteru splnéna po celé sledované obdobi s vyjimkou Vv roce 2011,
kdy doslo k propadu hodnoty z 1,92 na 1,82 (nejnizsi hodnotu za sledované obdobi) vlivem
poklesu trzeb i1 celkovych aktiv. Nejvyssi obrat aktiv je dosaZen v poslednim roce, tedy v roce
2014, nebot’ v tomto roce spole¢nost dosdhla na nejvyssi trzby za sledované obdobi a celkova
aktiva vyrazné vzrostla od zminéného propadu roku 2011. Obrat aktiv v roce 2014 dosahoval
koeficientu 2,09. Tento koeficient piedstavuje, ze se aktiva v jednom roce 2,09 krat obrati
Vv trzby. V ostatnich letech se hodnota pohybovala v intervalu od 1,85 — 1,92 a z toho lze
usuzovat, ze spolecnost sice vyuziva sviij majetek efektivné, ale mohlo by se zde zvazit dalsi
vyuziti majetku s vy$§im zhodnocenim. Tak jako obrat aktiv vyjadiuje, kolikrat se aktiva
obrati v trzbach za rok, stejné€ tak obrat zasob vyjadiuje, kolikrat se zdsoby obrati v trzbach za

rok.
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Tabulka €. 12: Vypocet ukazatele obratu zasob

2009 2010 2011 2012 2013 2014
trzby (v tis. K¢) 1.105.694 1.231.400 957.406 1.005.054 1.062.486 1.261.045
zasoby (v tis. K¢) 153.432 156.434 119.364 126.703 133.373 125.126

obrat zasob

Vlastni zpracovani, 2015

Pocet obratek za jednotlivé roky je uveden v tabulce &. 14. Cim vyssi je obratka zasob,
tim vicekrat se zasoby proméni v trzby. V ptipad¢ spolecnosti ELFETEX s.r.o0. se v roce 2009
zasoby preméni 7 krat, vroce 2010 uz témet 8 krat. 8 obratek za rok dosdhne spole¢nost
i vroce 2011, v roce 2012 se obratka mirné snizi na 7,9; ale v dal$ich letech rychlost obratu
roste, coz je pro podnik ptiznivy trend. V poslednim roce se zasoby pfeméni v trzby az 10 krat

zarok.

Tabulka €. 13: Vypocet ukazatele doby obratu zasob

2009 2010 2011 2012 2013 2014
prumérny stav zasob (v tis. K¢) | 178.935 154.933 137.899 123.034 130.038 129.250
trzby (v tis. K¢) 1.105.694 | 1.231.400 | 957.406 | 1.005.054 | 1.062.486 | 1.261.045

doba obratu zasob (dny)

Vlastni zpracovani, 2015

Pocet dni pro jednotlivé roky lze vycist z tabulky ¢. 15. Pro dobu obratu zasob se
klesajici trend uvadi jako optimalni. Tato doporucend charakteristika je splnéna s vyjimkou
roku 2011, kde doba obratu vzrostla na 51,85 dnii (nartst 0 6,6). Dale hodnota ukazatele
v piistich letech udrzuje nadale klesajici trend, coz je pozitivni pro budouci vyvoj. Doba
obratu zasob klesla z 58,26 na 36,90. Znamena to tedy, Zze zasoby, v pripadé spolecnosti
ELFETEX s.r.o. z99 % zbozi, jsou Vv obéznych aktivech drzeny do kone¢ného prodeje
Vv poslednim roce 37 dnd. Dalsi charakteristikou pro tento ukazatel je, aby doba obratu zasob
byla nizsi nez rychlost obratu zasob, coz v tomto piipad€ neni splnéno. Spolec¢nost by mohla
promyslet, zda by mohla snizit mnozstvi drzeného zbozi, ¢imz by se zvysil obrat zasob

a klesla by tak doba obratu zasob.
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Tabulka €. 14: Vypocet ukazatele obratu pohledavek

2009 2010 2011 2012 2013 2014
trzby (v tis. K<) 1.105.694 | 1.231.400 | 957.406 | 1.005.054 | 1.062.486 | 1.261.045
pohledavky (v tis. K¢) 249.901 325.856 242118 259.087 291.046 345.698

obrat pohledavek

Vlastni zpracovani, 2015

Tabulka €. 15: Vypocet ukazatele obratu zavazkt

2009 2010 2011 2012 2013 2014
trzby (v tis. K¢) 1.105.694 | 1.231.400 | 957.406 | 1.005.054 | 1.062.486 | 1.261.045
dlouhodobé¢ zavazky (v tis. K¢) | 140.208 2.340 3.188 4.203 5.117 4.434
kratkodobé zavazky (v tis. K&) | 139.753 290.638 170.699 177.557 192.639 218.573
zavazky celkem (v tis. K<) 279.961 292.978 173.887 181.760 197.756 223.007

obrat zavazki

Vlastni zpracovani, 2015

Z vyse uvedenych tabulek, ¢. 16 a 17 lze vypozorovat vyssi rychlost obratu zavazkid

od roku 2010 nez obrat pohledavek. V roce 2009 tomu bylo naopak z divodu vyssich hodnot

pohledavek nez zavazkl. Spole¢nost by se méla snazit snizit hodnotu pohledavek. Trzby totiz

pokryvaji vicekrat zavazky, nez kolikrat se stihnou pohledavky za rok proménit v trzby.

Tabulka ¢. 16: Vypocet ukazatele doby obratu pohledavek

2009 2010 2011 2012 2013 2014
primérny stav pohledavek (v tis. K&) | 246.705 | 287.879 | 283.987 | 250.603 | 275.067 | 318.372
trzby (v tis. K&) 1.105.694 | 1.231.400 | 957.406 | 1.005.054 | 1.062.486 | 1.261.045
doba obratu pohledavek (dny)
Vlastni zpracovani, 2015
Tabulka €. 17: Vypocet ukazatele doby obratu zavazk

2009 2010 2011 2012 2013 2014
primérny stav zdvazki (v tis. K&) 307.077 | 286.470 | 233.433 | 177.824 | 189.758 | 210.382
trzby (v tis. K<) 1.105.694 | 1.231.400 | 957.406 | 1.005.054 | 1.062.486 | 1.261.045

doba obratu zavazki (dny)

Vlastni zpracovani, 2015

Mezi dillezité ukazatele aktivity se dale fadi doba obratu pohledavek a doba obratu

zévazkl. Tyto dva ukazatele je dobré analyzovat spolu, nebot’ spolu tizce souviseji a lze
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Z nich snadno dopocitat obchodni deficit. Idealni stav pro spolecnost nastava v ptipad¢, kdy je
DOZ vyssi nez DOP. Lze také za pozitivni povazovat, pokud jsou doby obratii vyvazené. Jak
je na prvni pohled patrné, v analyzovaném podniku idealni situace za posledni 3 roky
rozhodné nenastava. Pro lepsi ptehlednost je nize uvedena tabulka ¢. 20, kde je proveden

vypocet obchodniho deficitu na zéklad€ idajti z tabulek €. 18 a 19.

Tabulka ¢. 18: Vypocet obchodniho deficitu

2009 2010 2011 2012 2013 2014
DOP 80,32 84,16 106,78 89,76 93,2 90,89
DOz 99,98 83,75 87,77 63,69 64,3 60,06

obchodni deficit (dny)

Vlastni zpracovani dle tabulky ¢&. 18 a 19, 2015

Nejptijatelnéjsi situace nastala v roce 2009, kdy DOZ ptevySovala DOP o témet
20 dni. V nasledujicim roce byl pocet dni témét vyrovnany. V pfistich obdobich ale doslo
ke zvratu, zejména v roce 2011, kde se DOP zvysila na téméf 107 dni. I pfes nasledny pokles
20 dnit DOP se situace nezlepSila, protoze se snizila i DOZ. V roce 2014 tak DOZ je 60 dni
aDOP je tak o témér 31 dni vysSi. Klesajici trend DOZ pro spolecnost neni piinosem
vzhledem kvysi DOP, ale lze vtomto ohledu povazovat za pozitivni platebni moralku
spolecnosti. Tento trend obchodniho deficitu by do budoucna mohl ohrozit finan¢ni stabilitu
spolecnosti. Podnik by mél monitorovat pohledavky a snaZzit se snizit dobu splatnosti

pohledavek.

6.3.3. Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou fazeny mezi nejpouzivanéj$i ukazatele pro meéfeni vynosnosti
vlozeného kapitalu. Pro vSechny niZe vypocitané a vyhodnocené ukazatele je charakteristické,
ze ¢im vyss8i hodnota ve vysledku vychézi, tim podnik 1épe hospodafi. Zakladnim kritériem
uspesné spolecnosti jsou pak predevsim kladné hodnoty. K vypoctu jednotlivych ukazatelt
byla pouzita jak data z vykazu zisku a ztraty, tak i z rozvahy (viz ptilohy A, B) a vysledné
hodnoty jsou zapsany do tabulky ¢. 21 az 25.

Tabulka €. 19: Vypocet ukazatele rentability trzeb

Vlastni zpracovani, 2015
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2009 2010 2011 2012 2013 2014
EBIT (v tis. K¢) 49.727 45.788 33.617 27.543 30.878 42.156
trzby (v tis. K¢) 1.105.694 | 1.231.400 | 957.406 | 1.005.054 | 1.062.486 | 1.261.045
ROS




Rentabilita trzeb je pocitana pro vyhodnoceni uspéSnosti podnikani spolecnosti
a hodnoty by mély vykazovat rostouci trend, ktery v letech 2009 — 2012 nebyl dodrzen.
NejvySsi hodnota ROS byla dosaZzena vlivem nejvySSiho EBIT. V pfiStim obdobi klesla
hodnota ROS na 3,72 %, v dal§im roce se hodnota snizila o 0,21 %. V roce 2012 hodnota
za sledované obdobi. V poslednich dvou hospodaiskych obdobich ROS rostla. Pro podnik je

pozitivni vyvoj v poslednich dvou letech, kdy zacal rGst EBIT 1 trzby, tim i rentabilita trzeb.

Tabulka €. 20: Vypocet ukazatele rentability nakladt

2009 2010 2011 2012 2013 2014
EAT (v tis. K¢) 47528 42.582 31.805 23.509 25.660 33.615
celkové nklady™ (v tis. K¢) 182.791 187.931 193.547 202.975 223.390 236.791
ROC

Vlastni zpracovani, 2015

Jak jiz bylo zminéno v teoretické Casti této prace (viz kapitola 4.3.3.), ROC je
doplinkovym ukazatelem K rentabilité trzeb. NejnizSich hodnot je dosazeno v letech 2012
a 2013, kdy byl nejnizsi Cisty zisk. V téchto ucetnich obdobich byla hodnota ROC nizsi nez
12 %, podnik tedy nejlépe hospodafil a 1 K¢ trzeb dosahoval s nejniz§imi nédklady. Ve
sledovaném obdobi byla nejvyssi hodnota zjisténa v roce 2009 (26 %), v tomto roce byly
nejlépe zhodnoceny vlozené néklady a procentudlné se tak zvysil zisk. Do roku 2013 byl
vykazovan klesajici trend, coz nebylo pro podnik pfiznivé, v poslednim roce se hodnota

zvysila na 14,20 %. Z kazdé koruny vynaloZenych nédkladli podnik dosahoval 0,1420 K¢&

zisku.

Tabulka €. 21: Vypocet ukazatele rentability celkovych aktiv

Vlastni zpracovani, 2015

2009 2010 2011 2012 2013 2014
EBIT (v tis. K¢) 49.727 45,788 33.617 27.543 30.878 42.156
celkova aktiva (v tis. K¢) 596.412 640.820 526.967 538.494 559.158 603.868
ROA

“ Do celkovych nakladi jsou zahrnuty tyto polozky z vykazu zisku a ztraty [35] — vykonova spotieba, osobni
naklady, dan¢ a poplatky, odpisy a zlstatkova cena prodaného materialu a DM.
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Ukazatel, jenz lze povazovat za zakladni méfitko rentability, po celé analyzované
obdobi vychazi v kladnych ¢islech, takze 1ze podnik povazovat za rentabilni. Ackoliv do roku
2012 hodnota ROA klesala, tento rok byl zlomovy a ROA zacala nabyvat vysSich hodnot.
| ptes tento fakt spole¢nost drzi velké mnozstvi aktiv k poméru dosahovaného zisku. Nejvyssi
hodnoty bylo dosazeno na zacatku sledovaného obdobi (8,34 %). Podobné jako u ROS se
spolecnost ELFETEX s.r.o. dostala k nejniz$i hodnoté v roce 2012, kdy z 1 K¢ celkového
kapitalu spolecnost vytvorila 0,0511 K¢ zisku. Po vypozorovaném klesajicim vyvoji
anasledném nartstu za posledni dva roky je hodnota v roce 2014 6,98 %, coz piedstavuje
narust od roku 2012 o 1,87 %. Spolecnost tedy na 1 K¢ celkového kapitalu ziskala
0 1,87 haléfe zisku vice, pokles za celé analyzované obdobi piedstavoval nartst 0 1,36 %.

Tento ukazatel ma svou diilezitost zejména pro véfitele a investory.

Tabulka €. 22: Vypocet ukazatele rentability vlastniho kapitalu

2009 2010 2011 2012 2013 2014
EAT (v tis. K¢) 47.528 42.582 31.805 23.509 25.660 33.615
vlastni kapital (v tis. K¢&) 312.553 336.335 349.289 352.618 357.023 369.169

ROE

Vlastni zpracovani, 2015

Dalsi z ukazatell rentability, kterému ptisuzuji vyznam predevSim akcionéfi, ma velmi
totozny vyvoj jako predchozi ukazatele rentability. Na zaklad¢ dosazenych hodnot akcionafi
maji moznost porovnavat investi¢ni ptilezitosti pro zhodnoceni svych vlozenych prostredki.
Nejvyssi hodnota je dosazena na pocatku analyzovaného obdobi, kdy 1 investovana koruna
pfinesla 0,1521 K¢ cistého zisku. Vlivem vyrazného poklesu EAT vroce 2012 vyrazné
poklesla i ROE, a to na 6,67 %. Piisti obdobi ptinesly opét narast EAT, a tak se do roku 2014

zvedla ROE 0 2,44 %.

Tabulka €. 23: Vypocet ukazatele rentability dlouhodobych zdroji

2009 2010 2011 2012 2013 2014
EBIT (v tis. K¢) 49.727 45.788 33.617 27.543 30.878 42.156
vlastni kapitél (v tis. K¢) 312,553 | 336.335 | 349.289 | 352.618 | 357.023 | 369.169
dlouhodob¢ dluhy (v tis. K&) 140.208 2.340 3.188 4.203 5.117 4.434

ROCE

Vlastni zpracovani, 2015
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U tohoto ukazatele, oproti predeslému, se do jmenovatele pridavaji dlouhodobé dluhy,
tedy dlouhodobé cizi zdroje (rezervy, dlouhodobé zavazky, dlouhodobé bankovni uvéry).
V piipad¢ analyzovaného podniku lze sledovat, Ze hodnota ROCE v prvnim roce dosahovala
napadné nizs$i hodnotu nez ROE. Tento pokles byl zpisoben vysS§imi dlouhodobymi dluhy,
nebot’” spole¢nost vtomto roce méla dlouhodobé zavazky k ovladajici osobé ve
vysi 140.000 tis. K¢. Lze tedy v roce 2010 sledovat nartst hodnoty, kdy hlavnim divodem
byl pokles dluhti. V nasledujicich letech do dlouhodobych dluhii byly pocitany pouze rezervy,
a tak rozdily mezi ROE a ROCE nebyly tak vyrazné. V nadchézejicich dvou letech vlivem
poklesu EBITu a nértstu hodnoty jmenovatele poklesla hodnota ROCE. Ve zbyvajicich dvou

letech, kdy se zacala opétovné zvysovat hodnota EBIT, se hodnota ROCE zvysila na 11,28 %.

6.3.4. Ukazatele zadluZenosti
Kazda spolecnost vyuziva k financovani svych Cinnosti vlastni i cizi zdroje. Propoctem
ukazateli zadluZenosti lze nalézt optimalni sloZeni vlastnich a cizich zdroji financovani.

Vybrané ukazatele zadluZenosti zobrazuje tabulka €. 26 az 29.

Tabulka €. 24: Vypocet ukazatele celkové zadluzenosti

2009 2010 2011 2012 2013 2014
cizi zdroje (v tis. K<) 282.868 303.103 175.698 183.664 200.747 232.945
aktiva celkem (v tis. K&) 596.412 640.820 526.967 538.494 559.158 603.868
celkova zadluZenost
Vlastni zpracovani, 2015
Tabulka €. 25: Vypocet ukazatele koeficientu samofinancovani

2009 2010 2011 2012 2013 2014

vlastni kapital (v tis. K<) 312.553 336.335 349.289 352.618 | 357.023 | 369.169
aktiva celkem (v tis. K&) 596.412 640.820 526.967 538.494 559.158 603.868

koeficient samofinancovani

Vlastni zpracovani, 2015

Ukazatel véfitelského rizika lze povaZovat za optimalni, pokud je hodnota v daném
roce niz$i nez 50 % a Casova fada vykazuje klesajici trend. V ptipad€ zkoumaného podniku je
nazorn¢ V tabulce ¢. 26 vidét, ze hodnoty se po celou analyzovanou dobu nedostaly pies
hranici 50 %, kdezto klesajici trend byl pouze v prvnich dvou letech a od roku 2011 se
hodnota celkové zadluzenosti zvySuje. Nepiesahuje stale 50 %, coz je ptiznivé pro vétitele.
Vzhledem ke skutecnosti, Ze podnik vyuziva k financovani svého majetku i finan¢ni leasing,

vysledky tak mohou byt zkresleny a spole¢nost mize dosahovat vyssi zadluzenosti.
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Koeficient samofinancovani piedstavuje dopliikkovy ukazatel k pfedeslému ukazateli,
jejich soucet pak odpovida 100 %. M4 nepochybné opacny vyvoj, tedy v prvnich dvou letech
nartst, poté pokles. Hodnoty za dobu, kdy vykazovaly klesajici trend, poklesly z 66,28 % na
61,13 %. Podnik je (dle

hodnoty) z 61,13 % stabilita je podporovana rostoucim

schopen sva aktiva financovat posledni  vypoctené

vlastnimi zdroji. Finan¢ni
koeficientem samofinancovani, coz v pfipadé¢ spolecnosti ELFETEX s.r.o. neni splnéno.
Dalsim doporuc¢enym prvkem je, aby finan¢ni samostatnost nebyla pfili§ vysokd, aby nedoslo
k poklesu vynosnosti prostredku, které byly investovany. Spole¢nost se z takového hlediska
nemusi obavat, nebot’ hodnoty ukazatelll z tabulek €. 26 a 27 jsou spiSe vyvazené, nez aby
dosahovaly vysokych rozdili. ZvySovani zadluzenosti lze pak sledovat v zavislosti na

rostouci ROE.

Tabulka €. 26: Vypocet ukazatele miry zadluzenosti

2009 2010 2011 2012 2013 2014
cizi zdroje (v tis. K¢) 282.868 | 303.103 | 175.698 | 183.664 | 200.747 | 232.945
vlastni kapital (v tis. K<) 312,553 | 336.335 | 349.289 | 352.618 | 357.023 | 369.169
mira zadluZenosti

Vlastni zpracovani, 2015

Jelikoz jsou do poméru dany pouze cizi zdroje a vlastni kapital, ukazatel nema piilis
vysokou vypovidaci schopnost. Jak jiz bylo vySe analyzovédno, podnik je v prvnich dvou
letech financovan pfevazné z vlastnich zdroji. V roce 2011 a 2012 je financovani témet
vyrovnané a v piiStich obdobich se opét zvySuje financovani vlastnimi zdroji. Jak je uvedeno
Vv teoretické ¢asti této prace (viz kapitola 4.3.4.), optimalni stav nastava od 80 % - 120 %, coz
je splnéno pouze v letech 2009 a 2010. Diky finanénimu leasingu mohou byt analyzované

hodnoty neptesné. Nedoporucuje se, aby cizi zdroje byly niz$i nez vlastni jméni.

Tabulka €. 27: Vypocet ukazatele Girokového kryti

Vlastni zpracovani, 2015

2009 2010 2011 2012 2013 2014
EBIT (v tis. K<) 49.727 45.788 33.617 27.543 30.878 42.156
nékladové uroky (v tis. K<) 10.871 8.688 6.662 3.329 2.297 2.575

Za pomoci ukazatele trokového kryti 1ze analyzovat skutec¢nost, kolikrat jsou roky

kryty ziskem. Doporucena hodnota pro tento ukazatel je 500 % a i s vyjimkou v roce 2009,
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kdy hodnota byla lehce pod touto hranici, lze tvrdit, Ze si spolecnost vede vyborné. V roce
2010 se spolecnost dostala na tiroven 527,03 %, pak na 504,61 %, za posledni 3 roky vzrostla
az na 1637,13 %. Na zaklad¢ posledni zminéné hodnoty lze fici, ze EBIT v tomto roce mohl
klesnout az 16,37 krat, aby spolecnost byla jesté schopna splacet své uroky. Pozitivni vyvoj
ukazatele je piedevsim vlivem rostouciho EBIT a klesajicich urokd. Z hlediska tohoto

ukazatele spole¢nost po zaplaceni urokt dokaze uspokojit akcionare.

Jelikoz se jedna o spolecnost s ru¢enim omezenym, neni proveden propocet ukazatell

trzni hodnoty.

6.4. Analyza souhrnnych ukazatela

Zde byl vybran vzdy z kazdé skupiny jeden ukazatel pro celkové finanéni zhodnoceni
analyzované spolecnosti. Z bankrotnich modelti je vybran, nize vypocitdin a nasledné
analyzovan Altmandv model, z bonitnich modela je zvolen Kralicekiiv Quicktest. Hlavnim
kritériem pro zvoleni téchto ukazateli byla vhodnost pro konkrétni podnik pisobici na

¢eském trhu.

6.4.1. Bankrotni modely

Altmaniv model je vypocitan a analyzovan pro budouci pfedpoklad ohroZeni podniku.
Na zakladé vypoctl uvedenych v tabulce ¢. 30, Ize urcit, zda podniku hrozi bankrot ¢i nikoliv.
Pro vypocet tohoto ukazatele jsou dostupné rtizné varianty matematickych vzorcd. Pro tuto
praci byla zvolena varianta pro podniky, jeZ neobchoduji vefejné na burze, a vychazi ze

VzZorce:

Z-skore = 0,717 X; + 0,847 X, + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 Xs

Tabulka ¢. 28: Vypocet Altmanovo Z-skore

Hodnota ukazatele
Ukazatel Vaha
2009 2010 2011 2012 2013 2014
X, =CPK/CA 0,370 0,222 0,277 0,279 0,299 0,302 0,717
X, = nerozdéleny zisk / CA 0,331 0,346 0,459 0,468 0,454 0,429 0,847
X3 =EBIT/CA 0,259 0,222 0,198 0,159 0,172 0,217 3,107
X4 = trzni hodnota ZK / cizi zdroje 0,030 0,028 0,048 0,046 0,042 0,036 0,42
Xs = trzby / CA 1,850 1,918 1,813 1,863 1,896 2,084 0,998

2 aire [ 2000 [ o706 [ o700 [ 2oua [ooes [oom | |

Vlastni zpracovani, 2015

53



Pro ptehlednéjsi vyjadieni vyvoje Altmanova Z-skore je nize na obrazku €. 5 grafické
zobrazeni. Pasmo mezi bankrotem a prosperitou vyznacuje tzv. Sedou zonu.

Obrazek ¢. 5: Vyvoj Altmanova modelu

Altmanuv model

4,000

3,000 _— e

2,000

1,000

0,000 T T T T T 1
2009 2010 2011 2012 2013 2014
e 7-SCOTE = nasmo bankrotu e NASMOo prosperity

Vlastni zpracovani dle tabulky €. 29, 2015

Podnik se od roku 2009 do roku 2013 pohyboval v tzv. $edé zoné. Pro toto pasmo neni
patrné, zda podniku hrozi ¢i nehrozi bankrot. Na zaklad¢ vyuziti Altmanova modelu lze
konstatovat, ze podniku bankrot nehrozi, protoze i v roce s nejmensi dosazenou hodnotou (rok
2010, Z-skore 2,736) se Z-skore blizi k hranici pro pasmo prosperity. V roce 2014 pak tato
hranice byla piekro¢ena hodnotou 3,068 a spole¢nost vstupuje do zoény uspokojivé finan¢ni
stability. Nejvétsi podil na vyslednych hodnotach ma ukazatel X5 = trzby/celkova aktiva, diky
vysokym dosaZzenym trzbam. Z hlediska dosazenych hodnot a mirnému rostoucimu trendu od
roku 2010 lze fici, ze podnik ma dobré finan¢ni zdravi a nemusi se obavat hroziciho bankrotu

a finan¢nich problémi.

6.4.2. Bonitni modely

Pro zhodnoceni finan¢niho zdravi byl vybran jiz vySe popsany Kralicekiiv Quicktest
(podrobnéji viz kapitola 4.4.2.) pro jeho vysokou vypovidaci schopnost a pro moznost
aplikace na podniky ptsobici na ¢eském trhu. Pii pouziti tohoto bonitniho modelu jsou
vypocitany zadkladni oblasti — zadluzenost, rentabilita, likvidita a solventnost. Vysledky
jednotlivych oblasti jsou zapsany do tabulky €. 31, vySe dosazenych bodi v jednotlivych
letech je zapsana do tabulky ¢. 32. Pii vypoctu Kralicekova Quicktestu se vychazelo z této

rovnice;

Kralicekuv rychly test = (R1+ R2 +R3 + R4) /4
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Tabulka €. 29: Vypocet jednotlivych ukazatelti Kralicekova Quicktestu

Hodnota ukazatele
Ukazatel
2009 2010 2011 2012 2013 2014
R1 0,524 0,525 0,663 0,655 0,639 0,611
R2 3,067 4,204 2,839 3,872 4,399 4,041
R3 0,083 0,071 0,064 0,051 0,055 0,070
R4 0,070 0,057 0,059 0,046 0,042 0,045

Vlastni zpracovani, 2015

Tabulka ¢. 30: Bodové ohodnoceni ukazatelti a vypocet Kralicekova Quicktestu

Hodnota ukazatele

Ukazatel
2009 2010 2011 2012 2013 2014
R1 4 4 4 4 4 4
R2 3 3 4 3 3 3
R3 2 1 1 1 1 1
R4 2 2 2 1 1 1

Kralicekiv Quicktest |78 28 ] 275 | 225 225 |25

finan¢ni stabilita

3,5

3,5

4

3,5

3,5

3,5

vynosnost podniku

2

1,5

1,5

1

1

1

Vlastni zpracovani dle tabulky €. 1 a vlastnich vypocti, 2015

Jak bylo zminéno v teoretické casti, Kralicekiv Quicktest je mozno rozdélit
a vypocitat zvlast’ oblast finan¢ni stability a zvlast’ vynosnost podniku. Spolecnost ELFETEX
S.r.0. je z hlediska finan¢ni stability hodnocena jako velmi dobry podnik, nebot’ po celé
analyzované obdobi dosahuje primérné bodové hodnoty vyssi nez 3, coz je horni hranice
urcujici velmi dobry podnik. Nejvétsi zasluhu na tom ma ukazatel R1 (VK/CA), ktery ve
vSech sledovanych letech ziskal 4 body. Toto bodové ohodnoceni je diky tendenci drZeni
vyssiho podilu vlastniho kapitalu nez cizich zdroji.

Pokud je pohliZzeno na oblast vynosnosti podniku, bodové ohodnoceni je velmi nizké.
V letech 2009, 2010 a 2011 se podnik sice pohyboval v sedé zoné, ale v letech nasledujicich
primérné bodové hodnoceni ¢inilo 1, coz je spodni hranice pro Spatny podnik. Bodové
ohodnoceny znamkou 1 byl témé&f po celou sledovanou dobu ukazatel R3 (EBIT/CA). Takto
nizké ohodnoceni je zpisobeno nizkym ziskem spole¢nosti, ktery je v poméru s vysokym
mnozstvim majetku podniku.

Pro vétsi prehlednost je uveden graf, ktery znazoriiuje, V jakém pasmu se podnik

Vv jednotlivych letech pohyboval pfi sledovani celkového Kralicekova Quicktestu.
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Obrazek ¢. 6: Vyvoj Kralicekova Quicktestu

Kralicektv Quicktest

4
3 —
o ——
2
1
0 T T T T T )
2009 2010 2011 2012 2013 2014

=== Kralicekllv Quicktest e===dobry podnik e===3patny podnik

Vlastni zpracovani dle tabulky &. 32, 2015

Z obréazku ¢. 6 1ze pozorovat, Ze po celé analyzované obdobi se hodnota Kralicekova
Quicktestu udrzovala v pasmu Sedé¢ zony, presnéji lze urcit, Ze se pohybovala primérné
od 2do 3. Vroce 2009 a 2011 bylo primérné bodové ohodnoceni znamkou 2,75 nejvyssi.
V roce 2010 byla zndmka 2,5 a od roku 2012 se drzela na Grovni 2,25, coz bylo zptisobeno
predev§im nizkym obodovanim R3 a R4, kdy oba ukazatele byly obodovany pouze jednim
bodem. Pokud se podnik vyskytuje v Sedé zong, nelze jednoznaéné urcit, zda je podnik velmi

dobry ¢i Spatny. Se znamkami blizSimi horni hranici, 1ze podnik hodnotit alespon jako dobry.
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7. Zhodnoceni financ¢ni situace spolecCnosti

ELFETEX s.r.o.

Finan¢ni analyza spolecnosti ELFETEX s.r.0. je provadéna za obdobi 2009 — 2014.
Cel¢ sledované obdobi spolecnost vykazovala zisk, coz je velmi pozitivni zjiSténi pro financni
dosahoval vysledku hospodaieni 47.528 tis. K¢. A¢ mél vysledek hospodareni do roku 2012
klesajici tendenci, posledni 2 roky meziroéni zména zaznamenala rast, nejdiive o 9,15 %,
nasledné o 31 % a tento trend by si spolec¢nost mohla udrzet i pro budouci hospodarské
obdobi.

Po provedeni horizontalni analyzy rozvahy je ziejmé, Ze podil na stalych aktivech ma
ptedevsim hodnota dlouhodobého hmotného majetku, ktery je tvofen piedevSim stavbami.
Propad hodnoty DHM v roce 2013 byl zptisoben odprodanim velké casti vozového parku.
Dlouhodoby nehmotny majetek je zastupovan softwarem a ocenitelnymi pravy a ma
meziro¢né klesajici tendenci. S vyjimkou roku 2011 se ob&ézna aktiva, tvofici pfevaznou ¢ast
aktiv, meziro¢né zvySovala. Pokles v roce 2011 byl zptisoben sniZzenim hodnoty kratkodobych
pohledavek a zasob. V ostatnich letech tyto polozky zaznamenaly mezirocni nardst.
Proménlivou slozkou aktiv byl i finanéni majetek, ktery v roce 2010 zaznamenal propad
084,37 %. I ptes nasledny nartst vroce 2011 byl vroce 2012 zaznamenan propad na
1.195 tis. K& a v poslednich dvou letech spole¢nost neptekrocila hodnotu finan¢niho majetku
pres 2.000 tis. K¢ Duvodem drzeni nizkého finanéniho majetku je snaha o umofeni
kontokorentniho uvéru od ovladajici osoby a zfizeny cash-poolingovy ucet. Vysledek
horizontalni analyzy rozvahy pasiv vypovida o tom, ze vlastni kapital meziro¢né naristal a na
tomto narlstu se podilel rostouci vysledek hospodafeni minulych let. Ackoliv meziro¢ni
zmény Se postupné snizovaly, od roku 2013 se zacal zvySovat i hospodaisky vysledek
béZzného obdobi. Cizi zdroje téz mély rostouci charakter, pfedev§im diky rdstu hodnot
kratkodobych zavazkii. Nejvétsi zmény byly zaznamenany v roce 2010, nebot’ v tomto roce
doslo k reklasifikaci dlouhodobého uvéru na uvér kratkodoby, kratkodobé zavazky se tak pro
rok 2010 zvysily o 107,97 %. Nasledujici rok se kratkodobé zavazky snizily o 119.939 tis. K¢
diky splaceni uvéru a v ptistich obdobich bylo viditelné postupné zvySovani hodnoty.

Po horizontdlni analyze vykazu zisku a ztraty lze konstatovat, Ze rostouci trend
vykazuje polozka vykony a prodej zbozi, kromé roku 2011, kdy tato polozka klesla o 22,25 %

Z divodu sniZeni ndklada vynaloZenych na prodané zbozi. Vyznamna meziro¢ni zména byla
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zaznamenana V ostatnich provoznich vynosech, kdy o 137,98 % vzrostly vroce 2013
z divodu prodeje dlouhodobého majetku. Zména se projevila i vjinych provoznich
nakladech, kdy byl nardst o 220,51 % vroce 2012, na ¢emz nejvétsi podil mély odpisy
pohledavek. Co se tyce vysledk hospodateni v jednotlivych ¢innostech, po celou sledovanou
dobu dosahoval kladnych hodnot provozni vysledek hospodateni, ackoliv do roku 2013
mezirocné¢ klesal. Naopak zapornych hodnot dosahoval vysledek hospodateni z finanéni
piedchozimu obdobi. Vyrazny vliv na to m¢l narast finan¢nich vynosi. Za velmi pozitivni
vyvoj lze povazovat kladny vysledek hospodateni za ucetni obdobi, kterého spolecnost
dosahovala v celém analyzovaném obdobi.

Co se tyce vertikdlni analyzy rozvahy, jejim vysledkem je vyjadfeni podilu
jednotlivych polozek na bilanéni sumé. Nejvétsi podil na celkovych aktivech zaujima obézny
majetek, ktery tvoii podil v rozmezi od 71,06 % do 78,29 %, a v rozmezi od 41,90 % do
57,25 % z obéznych aktiv zaujimaji kratkodobé pohledavky. Dals§i pomérnd cast je pak
prisuzovana zasobam, coz je z 99 % zbozi. Ptiblizn¢ jedna Ctvrtina majetku je pak ve stalych
aktivech a procentualné¢ se na tom nejvice podili stavby podniku. Podnik svij majetek
financuje v prvnich dvou analyzovanych obdobi vyvazené, v nasledujicich letech pak
ptevazuji vlastni zdroje nad cizimi. Piiloha D pak zobrazuje vyvoj vlastniho kapitalu a cizich
zdroji. Z tohoto grafu je pak viditelné, Ze v roce 2011 byl mezi zdroji financovani nejvétsi
rozdil. Na vysi vlastniho kapitdlu mél nejvyssi vliv vysledek hospodateni minulych let, cizi
zdroje pak tvofily prevazné€ zavazky vici ovladajici osobé. Spolecnost po analyzované obdobi
necerpala bankovni uvéry a rezervy tvoftily jen zanedbatelny podil.

Vyhodnocenim rozdilovych ukazatelii je ziejmé, Ze spole¢nost je vysoce likvidni a ve
vSech obdobich schopna hradit své kratkodobé zdvazky. Pro zhodnoceni finan¢ni stability byl
vypodten &isty pracovni kapital a &isty penézni majetek. Z vypoétu CPK spolegnost vysla
velmi pozitivn€, nebot’ ma piebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi pasivy
amuze tak disponovat finan¢ni rezervou. Pozitivni vyvoj byl zaznamenan i z kladnych
a rostoucich vysledki ¢istého penézniho majetku.

Pro mozZnost komplexniho zhodnoceni finan¢ni situace je provedena jedna
Z nejoblibenéjSich metod — pomérova analyza. Ukazatele béZné a pohotové likvidity
prokazovaly uspokojivou situaci pro véfitele, nebot’ dosahovaly optimalnich (v nékterych
letech 1 vysSich) hodnot. Spolecnost je v takovych ptipadech vysoce likvidni a schopna
uhradit své zavazky. Okamzita likvidita vSak dosahuje hodnot daleko pod doporucenou

hranici a z ihned dostupného finan¢niho majetku tak neni schopna hradit své zdvazky. Vyvoj
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ukazatelli aktivity je nejvice ovlivnén vyvojem trzeb. Ve sledovaném obdobi rostly trzby
s vyjimkou roku 2011. V této oblasti lze za pozitivni povazovat rostouci trend obratu aktiv
a zasob. Obrat aktiv v roce 2014 s obratkou 2,09 by mohl mit dal rostouci trend a spolecnost
by vyuzitim vétsi ¢asti aktiv pocet obratek mohla dale zvySovat. Doba obratu zasob i pies
klesajici trend stale dosahuje vysSich hodnot nez obrat zasob a dle teoretickych poznatkii by
vys$i hodnoty mély byt zaznamenany ve vypoctech ukazatele obratu zasob. Z divodu
nabyvani kladnych hodnot obchodniho deficitu by se spolecnost méla zaméfit na dobu
splatnosti pohledavek, kterd prevysuje dobu splatnosti zavazk a podnik tak financuje své
odbératele. Za pozitivni v tomto piipadé lze povazovat klesajici trend doby splatnosti
zavazki, ¢imz si podnik zlepSuje image platebni moralky u dodavatelti. DalSi zkoumanou
oblasti byla vynosnost vlozeného kapitalu. Po celou dobu sledovani m¢la rentabilita do roku
2012 klesajici trend, prestoze vykazovala kladné hodnoty. Od roku 2013, diky zvySujicimu se
hospodarskému vysledku, zacala narustat. Vzhledem k vysoké hodnoté drzeného mnozstvi
majetku v poméru s dosazenym ziskem, dosahuje rentabilita ne pfili§ vysokych hodnot
celkového kapitalu. Posledni ze skupiny pomérovych ukazatelti je zadluzenost. Dle analyzy
této skupiny ukazatell je mozno sledovat v poslednich letech rostouci trend celkové
zadluzenosti diky zvySovani cizich zdroju, které predstavuji kratkodobé zavazky. Za pozitivni
lze povazovat, ze celkova zadluzenost nepiesahuje v zadném zkoumaném obdobi 50 %. Diky
rostoucimu trendu celkové zadluzenosti ma koeficient samofinancovéni trend opacny, avSak
spolecnost stale financuje svou ¢innost vice z vlastnich zdroji. Vyrazny propad cizich zdrojt
v roce 2011 se projevil i na vyvoji zadluzenosti vlastniho kapitalu, ktery v tomto roce klesl na
50,30 %. Vzhledem ke skutecnosti, ze podnik neCerpa bankovni Gvér a financni prostiedky si
pujcuje od matetské spolecnosti, vykazuje nizké nakladové uroky a diky tomu zisk uroky
n¢kolikanasobné pievysSuje, coz zobrazuje ukazatel urokového kryti.

Na zakladé vypocta Altmanovo Z-skore lze vyhodnotit, zda podniku hrozi
V budoucnosti bankrot. Ze ziskanych hodnot tohoto souhrnného modelu je mozno konstatovat,
ze spoleCnost ve vSech analyzovanych letech dosahovala hodnot bliZicich se k pasmu
prosperity a v roce 2014 dokonce tuto hranici piekrocila, tudiz se spole¢nost nemusi obavat
hroziciho bankrotu.

Kralicekovo Quicktestem pak bylo analyzovano financni zdravi podniku. Tento
bonitni model méa provazanost s vybranymi pomérovymi ukazateli a z naméfenych hodnot
bylo dosazeno zavéru, ze podnik se vyskytuje v tzv. Sedé zon€ a nelze jednoznacné urcit, zda

podnik patfi mezi dobré ¢i Spatné. Vzhledem k faktu, ze po vypocteni oblasti vynosnosti
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podniku se hodnoty pohybovaly na hranici $patného podniku, by se na tuto oblast mé¢l podnik

zaméfit.

7.1. Navrhy na zlepSeni

V ramci finan¢ni analyzy a jejiho celkového zhodnoceni jiz bylo zminéno, ve kterych
oblastech se podniku dafi a co jsou naopak problémové oblasti. Spole¢nost je hodnocena jako
velmi stabilni a prosperujici. V celém obdobi, které bylo pfedmétem hodnoceni pomoci
nastroju finan¢ni analyzy, spolecnost dosahovala kladného vysledku hospodateni.

Jako silnou stranku spole¢nosti 1ze hodnotit finan¢ni stabilitu. To je zfejmé z analyzy
likvidity, nebot’ pohotova ¢i bézna likvidita vychazi nad doporucené hodnoty. Stejné tak
vysokych hodnot dosahuji i rozdilové ukazatele a spole¢nost tak ma dostate¢né mnozstvi
prostfedkd pro zajisténi svého fungovani. Hotovostni likvidita dosahuje hodnot daleko pod
doporucenou hranici. To Ize prvotné hodnotit negativné, ale nizké hodnoty jsou zplisobeny
ptevody penéz z bankovniho uctu na umoieni kontokorentniho tvéru od ovladajici osoby,
prostiednictvim tzv. cash-poolingového uctu, proto spole¢nost na svém bézném 0Gétu drzi
minimalni ¢ast finanéniho majetku.

Z Kralicekova Quicktestu bylo zjiSténo, Ze Se spolecnost v oblasti vynosnosti
pohybuje na hranici pro $patny podnik. Vedeni podniku by mohlo zvazit, zda by sva aktiva
mohlo vyuzit efektivnéji a lépe je tak zhodnotit. Aktiva by tak dosahoval vyssich obratek za
rok a zvysila by se i jejich vynosnost. Pokud by se podniku povedlo sniZit hodnotu zasob,
zvysil by se tak obrat zasob a doba obratu zdsob by dosahovala niZ$ich hodnot nezZ jednotlivé
obratky za rok. Spolecnost by se mohla zamétit na podporu prodeje — zvysit svou propagaci,
nabidnout odbératelim skonto, slevy ¢i bonusy pii ndkupu. Mohla by tak realizovat
marketingova opatfeni pro prodej zboZzi a optimalizovat drZeni zasob. Podnik by se také mohl
zaméfit vice na monitorovani pohledavek. Timto opatienim by se snizila hodnota
kratkodobych pohledavek a disponibilni prosttedky by se daly vyuzit na splaceni zavazkd,
umor kontokorentu ¢i pfipadny rozvoj podniku a plnéni cili a strategie. Pohledavky v roce
2014 tvorily vice nez 57 % veskerych aktiv, a proto se povazuje toto doporuceni za dulezité.
Spolu s timto doporuéenim je patii¢né zminit, ze by se m¢l podnik zamé&fit i na obchodni
deficit, predev§im zkracenim doby splatnosti pohledavek, napt. nabidnout odbérateli skonto
za v€asné splaceni. V tomto ohledu spolecnost prokazuje vysokou platebni moralku, nebot’
doba splatnosti zdvazkl mezirocné klesa a je niz$i nez doba splatnosti pohledavek.

Mezi dal$i doporuceni lze zatadit mozZnost financovani vétsi ¢asti ¢innosti podniku

zZ cizich zdroji. Doporu€eno je navysit podil cizich zdroji za UCelem zvySeni rentability
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VK podnikatelské ¢innosti. Lze vyuzit financovani v radmci celku, napi. véry od ovladajici

osoby ¢i bankovni uvéry nebo pijcky.
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Zaveér

Cilem této bakalafské prace bylo charakterizovat finan¢ni analyzu, jeji cile a zdroje,
blize popsat metody a dulezité ukazatele, na zakladé nichz l1ze provést celkové zhodnoceni
finan¢ni situace daného podniku. V praktické ¢asti bylo cilem aplikovat poznatky z teoretické
¢asti pro zpracovani finan¢ni analyzy spolecnosti ELFETEX s.r.o., zhodnotit celkové
hospodateni firmy a navrhnout opatieni pro zlepSeni budouciho vyvoje.

Teoreticka ¢ast byla zaméfena na charakteristiku finan¢ni analyzy. Jaké jsou jeji cile,
k Cemu se vyuziva a odkud jsou Cerpana data pro zpracovani finan¢ni analyzy. Tato kapitola
se zam¢fila zejména na informace Cerpané z ucetnich vykazi, jako je rozvaha, vykaz zisku
a ztraty a vykaz o tvorb¢ a pouziti pené¢znich prostiedkl. Dale pak byly popsany metody této
analyzy a velké ¢ast byla vénovana popisu skupin ukazatell. Prace byla zaméfena zejména na
popis absolutnich, rozdilovych, pomérovych a souhrnnych ukazateli. Z pomérovych
ukazateli byly popsany zejména oblasti likvidity, aktivity, rentability a zadluzenosti. Ze
souhrnnych modeld byl vybran bankrotni model a jeden model bonitni, pro moznost
posouzeni celkového financ¢niho stavu.

Na zacatku praktické ¢asti byla pfedstavena spolecnost ELFETEX s.r.o0., na niz byly
aplikovany nastroje finan¢ni analyzy pro celkové zhodnoceni ekonomické situace podniku.
Nejprve byla provedena horizontalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty, nasledné pak
vertikalni analyza rozvahy. Vysledkem této analyzy stavovych ukazatelll bylo zjisténo, jak
podnik hospodaii a v jaké ekonomické situaci se nachazi. Nejvétsi ¢ast penéznich prostiedkll
je v OA, zejména v kratkodobych pohledavkach a zasobach. Na strané pasiv maji nejvetsi
zastoupeni cizi zdroje, predevSim pak kratkodobé zavazky. Spolecnost drzi vice vlastniho
kapitalu nez cizich zdroju. Na zéklad¢ této analyzy byla stanovena hodnota jednotlivych
slozek majetku, zdroju, ze kterych je tento majetek financovan, a v neposledni fadé stanoven
jednotlivy podil na celkové bilanéni sumé. Zmény jednotlivych polozek byly vyjadieny
absolutnég (v tis. K¢) i relativné (v %).

Pro zjisténi financni stability byly vypocteny dva rozdilové ukazatele, €isty pracovni
kapital a Cisty penéZni majetek, které maji vliv na fizeni a likviditu podniku. Z této analyzy se
dospélo k zavéru, ze je podnik vysoce likvidni. Velka ¢ast této prace byla soustiedéna na
vypocet a rozbor poméerovych ukazatel. Byly pocitany dil¢i ukazatele, kterym byla vénovana
pozornost Vv teoretické casti. Vypocty jednotlivych ukazatelti byly zaznamenany do tabulky.
Z oblasti likvidity vysla spole¢nost velmi pozitivn€, nebot’ hodnoty, kterych dosahovala, byly

po celé analyzované obdobi v optimalnim rozmezi, vroce 2009 dokonce spole¢nost
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hodnotoveé piekrocila doporucené rozmezi. SpoleCnost je tak schopna vcas hradit své
kratkodobé zavazky. V oblasti aktivity bylo dosazeno zavéru, ze spolecnost drzi vysoké
mnozstvi celkovych aktiv, které by mohla vyuzit efektivnéji ptipadnym snizenim pohledavek
¢i zéasob. Diky analyze této oblasti bylo zjiSténo, Ze spoleCnost ma kratsi dobu splatnosti
zéavazki nez pohledavek, coz neni optimalni. V oblasti rentability vychazi podnik jako
rentabilni. Ve vSech sledovanych letech dosahuje kladnych hodnot. V poslednich 3 letech
rentabilita vykazuje i rostouci trend. Posledni pomérové ukazatele hodnotily zadluzenost
a vysledkem této analyzy je, ze podnik svou ¢innost financuje vice z vlastnich zdroju. Podnik
by mohl své ¢innosti financovat vice z cizich zdroji, které by mohl navysit. Na zavér této
prace byly vypocteny souhrnné modely, jez umoziuji zhodnotit celkové finanéni postaveni
podniku. Z téchto modeld byl vybran Altmantiv model pro pfedpovéd mozného hroziciho
bankrotu a pro zhodnoceni finan¢niho zdravi byl zvolen bonitni model — Kralicekiv
Quicktest. Vystupem této analyzy je, ze spolecnost neni ohroZzena v aktualni finan¢ni situaci
bankrotem a podnik je fazen mezi dobré podniky, co se tyce bonity. Spolecnost je velmi
stabilni ve finan¢ni oblasti, naopak problémy by mohly nastat v oblasti vynosnosti.

V 7. kapitole doslo k naplnéni cile této bakalaiské prace, nebot’ bylo zkompletovano
vyhodnoceni finanéni analyzy, na zakladé ¢ehoz byly navrhnuty mozné navrhy na zlepSeni
ekonomické situace podniku. Hlavni doporuc¢eni pro podnik jsou efektivnéjsi vyuziti
a zhodnoceni svych aktiv, snizeni hodnoty zasob, monitorovani pohledavek a snizeni jejich

doby splatnosti a zvyseni podilu financovani z cizich zdroj.
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Seznam pouzitych zkratek

CA Celkova aktiva

Co. KG Compagnie Kommanditgesellschaft (komanditni spole¢nost)
CPK Cisty pracovni kapital

CPM Cisty penézni majetek

CR Ceska republika

DHM Dlouhodoby hmotny majetek

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek

DOP Doba obratu pohledavek

DOz Doba obratu zavazki

DzPPO Dan z ptijmu pravnickych osob

EAT Cisty zisk

EBIT Zisk pted uroky a zdanénim

EBITDA Zisk pted odectenim urokd, zdanénim a odpist
EBT Zisk pred zdanénim

FEGA Frankische Elektro Gro3handel Ansbach

FEV Fotovoltaicka elektrarna

GmbH Gesellschaft mit beschriankter Haftung (spole¢nost s ru¢enim omezenym)
KFM Kratkodoby finan¢ni majetek

OA Obézna aktiva

Prof. Profesor

ROA Rentabilita aktiv

ROC Rentabilita ndklad

ROCE Rentabilita dlouhodobych zdroji

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROS Rentabilita trzeb

S.r.o. Spole¢nost s ru¢enim omezenym

VH Vysledek hospodateni

VK Vlastni kapital

ZK Zakladni kapital
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Priloha A: Zkracena rozvaha za obdobi 2009 — 2014 (v tis. K¢)

Aktiva celkem 596.412 | 640.820 | 526.967 | 538.494 | 559.158 | 603.868
A Pohledavky za upsané vl. jm. 0 0 0 0 0 0
B Stala aktiva 147.404 | 149.889 | 150.893 | 148.934 | 130.573 | 128.459
B.l. | dlouhodoby nehmotny majetek 13.563 18.066 14.567 10.217 8.123 6.734
B.Il. | dlouhodoby hmotny majetek 133.841 | 131.823 | 136.326 | 138.717 | 122.450 | 121.725
1. | pozemky 23.894 23.894 24.928 24.928 24.928 24928
2. | stavby 96.802 94.167 93.148 91.060 87.073 84.548
3.| SMV 8.646 20.662 15.336 11.769 10.601 9.779
B.Ill. | finan¢ni dlouhodoby majetek 0 0 0 0 0 0
B.III.1 : podi i
v I I B B B
C ObéZna aktiva 447508 | 489.196 | 374.448 | 386.985 | 426.150 | 472.775
C.l. zasoby 153.432 | 156.434 | 119.364 | 126.703 | 133.373 | 125.126
1. | zbozi 153.196 156.266 119.241 126.686 133.311 125.014
C.Il. | dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0
C.lII. | kratkodobé pohledavky 249.901 | 325.856 | 242.118 | 259.087 | 291.046 | 345.698
1. | pohledavky z obchodnich vztahti 217.799 299.422 208.202 215.922 252.497 296.016
C.IV. | finan¢ni majetek 44.175 6.906 12.966 1.195 1.731 1.951
1. | penize 410 332 169 192 235 218
2. | ucty v bankach 43.765 6.574 12.797 1.003 1.496 1.733
D Ostatni aktiva 1.500 1.735 1.626 2.575 2.435 2.634
1. | naklady pfistich obdobi 1.500 1.735 1.477 2.370 2.285 2.480
2. | ptijmy pfistich obdobi 0 0 149 205 150 154
Pasiva celkem 596.412 | 640.820 | 526.967 | 538.494 | 559.158 | 603.868
A Vlastni kapital 312.553 | 336.335 | 349.289 | 352.618 | 357.023 | 369.169
A.l. | zakladni kapital 20.100 | 20.100 | 20.100 | 20.100 | 20.100 2.100
Alll. | kapitalové fondy 9.725 9.725 9.725 9.725 9.725 9.725
ANl | fondy tvofené ze zisku 2.010 2.010 2.010 2.010 2.010 2.010
A.IV. | vysledek hospod. minulych let 233.190 | 261.918 | 285.649 | 297.274 | 299.528 | 305.729
AV. |vysledek hospod. ticet. obdobi 47528 | 42582 | 31.805 | 23.509 | 25.660 | 33.615
B Cizi zdroje 282.868 | 303.103 | 175.698 | 183.664 | 200.747 | 232.945
B.I. [rezervy 2.907 10.125 1.811 1.904 2.991 9.938
B.Il. | dlouhodobé zavazky 140.208 | 2.340 3.188 4.203 5.117 4.434
1. | zavazky - ovladana /ovladajici os. 140.000 0 0 0 0 0
2. | odlozeny danovy zavazek 208 2.340 3.188 4.203 5.117 4.434
B.II. |kratkodobé zavazky 139.753 | 290.638 | 170.699 | 177.557 | 192.639 | 218.573
1. | zavazky z obchodnich vztahii 29.418 26.826 38.787 22.131 27.257 25.501
2. | zavazky - ovladana /ovladajici os. 78.324 226.662 100.000 130.269 132.372 154.335
B.IV. | bankovni uvéry a vypomoci 0 0 0 0 0 0
C Ostatni pasiva 991 1.382 1.980 2.212 1.388 1.754
1. | vydaje piistich obdobi 276 699 1.155 1.874 950 1.380
2. | vynosy ptistich obdobi 715 683 825 338 438 374

Vlastni zpracovani dle [35], 2015




Piiloha B: Zkraceny vykaz zisku a ztraty za obdobi 2009 - 2014 (v tis. K¢)

Zuctovani rezerv a opr.

I+l Vykony a prodej zbozi 1.105.694 | 1.231.400 | 957.406 | 1.005.054 | 1.062.486 | 1.261.045

4111 z toho: trzby za prodej | 4 145 449 11931307 | 957.406 | 1.005.054 | 1.062.486 | 1.261.045
vl. vyr., sluzeb a zbozi

2. Zmér}a stavu vnitr. zas. 0 0 0 0 0 0
vl. vyr.

11.3. Aktivace 246 93 0 0 0 0

A+B Vykon. spotfcbaa | 997 794 11037419 | 795786 | 837.241 | 903.238 | 1.062.378
naklady na prod. zbozi

+ Priidana hodnota 167.900 | 193.981 | 161.620 | 167.813 | 159.248 198.667

C Osobni naklady 98.391 108.881 | 105.831 | 112.830 | 119.283 133.115
Odpisy nehm. a hm. inv.

E majetku 17.240 15.984 17.036 16.254 12.065 12.429
Zména stavu rezerv, opr.

G polozek a ¢as .rozl. -17.613 2.542 -6.845 -8.397 -8.023 4.049
provoz. vynosi

"+ 1v Jiné provozni vynosy 10.985 5.023 7.770 8.730 20.776 5.778

D+F+H Jiné provozni naklady 9.823 9.113 6.815 21.843 23.494 9.229

K+ Xl polozek do fin. vynosi 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a

M opr. poloZek na fin. 0 0 0 0 0 0
naklady

VI+ VIl +

VI + IX + | Jiné finanéni vynosy 3.429 1.072 3.434 1.621 3.205 3.098

X+ Xl

JHK+L ¢ finanéni naklad 13875 | 11.080 | 9708 | 4762 | 3235 | 3.990

+M + N + 0 | /iné finanéni naklady . . . . . .

XVI

Mimotadné vynosy

S+T

Mimotadné naklady

Vlastni zpracovani dle [35], 2015



Piiloha C: Vyvoj ukazatelt likvidity ve sledovaném obdobi

Vyvoj ukazatelu likvidity ve sledovaném obdobi
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Piiloha D: Vyvoj vlastnich a cizich zdroji ve sledovaném obdobi

Vyvoj vlastnich a cizich zdrojti ve sledovaném obdobi (tis. K¢)
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Priloha E: Vyvoj jednotlivych vysledkl hospodateni ve sledovaném obdobi

Vyvoj jednotlivych vysledku hospodareni ve sledovaném obdobi

(tis. K¢)
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Priloha F: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitélu ve sledovaném obdobi

Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu ve sledovaném obdobi (tis. K¢)
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Abstrakt

STEFANOVA, Blanka. Financni analyza konkrétniho podniku. Bakalafska prace. Plzeit:
Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 70 s., 2015

Klicova slova: finan¢ni analyza, pomérové ukazatele, financ¢ni situace, ekonomicka

optimalizace

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je aplikace néstroji financ¢ni analyzy na konkrétni
ekonomicky subjekt. Na zakladé vysledkd zhodnotit celkovou finan¢ni situaci a doporucit
navrhy na zlepSeni budouciho ekonomického vyvoje. Prace je rozdélena do dvou casti —
teoretické a praktické. V teoretické casti je specifikovand finan¢ni analyza, cile a zdroje,
z kterych jsou cerpana data pro financni analyzu. Dale jsou charakterizovany metody
a absolutni, rozdilové, pomérové ukazatele a na zavér teoretické ¢asti souhrnné modely.
V praktické Casti je predstavena spolecnost ELFETEX s.r.o., na kterou jsou aplikovany
metody z teoretické cCasti. Jsou provedeny vypolty a rozbory jednotlivych ukazatell
a Vv zaveéru praktické ¢asti je pak celkové zhodnoceni finan¢ni situace a navrhnuti moznych
opatieni pro optimalizaci ekonomické situace. Analyza je provedena za poslednich 6 po sobé
jdoucich obdobi (2009 — 2014) a informace jsou Cerpany z ucetnich vykazl — rozvaha, vykaz

zisku a ztraty a pfiloha Ucetni zavérky.



Abstract

STEFANOVA, Blanka. The financial analysis of a specific firm. Bachelor thesis. Pilsen:
Faculty of Economics, University of West Bohemia, 70 p., 2015

Key words: financial analysis, evaluative indicators, financial situation, economic

optimization

The main aim of this bachelor thesis is The financial analysis od a specific firm. Based on
aresult to assess the financial situation and recommended proposal to improve future
economical development. Thesis is devided into two parts - theoretical and practical. In
theoretical part is specified financial analysis, aims and resources, from which dates and
drawn to financial analysis. Also there are characteristics of methods and absolut, differential,
evaluative and in the end of theoretical part summary indexes. The practical part includes the
introduction Elfetex s.r.o., where is aplicated methods from theoretical part. The are
performed calculations and analyzes of individual index. Final part of thesis consist of overall
assessment of the financial situation and to propose possible measures for optimization of the
economic situation. The analysis is performed for six consecutive periods (2009-2014).
Documentation for information consisted of financial statements - balance sheet, profit and

loss statement and notes to the financial statements.



