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Uvod

Finan¢ni analyza je zadkladem pro jakékoli finanéni rozhodovani. Jedna se 0 zakladni
soucast fizeni podniku. Na zdklad¢ financni analyzy ziskdvame vysledky, které jsou
vychodiskem pro fizeni majetkové a financni struktury podniku. Hlavnim ukolem
finan¢ni analyzy je zajistit vSechny potiebné podklady pro spravné rozhodovani
0 fungovani podniku. Finan¢ni analyza je zpracovavana pomoci finan¢nich ukazatelt.
Ty patii mezi jeji zakladni nastroje, na jejichz zakladé jsme schopni zhodnotit finan¢ni
zdravi podniku. Pfi rozhodovani 0 zpisobu financovani podniku by se manazefi méli
zaméfit na dodrzovani bilan¢nich pravidel financovani, nebot’ ty doporucuji, jaky
by mél byt vztah mezi majetkem ajeho zdroji financovani (Synek, 2011; Rackova,
2011).

Cilem této bakalatské prace je na zaklad€ finan¢ni analyzy zhodnotit finan¢ni situaci
vybraného podniku JAF HOLZ spol. sr.0. aovéfit platnost bilanénich pravidel
financovani. Nasledné¢ je cilem =zhodnotit dopady vysledkd finan¢ni analyzy
abilan¢nich pravidel na vybrany podnik anavrhnout opatieni, ktera povedou
ke zlepSeni ekonomické situace podniku. V bakalaiské praci jsou pouzita data
z ptislusnych ucetnich vykazi podniku JAF HOLZ za ¢tyfi po sobé jdouci roky (2010 —
2013).

V prvni kapitole bude ptedstaven podnikatelsky subjekt JAF HOLZ spol. s r.0. Kapitola
bude obsahovat vymezeni zakladnich udaji o firm¢, kratce bude piiblizena historie
asoucasna situace V podniku. Budou zminény produkty firmy JAF HOLZ, jeji
organizace Vv Ceské republice aposledni &ast bude zaméfena na informace
0 zaméstnancich. Ve druhé kapitole budou zpracovany zdkladni metody finanéni
analyzy — horizontalni a vertikalni. Metody budou nejprve charakterizovany
z teoretického hlediska, apoté prakticky aplikovany ve vybraném podniku. Pomoci
téchto metod bude analyzovana rozvaha a vykaz zisku a ztraty podniku JAF HOLZ
spol. sr.0. Tieti kapitola bude vénovana vybranym pomérovym ukazatelim a Cistému
pracovnimu kapitalu. Pomérové ukazatele, na néz se v této praci zamétim, budou
likvidita, zadluZenost, rentabilita a aktivita. Hodnoty pro vybrany podnik budou
nasledné porovnany s hodnotami podnikl ve stejném odvétvi. Vysledky horizontalni
a vertikdlni analyzy spolu s vysledky pomérovych ukazatelli signalizuji aktudlni

finan¢ni situaci podniku. Na jejich zakladé bude mozné vyvodit platnost nékterych
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bilanénich pravidel. Na bilan¢ni pravidla financovani se podrobngji zaméti kapitola
¢tvrta. Bude obsahovat jejich teoretické vymezeni a zhodnoceni dodrzovani bilan¢nich
pravidel ve vybraném podniku. Posledni kapitola bude zméfena na zhodnoceni

ekonomické situace podniku a pfinese piipadné navrhy na jeji zlepseni.



1 Charakteristika firmy JAF HOLZ spol. s r.o.

Velkoobchodni spolecnost JAF HOLZ spol. sr.0. je dcefinou spolecnosti rakouské
firmy FRISCHEIS. Zabyva se piedevsim prodejem materialu, jehoz zdkladem je dievo.
V Ceské republice patii mezi nejvétsi firmu obchodujici se dievem a dievénymi

materialy (JAF HOLZ 3, 2015).

1.1 Zakladni udaje

Obchodni firma: JAF HOLZ spol. s r.o.

Sidlo: Centrala a vedeni spolecnosti: Pustiméiskd 717/9, VySkov-Predmésti, 682 01

Vyskov

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym

Identifikaéni &islo (IC): 46353283

Zahajeni podnikatelské ¢innosti: 31. srpna 1992

Zakladni kapital: 20 000 000 K¢

Predmét podnikani:
e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1- 3 Zivnostenského zakona
e truhlarstvi, podlahafstvi

(Vypis z obchodniho rejstiiku, 2015; JAF HOLZ 1, 2015).
1.2 Historie a soucasnost

Cela historie matetské firmy Johann und Antonie (J.u.A.) FRISCHEIS GmbH saha
azdo roku 1948. V tomto roce byla oteviena Vrakouském mésté Stockerau prvni
filialka, dneSni internaciondlni centrala. Spole¢nost se zacala rozristat a o par let
pozdéji byly otevieny pobocky V dalsich méstech Rakouska iV zahrani¢i. Dnes
se skupina JAF miize pysnit 45 pobockami ve 13 zemich centralni Evropy. Piehled
vech filidlek v Evropé je mozné si prohlédnout v piiloze A. Sestaiedesatileta tradice,
plosna sit’ filidlek a Siroky sortiment vyrobkil pfispivaji k tomu, Ze firma je vedoucim
velkoobchodnikem se dfevem nejen v Ceské republice, ale i v zahraniéi (JAF HOLZ 2,
2015).



Jak jiz samotny nazev napovidd, jedna se 0 spolecnost s ru¢enim omezenym, tudiz
zakladatelskym dokumentem je spoletenska smlouva (Synek, 2010). V Ceské republice
firma zacala pisobit v roce 1992 v pronajatych prostorech ve VlaSimi. V tomto roce,
konkrétné 31. srpna 1992, byla spolecnost pod nazvem JAF HOLZ spol. s r.0. zapsana
do obchodniho rejstiiku. Zakladni kapital vlozila pravnicka osoba a jeho vyse ke dni
vzniku &inila 20 000 000 korun. V roce 1996 rozsifila firma svoji pasobnost v Ceské
republice a oteviela prvni vlastni filidlku ve VySkové. Kromé centraly, jejiz ¢ast sidli
ve Vyskové a &ast v Domasing, ma firma v sou¢asné dobé v Ceské republice sedm
pobocek, ato konkrétné ve VySkoveé, Rokycanech, Brandyse nad Labem, Domasing,
Ostravé, Ceské Tiebové aprozatim nejnovéjsi pobocka byla oteviena v roce 2007
ve Vodnanech (JAF HOLZ, 2014; Obchodni rejstiik, 2014). Podet pobocek a jejich
rozmisténi pokryva celé uzemi Ceské republiky. Ve vsech pobockach JAF HOLZ
v Ceské republice je zaméstnano celkem 305 zaméstnanct a roéni obrat spoleénosti &ini
cca 1 800 mil. K¢. Splituje proto podminky pro velky podnik, nebot’ pocet zaméstnancti
ptesahl 250 a ro¢ni obrat je také vyssi nez 50 mil. Eur (Veber, 2012).

Hlavnim pfedmétem podnikani firmy JAF HOLZ je vyroba, obchod a sluzby, truhlatstvi
a podlahafstvi. Jiz od vzniku firmy je oborem cinnosti velkoobchod, specializovany
maloobchod a truhlafstvi. Velkoobchod zahrnuje prodej dievénych produktt
zpracovatelim, prodej kovani adalSich dopliki, kterymi mohou byt naptiklad
ptipravky na Gdrzbu a ¢isténi dieva. Truhlafstvi zahrnuje veskerou Gpravu dieva podle
ptani zékaznika. V roce 2002 je obor cinnosti rozSifovan O podlahafstvi, vyrobu
nabytkovych dilci a o impregnaci dfeva. Podlahafstvim se rozumi dodani podlah
koncovému spotiebiteli véetné jejich polozeni. Dale firma nabizi vyrobu nabytkovych
dilcti véetné jejich kompletniho servisu. Zakaznik si miize vybrat z vice nez 300 dekort,
které méa firma skladem, specifikuje své pozadavky na vyrobu néabytkového dilce
a firma mu jej na zakladé jeho ptani vyrobi a dodd ve smluveném terminu. Podnik
se nezabyva pouze prodejem avyrobou dievaiského materidlu, ale k maximalni
spokojenosti svych zakaznikl poskytuje i doplitkkovy servis. Doplitkovy servis zahrnuje
napfiiklad dopravu materidlu na misto urceni osobnimi i nakladnimi vozidly, kterymi
firma disponuje. Firma se py$ni modernim vozovym parkem, ktery se sklada z 300
vysokozdviznych vozikl, z 86 vlastnich kamionti aze 164 vozidel spedi¢nich
spolecnosti. Ddle spolecnost nabizi formatovani a olepovani plosnych materidld,

opracovani materiali na pilach s technologii CNC, uskladnéni asuSeni feziva.
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Zakaznikim jsou také k dispozici sluzby a pomoc obchodnich zastupcti ¢i produktovych
specialisti pro danou lokalitu a rozsahly vnitini prodejni servis (JAF HOLZ 2, 2015;
Wagnerova, 2015; Vypis z obchodniho rejstiiku, 2015).

1.3 Produkty firmy JAF HOLZ

V dalsi casti této kapitoly budou kratce predstaveny produkty, které spolecnost JAF
HOLZ nabizi. Na nésledujicim obrazku jsou vSechny tyto produkty zndzornény.

Obrazek 1: Produkty firmy JAF HOLZ

Produkty: Materidly s
dekorativnim povrchem

Konstrukéni desky

Podlahy

Terasy

Materidly pro
dievostavby

Dyhy

Dvefe

Zdroj: vlastni pracovani podle JAF HOLZ 3, 2015

Do skupiny materialtt s dekorativnim povrchem patii lamino desky DTDL, pracovni
desky, kompaktni desky Interiér, dyhované desky Eurowood a exkluzivni povrchy HTS.
JAF HOLZ se pysni Sirokym sortimentem dekori. Lamina jsou zakazniklim nabizena
ve vSech tloustkach ake kazdému dekoru existuje samoziejmé i prislusnad hrana.
Zakaznik ma moznost si vybrat z velké nabidky jak klasickych, tak i modernich dekort
od evropskych vyrobct Egger, Fundermax, Kindl, Trend Collection a Emotion by Cleaf
(JAF HOLZ 4, 2015).
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Druhd skupina produkti je reprezentovana konstrukénimi deskami. Jejich pouziti
zasahuje do n¢kolika oblasti. Pouzivaji se napiiklad jako stavebni materidl ke stavbé
domu, ale stejn¢ tak jsou vhodné pro exteriéry a interiéry (vyroba nabytku). Mezi
konstrukéni desky nabizené firmou JAF HOLZ patii také HPL - kompaktni desky. Tyto
desky jsou nejcastéji pouzivané v exteriéru a interiéru, ato predevsim proto, Ze jejich
povrch je dvojité vytvrzen pryskyfici, coz zajistuje vysokou odolnost proti
atmosférickym vlivim. Ptikladem pouziti kompaktnich desek v interiéru mutze byt
naptiklad oblozeni stén bazénd, umyvadlové desky, kuchynské apracovni desky
¢i laboratorni nabytek. V exteriéru se muze jednat napiiklad o fasadni ¢i balkonové
systémy. Dale do skupiny patii tvrzené PUR desky, které jsou vyznamné predevsim
svoji odolnosti proti vlhkosti, riznym chemikéliim ¢i rozpoustédlim. Tento material
je pouzivan pro vyrobu oken, vstupnich dveti, ato naptiklad ido vlhkych prostort,
pracovnich desek apro vyrobu nabytku do koupelen nebo lodi. V posledni tadé
je predstavena pieklizka, coz je v podstaté material na vSestranné pouziti. Jeji vyuziti
dominuje napiiklad v automobilovém primyslu, ale také slouzi jako material na vyrobu

nabytku. Stejné tak ji lze pouzit jako obkladovy material (JAF HOLZ 5, 2015).

Dalsimi produkty spole¢nosti JAF HOLZ jsou dievéné podlahy. Jejich Siroky sortiment
reprezentuje predev§im znacka Eurowood, ale k dispozici jsou také dalsi podlahy
od mezinarodné uznavanych vyrobct. Kromé podlah si zdkaznik muze vybrat podlaze

odpovidajici listu a prostiedky na jeji udrzbu (JAF HOLZ 6, 2015).

Jiz nékolik let nabizi svym zdkaznikim firma také dfevéné terasy. Jednd se hlavné
0 terasy z masivniho dieva, ale do poptedi se dostavaji také terasy WPC, které obsahuji
dfevo v kombinaci s plastem. Viechny pobodky v Ceské republice disponuji takzvanou
expozici terasového dieva, kde si zakaznici nazivo mohou prohlédnout rizné druhy

terasovych podlah (JAF HOLZ 7, 2015).

Jednotlivé produkty materiald pro dievostavby tvoii masivni konstrukéni dievo,
stavebni fezivo, OSB desky, palubky, materidly na dievéné fasady ariizné izolacni
materidly. Firma JAF HOLZ se také zabyva prodejem dveti od vyrobcli Sapeli, Dana
a Masonite. Nejen ke dvefim samoziejmé nalezi také kvalitni kovani, jehozZ Siroky

sortiment nalezne zakaznik také v prodejnach JAF HOLZ (JAF HOLZ 8, 2015).
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1.4 Organizace firmy v Ceské republice

Na nasledujicim obrazku je zndzornéna hierarchie jednotlivych filidlek firmy JAF
HOLZ v Ceské republice. Datum u jednotlivych filidlek piedstavuje datum vzniku
pobocky. Firma jiz od roku 1992 ptisobila v pronajatych prostorech ve Vlasimi, neslo
vSak 0 vlastni filialku.

Obréazek 2: Organizace JAF HOLZ v Ceské republice

CENTRALA
VYSKOV, DOMASIN

Filialka Filialka Filialka Filialka Filialka Filialka Filialka

Vyskov Domasin Rokycany Brandys Ceska Ostrava Vodhany

1996 1998 1999 nad Labem Trebova 2004 2007
2001 2001

Zdroj: vlastni zpracovani podle JAF HOLZ 2, 2015

1.5 Zaméstnanci spole¢nosti JAF HOLZ spol. s r.o.

Spole¢nost JAF HOLZ zaméstnava v Ceské republice celkem 305 zaméstnanctl, z toho
zhruba 50 % tvofi technicko-hospodaisti pracovnici a zbylych 50 % ptipada na délniky.
V ptipad¢ technicko-hospodéiskych pracovnikli se jedna o0 vedouci pracovniky,
administrativni pracovniky, prodejce aobchodni zastupce. Délnické profese jsou

reprezentovany predevsim skladniky (Hora, 2015).
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2 Metody finan¢ni analyzy

V literatute se uvadi, ze mezi nejpouzivangjsi a nejzakladnéjsi metody financéni analyzy
patii procentni rozbor apomérova analyza. Zékladem pro ob& tyto techniky jsou
stavové atokové absolutni ukazatele. Stavové ukazatele vyjadiuji napiiklad hodnotu
pasiv k1. 1. 2011, tokové predstavuji naptiklad zisk za mésic prosinec 2013.
Na procentnim rozboru je zalozena vertikalni a horizontalni analyza a pravé jejich

problematice se vénuje tato kapitola (Synek, 2011).
2.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni a vertikalni analyza financ¢nich vykazl je povazovana za zéklad finan¢ni
analyzy aprovadi se vzdy na jejim zaCatku. Ob¢ analyzy, v praxi povazované
z GCetnich vykazli v urCitych vztazich nebo souvislostech. U horizontdlni analyzy
se monitoruje vyvoj ur¢ité polozky ucetniho vykazu v Case a u vertikalni analyzy se

sleduje podil polozky k zakladni veli¢ing (Kislingerova, 2008).

2.1.1 Horizontalni analyza

Hlavnim cilem horizontalni analyzy je zjistit, jak se jednotlivé polozky Gcetnich vykazi
vyviji v ¢ase a umoziiuje nam tak nahled na zménu ptislu§né polozky v ¢ase, naptiklad
jak se zmeénila obéZznéd aktiva podniku oproti minulému ucetnimu obdobi. K urceni
meziro¢nich zmén polozek ve financnich vykazech nabizi horizontdlni analyza dva
zpusoby vypoctu. Meziro¢ni zmény vyjadiime bud’ pomoci indexl, ¢imz zjistime,
0 kolik procent se jednotlivé polozky tGcetnich vykazi oproti pfedchazejicimu Gcetnimu
obdobi zménily nebo pomoci rozdilti (diference), kde dosp&jeme k zavéru, o kolik

se polozky zménily v absolutnich ¢islech (Kislingerova, 2008).

V jinych publikacich, naptiklad v knize autorky Scholleové, se vySe uvedené postupy
horizontalni analyzy nazyvaji analyzou podilovou a rozdilovou. PficemZz analyza
podilova se rovnd indexiim a analyza rozdilova, jak jiz ndzev napovidd, se rovna
diferenci. Podilova analyza vyjadiuje relativni rast polozky daného finan¢niho vykazu
a analyza rozdilova zachycuje rozdil v obdobi navobdobi n-1, pozorujeme tedy
absolutni rist hodnoty polozky finan¢nich vykazii. Z divodu nestdlosti nékterych
polozek ve finan¢nich vykazech se mensim podnikim doporucuje rozdilova analyza,

protoze inepatrna zména polozky by mohla z hlediska podilové analyzy znamenat
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velkou ¢ast ve srovnani s minulym obdobim. U velkych podnikli je naopak diky své
lepsi prehlednosti z hlediska pozorovani vyvoje preferovana analyza podilova

(Kislingerova, 2008; Scholleova, 2012).

2.1.2 Vertikalni analyza

Procentni rozbor neboli vertikalni analyza se zamétuje na vnitini strukturu absolutnich
ukazateld a umoziuje podniku porovnat t€etni vykazy s minulym obdobim a porovnat
svllj podnik sjinymi konkuren¢nimi firmami. Vertikdlni analyza hodnoti podil
jednotlivych polozek Gcéetnich vykazl K néjaké zakladni veli¢ing. Za zékladni veli¢inu
muze byt povazovéana napiiklad celkovéa bilan¢ni suma, Cili suma aktiv nebo pasiv.
Pak naptiklad podil obéznych aktiv Kk celkové bilanéni sumé fika, kolik procent
z celkové bilan¢ni sumy tvoii obézna aktiva. Dale je mozné analyzovat také jednotlivé
podpolozky rozvahy, kde se za zakladni veli¢inu povazuje celkovd suma analyzované
polozky. Pro piredstavu, pfi analyze jednotlivé polozky dlouhodobého majetku se tato
polozka musi vztahovat k celkovému dlouhodobému majetku (Rackova, 2011;

Kisingerova, 2008).

Pokud analyzujeme rozvahu, je hlavnim tkolem urcit, jak se jednotlivé majetkové
slozky podili na celkovych aktivech ajak se na celkovych pasivech podili zdroje
financovani. Pfi analyze vykazu zisku a ztraty zjiStujeme, jaky podil maji jednotlivé
polozky vysledovky na trzbach. NiZe je uveden obecny vzorec pouzivany pii vertikalni
analyze. Vystupuji v ném tii proménné, kde P; pfedstavuje hledany vztah, Bj pfedstavuje
velikost polozky bilance (napf. ob&zna aktiva celkem) asuma B; je soucet hodnot
polozek v ramci konkrétniho celku, napt. celkova bilan¢éni suma (Scholleova, 2012;

Kislingerova, 2008).

(1)

Zdroj: Kislingerova, 2008
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2.2 Analyza aktiv firmy JAF HOLZ spol. s r.o.

2.2.1 Horizontalni analyza aktiv

Tabulka uvedena niZze znazoriiuje horizontalni analyzu aktiv v podniku JAF HOLZ.

Tabulka 1: Horizontalni analyza aktiv firmy JAF HOLZ spol. s r.0.

Horizontalni analyza Podilova = relativni | Rozdilova = absolutni (tis. K¢)
Rok 2011 | 2012| 2013 2011 2012 2013
Aktiva celkem 1,03| 094, 1,06 17002| -31627 27708
Dlouhodoby majetek 1,07| 0,82| 0,99 3205 -8392 -290
DNH 0| 0,63| 4,17 19 -7 38
DHM 1,07 0,82 0,99 3186 -8385 -328
DFM 1 1 1 0 0 0
Obézna aktiva 1,03| 0,95, 1,06 11775 -22176 28048

Zasoby 09| 0,95 121 -7096 -9643 35043
Dlouhodobé pohledavky 1,06| 0,98 1,19 186 -71 620
Kratkodobé pohledavky 1,15| 0,96, 0,96 35594 | -10587| -11114
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,56 0,91 1,18 -16909 -1875 3499
Casové rozliseni 251 0,69 0,98 2022 -1059 -50

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Je patrné, ze majetek (bilanéni suma) firmy JAF HOLZ vroce 2012 poklesl,
ale nasledné v roce 2013 vzrostl téméf na stejnou uroven jako vroce 2011. Oproti
ostatnim sledovanym létim klesla bilan¢ni suma Vv roce 2012 pod troven 500 miliont
korun. Z tabulky je ziejmé, Ze na pokles aktiv (majetku) v roce 2012 bude mit vliv
mimo jiné Iisnizeni netto hodnoty dlouhodobého majetku, coz je zpusobeno
odepisovanim majetku. U dlouhodobého nehmotného majetku je vidét pokles ptiblizné
040 %, coz v absolutnim vyjadieni znamena 7 tis. K¢. Dlouhodoby hmotny majetek
se v roce 2012 snizil 0 necelych 20 % (8 385 tis. K¢) a Vv roce 2013 nasledoval ubytek
jesteé o jedno procento. Dlouhodoby finan¢ni majetek (ostatni dlouhodobé cenné papiry
a podily) nezaznamenal zddné zmény, nebot’ je ve vSech letech konstantni. Obézna
aktiva zaznamenavaji pokles také v roce 2012 a to konkrétné 0 22 176 tis. K¢ (4,7 %).
Hlavni pfi¢inou jejich poklesu je ubytek ve vSech hlavnich slozkach obézného majetku,

tj. Ubytek v zdsobach, pohledavkach a ubytek v kratkodobém finan¢nim majetku. V roce
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2011 a 2013 doslo knartistu obéznych aktiv oproti predchozim I1étim. U zasob
se vV podniku JAF HOLZ vyskytuji polozky materidl a zbozi. Jejich meziroéni zmény
(rast vroce 2011, 2013, pokles vroce 2012) spolu se zménami kratkodobych
pohledavek velmi ovliviiuji celkovd obéznéd aktiva. Nejvétsi polozku kratkodobych
pohledavek ve firmé JAF HOLZ tvoii pohledavky z obchodnich vztaht, kratkodobé
poskytnuté zalohy a danové pohledavky (stat), u kterych v roce 2011 nelze piehlédnout
narast. V roce 2011 byly placeny vyssi zalohy na dail z ptijmu pravnickych osob, vznikl
tedy preplatek (pohledavka) uFU. Kratkodobé zalohy tvoii piedevsim zalohy
na energie (elektricka energie, plyn), vroce 2011 byl zménén dodavatel energii
I zpasob vyuctovani, zalohy zaplacené v 2. pololeti byly zuctovany na zakladé odectu
Vlednu 2012 (Wagnerova, 2015). U zasob a u kratkodobého finanéniho majetku
je patrny pokles i v roce 2011. Kratkodobé pohledavky se mirné snizily v roce 2013.

2.2.2 Vertikalni analyza aktiv

V tabulce 2 je znazornéna vertikalni analyza aktiv. Za zakladni veli¢inu je zvolena suma
aktiv. V ptipad¢ vertikalni analyzy pasiv je zakladni veli¢inou analogicky suma pasiv.

Tabulka 2: Vertikalni analyza aktiv podniku JAF HOLZ spol. s r.0. (v %)

Rok 2010 2011 2012 2013
Aktiva celkem 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 8,74 9,07 7,94 7,46

DNM 0 0,0037 0,0025 0,0097
DHM 8,62 8,95 7,81 7,33
DFM 0,12 0,12 0,13 0,12
ObéZna aktiva 90,99 90,28 91,59 92,10

Zéasoby 36,41 33,86 34,08 39,03
Dlouhodobé pohledavky 0,61 0,63 0,66 0,74
Kratkodobé pohledavky 46,36 51,68 52,85 47,87
Kratkodoby finan¢ni majetek 7,61 4,12 4.00 4.46
Casové rozlieni 0,27 0,65 0,47 0,44

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Z tabulky lze vycist, Ze nejvétsi podil na celkovych aktivech tvoii obézna aktiva, coz

je dano piedevsim typem spolecnosti. Vime, Ze jde hlavné 0 obchodni spole¢nost, tudiz
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podnik disponuje vétsimi zasobami, vét§imi pohledavkami, ale menSim mnozstvim
dlouhodobého majetku (Scholleova, 2012). V piipadé firmy JAF HOLZ tvofi ob&ézna
aktiva v analyzovanych letech 90 az 92 % hodnoty celkovych aktiv. Nejvétsi podil
v obéznych aktivech zaujimaji kratkodobé pohledavky (46-52 %), ve kterych dominuji
pohledavky z obchodnich vztahti. Druhou nejdilezitéjsi skupinou jsou zasoby (33-39
%), které jsou tvoreny materidlem a zbozim. Kratkodoby finanéni majetek se v roce
2010 podilel na celkovych aktivech 7 %, v dalSich letech podil klesal. Tato skupina
obé¢zného majetku je prezentovana piedevSim bankovnimi Ucty a pen€zi v pokladné.
Za poklesem podilu kratkodobého finanéniho majetku v roce 2011 a 2012 je hlavné

pokles penéz na uctech v bankach.

2.3 Analyza pasiv firmy JAF HOLZ spol. s r.o.

2.3.1 Horizontalni analyza pasiv

V tabulce ¢islo 3 je zachycen pohyb jednotlivych slozek pasiv ve firm¢ JAF HOLZ.
Tabulka 3: Horizontalni analyza pasiv v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

Horizontalni analyza Podilova Rozdilova (tis. K¢)
Rok 2011| 2012| 2013| 2011| 2012| 2013
Pasiva celkem 1,03| 0,94| 1,06| 17002 |-31627| 27708
Vlastni kapital 1,01 1,00f 0,96| 2227| -140|-7129
Zakladni kapital 1 1 1 0 0 0
Kapitalové fondy 1 1 1 0 0 0
Rezervni fond + ostatni fondy ze zisku 1 1 1 0 0 0
VH z minulych let 1,11 1,01, 1,00| 13882| 1485| 521
VH z bézného obdobi 0,70 0,94| 0,70(-11655| -1625| -7650
Cizi zdroje 1,04, 0,90| 1,12| 11591 -31062 | 35990
Rezervy 8,50 0,93| 0,72 7615, -635| -2267
Kratkodobé zavazky 1,10| 0,75| 1,09| 3649| -9989| 2576
Bankovni uvéry a vypomoci 1,00/ 0,93 1,14 327 -20438 | 35681
Casové rozliSeni 336 091| 0,72 3184| -425|-1153

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Prib¢h bilanéni sumy je stejny jako pii horizontalni analyze aktiv - vroce 2011

vzrostla, v roce 2012 dochazi k poklesu 0 6,1 % a v roce 2013 oproti roku 2012 doslo
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opét k rustu bilancni sumy 027 708 tis. K¢ (5,66 %). Pokles celkového kapitalu
V piipadé vlastniho kapitalu maji nejvétsi vliv polozky vysledek hospodaieni
Z minulych let avysledek hospodaieni zbézného obdobi. Zatimco vysledek
hospodatfeni z minulych let ve vSech zkoumanych rocich mirné vzristal, vysledek
hospodateni z bézného obdobi zaznamena v analyzovanych letech pokles. V roce 2011
se oproti roku 2010 snizil dokonce 0 11 655 tis. K¢. Vysledek hospodateni byl v roce
2011 ovlivnén predevsim finan¢nim vysledkem hospodaieni. Pokles vlastniho kapitalu
ucetniho obdobi (-7 650 tis. K¢.). Z vysledku hospodateni bézného roku se vyplaci
podily na zisku spole¢nikovi a zustatek se prevadi na vysledek hospodatfeni minulych
let. Kumulovany vysledek hospodaieni z minulych let se necha v bilanci nebo se vyplati

spole¢nikovi, pfipadné se miize pouzit na zvyseni zakladniho kapitalu.

Poslednim analyzovanym rokem je rok 2013, a proto spole¢nost méla jesté povinnost
vytvaret rezervni fond ze zisku. Ve vsech letech je na tomto uctu ¢astka 4 000 000 K¢,
nejsou zaznamenany zadné zmeény. V nésledujicich letech bude zéalezet na spolecnosti,

zda bude udrzovat rezervni fond i nadale nebo zda jej rozpusti.

Spolecnost JAF HOLZ disponuje vétSim mnoZstvim ciziho kapitalu, tudiz celkova
bilan¢ni suma je ovliviiovana hlavné zménami V cizim kapitalu. V roce 2012 oproti
roku 2011 je zaznamenavan pokles az 0 31 062 tis K&. V dal§im roce pak opét vzrostl
035 990 tis. K¢ Na vyvoj ciziho kapitdlu ma vliv hlavné kolisani kratkodobych
bankovnich uvérd. Je wvidét, ze naptiklad vroce 2012 byla niz§i potieba
financovani/Cerpani bankovnich uvéri nez vroce 2013. Dalsi vykyv vroce 2012
je patrny U kratkodobych zavazki. K bilanénimu dni 31. 12. 2012 bylo na saldu méné
zavazku (- 9 989 tis. K¢&.), bylo vice uhrazeno nez k bilan¢nimu dni 31. 12. 2011.

2.3.2 Vertikalni analyza pasiv

Nésledujici tabulka znazornuje vertikdlni analyzu pasiv, ze které vyplyva, Ze nejvétsi
podil na celkovych pasivech maji cizi zdroje — podileji se na pasivech 59-63 %.
Nejedna se o moc stabilni zptisob financovani, ale jak jiz bylo zminéno vySe, vzhledem

K typu spolecnosti je tato moznost pfipustna.
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Tabulka 4: Vertikalni analyza pasiv v podniku JAF HOLZ spol. s r.o. (v %)

Rok 2010 2011 2012 2013
Pasiva celkem 100 100 100 100
Vlastni kapital 37,80 36,99 39,36 35,87

Zakladni kapital 3,97 3,84 4,09 3,87
Kapitalové fondy 0,0004| 0,00038| 0,00041| 0,00039
Rezervni fond + ostatni fondy ze zisku 0,79 0,77 0,82 0,78
VH z minulych let 25,31 27,15 29,21 27,74
VH z bézného obdobi 7,73 5,24 5,24 3,48
Cizi kapital 61,93 62,14 59,81 63,56

Rezervy 0,20 1,66 1,63 1,11
Kratkodobé¢ zavazky 7,21 7,67 6,13 6,30
Bankovni uvéry a vypomoci 54,52 52,81 52,04 56,15
Casové rozliseni 0,27 0,87 0,84 0,57

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Nejvétsi polozku v cizich zdrojich tvofi bankovni Givéry a vypomoci. V dusledku zmén
v kratkodobych a dlouhodobych zavazcich mirné kolisa podil bankovnich uvéra
avypomoci na celkovych pasivech. Nejniz§i procento podilu na pasivech
je zaznamenavano Vv roce 2012 (52,04 %), nejvyssi pak v roce 2013 (56,15 %). Podil
kratkodobych zavazkii se kvili poklesu zavazkll z obchodnich vztaht v roce 2012
oproti roku 2011 snizil pfiblizné¢ 01,5 %. Nejmensi polozku V cizich zdrojich
predstavuji rezervy. Z vertikdlni analyzy lze vy¢ist, Ze vroce 2010 je zaznamenan
nejmensi podil, nebot’ rezervy byly tvofené pouze z ostatnich rezerv. Ostatni rezervy
tvofi rezerva na nevycerpanou dovolenou pracovnikd, to znamena, Ze podle poctu
nevyCerpanych dni dovolené v daném obdobi se vypocte cCastka rezervy, kterad
je vkazdém roce jina, zalezi na tom, jak byla dovolena Cerpana (Wagnerova, 2015).
V nasledujicich dvou letech je podil vyssi (nartst rezervy na dan z ptijma) a pohybuje

se od 1,63 do 1,66 % a rok 2013 vykazuje pouze 1,11% podil na celkovych pasivech.

Podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech ve vSech zkoumanych letech jen mirné
kolisa a pohybuje se od 35,87 do 39,36 %. Z vlastnich zdrojii ma na pasiva nejveétsi vliv
vysledek hospodateni z minulych let, v roce 2012 dosahuje podilu na pasivech 29,21 %.

Diky akumulaci zisku by vlastni kapital mohl nariistat, ale vyvoj VH z bézného obdobi
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tomu nepiispivd. Vysledek hospodafeni z bézného obdobi v analyzovanych letech
klesal, tudiz klesa i podil na celkovych pasivech a tim dochazi k proménlivému vyvoji
vlastniho kapitalu. V poslednim roce dosahuje nejnizsi hodnoty a na pasivech se podili
konkrétné 3,48 %. Jak jiz je zminéno v predchazejici Casti této kapitoly, spolecnost
doposud vytvarela ze zakona rezervni fond, jehoz podil se na celkovych pasivech
pohybuje kolem 0,8 %. Zakladni kapital, ktery vlozila pravnicka osoba, tvoii pasiva
zhruba 4 %.

Shrnuti analyzy aktiv a pasiv ve firmé JAF HOLZ spol. s r.o.

Z analyzy aktiv apasiv podniku JAF HOLZ lze na prvni pohled vyvodit platnost
nékterych bilan¢nich pravidel. Podrobnégji se této problematice bude vénovat ctvrta
kapitola. Shrnuti analyzy majetku a zdrojt, ze kterych je majetek firmy JAF HOLZ
financovan ilustruji nasledujici dva grafy.

Obrazek 3: Struktura aktiv firmy JAF HOLZ spol. s r.o.

Struktura aktiv v letech 2010 - 2013 (v %)
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20 -
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2015
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Obrazek 4: Struktura pasiv firmy JAF HOLZ spol. s r.o.

Struktura pasiv v letech 2010 - 2013 (v %)
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80 -
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20 -
0 T T T
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Majetek (aktiva) spolecnosti JAF HOLZ je tvofen z praimérné 8 % dlouhodobym
majetkem a piiblizné 91 % aktiv tvoii obézna aktiva. Oproti tomu kapital (pasiva) firmy
JAF HOLZ tvoii z piiblizné 38 % vlastni kapital a asi 62 % ptipada na kapital cizi.
Z toho vyplyva, ze dlouhodoby majetek neni financovan dlouhodobymi zdroji,
ale pouze vlastnim kapitalem. Zda se, ze podminka zlatého bilan¢niho pravidla uvedena
Vv knize autora Vochozky (2011) neni splnéna. Nebude tedy splnéno ani pari pravidlo,
které podle autorky Scholleové (2012) pozaduje, aby VK < DM. Z obrazku ¢. 4 je
mozné vyvodit i platnost zlatého pravidla vyrovnani rizika. Jelikoz je zfejmé, ze cizi
kapital pievySuje kapital vlastni, neni v podniku JAF HOLZ splnéna ani podminka
pravidla vyrovnani rizika — ta pozaduje, aby VK > CK (Vochozka, 2011).
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2.4 Analyza vykazu zisku a ztraty ve firmé JAF HOLZ spol. s r.o.

2.4.1 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V tabulce 5 a 6 jsou zaznamenany vysledky horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty

ve firmé JAF HOLZ.

Tabulka 5: Podilova analyza vykazu zisku a ztraty spol. s r.o.

Polozka/ Rok Podilova = relativni
2011 2012 2013
Trzby za prodej zbozi 1,12 1,00 0,97
Néklady vynalozené na prodané zbozi 1,13 1,01 0,97
Obchodni marze 1,056 0,99 0,99
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 0,99 0,72 0,34
Vykonova spotieba 1,02 1,01 0,99
Spotieba materialu a energie 1,09 1,01 1,04
Sluzby 1,01 1,01 0,97
Piidana hodnota 1,08 0,96 0,98
Osobni naklady 1,10 1,03 0,97
Mzdové néklady 1,11 1,03 0,97
Naklady na SZ a ZP 1,20 1,03 0,97
Socialni naklady 0,93 0,91 1,20
Dané a poplatky 0,70 1,41 0,88
Odpisy DNM a DHM 1,05 0,96 0,93
Trzby z prodeje DM a materialu 2,54 0,28 1,39
Provozni vysledek hospodateni (VH) 0,98 0,81 1,02
Finan¢ni VH 3,27 0,58 1,93
Dan z ptijmil za béZnou ¢innost 0,71 0,91 0,71
VH za béznou ¢innost 0,70 0,94 0,70
VH za ucetni obdobi 0,70 0,94 0,72
VH pted zdanénim 0,71 0,93 0,70

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015
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Tabulka 6: Rozdilova analyza vykazu zisku a ztraty spol. s r.o. (v tis. K<)

Polozka/ Rok Rozdilova = absolutni (tis. K¢)
2011 2012 2013
Trzby za prodej zboZi 192 937 1882| -47133
Naklady vynalozené na prodané zbozi 170523 7690| -41666
Obchodni marze 22 414 -5 808 -5 467
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb -47 -1430 -2 458
Vykonova spotieba 4149 1575 -2 438
Spotfeba materidlu a energie 2 357 205 1180
Sluzby 1792 1370 -3 618
Pfidana hodnota 18 053 -8 665 -5 838
Osobni naklady 15338 4214 -4 424
Mzdové néklady 12 040 3489 -3 569
Naklady na SZ a ZP 3624 1119 -1 269
Socialni naklady -326 -394 414
Dané a poplatky -189 178 -75
Odpisy DNM a DHM 792 -590 -1 077
Trzby z prodeje DM a materialu 31939 -37 791 5796
Provozni vysledek hospodateni (VH) -1 344 -10 235 800
Finan¢ni VH -13 194 7987| -10244
Dan z pfijmi za béznou ¢innost -2 883 -623 -1794
VH za béznou ¢innost -11 655 -1 625 -7 650
VH za ucetni obdobi -11 655 -1 625 -7 650
VH pied zdanénim -14 538 -2 248 -9 444

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Z tabulky je mozno vycist, jak se vyvijela obchodni marze spolecnosti JAF HOLZ.
V roce 2011 oproti roku 2010 vzrostla celkem 022 414 tis. K¢ (5,9 %). V roce 2012
je patrny pokles trzeb za prodej zbozi anarist nakladt, pficemz nartst naklada
prevysuje pokles trzeb, takze obchodni marze podniku JAF HOLZ klesa o0 14 808 tis.
K¢. Nasledujici rok sice pfinasi pokles trzeb (- 47 133 tis. K¢) i nakladu (- 41 666 tis.
K¢), ale i to ma pozitivni dopad na obchodni marzi spolecnosti, ktera vzrostla 0 3 533
tis. K¢.
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Vzhledem k nartstu obchodni marze v roce 2011 zaznamenava piidana hodnota v tomto
roce zvyseni 0 18 053 tis. K¢. Od roku 2012 mirn¢ klesa. Pfi¢inou poklesu je ménici se
vyvoj obchodni marze, vykoni a vykonové spotieby. V roce 2012 doslo napiiklad
k poklesu obchodni marze, k mirnému snizeni vykont a K nartstu vykonové spotieby,
to vSe ma za nasledek snizeni pfidané hodnoty. Osobni néklady v roce 2011 vykazuji
narust 0 10,32 %, v dal$im roce je nardst niz§i a v roce 2013 dochazi k poklesu o0 2,63
% (- 4 424 tis. K¢).

U provozniho vysledku hospodateni je zaznamenan pokles, ktery se v roce 2013 méni
v rust. Nejveétsi propad vykazuje rok 2012, kdy se provozni vysledek hospodateni snizil
019,24 %. V absolutnim vyjadieni se jedna o castku 10 235 tis. K¢ Vroce 2013
uz dochdzi kristu 0800 tis. K& (1, 86%). Financni vysledek hospodaieni se
vV uvedenych letech dostava do zapornych hodnot. V roce 2011 je zaznamenéan nejvetsi
propad, respektive zvyseni ztraty finanéniho VH 0 13 194 tis. K¢. Zvyseni finan¢nich
nakladt zplsobily vyssi kurzové ztraty pti uhradé faktur dodavatelim (Wagnerova,
2015). To velmi ovlivnilo celkovy VH vroce 2011. V roce 2012 se ztrata sniZuje,
protoze dochézi k ristu finanénitho VH 07 987 tis. K&. V nasledujicim roce dohazi
kvili kurzovym ztratdm opét ke zvySeni finan¢nich nakladu a oproti roku 2012 dochazi

k poklesu finanéniho vysledku 0 10 244 tis. K¢.

Na vysledek hospodatfeni za béZznou ¢innost ma vliv pravé provozni a financni vysledek
hospodareni. VH za béZnou c¢innost sice ve vSech letech nabyva kladnych hodnot, ale
od roku 2011 klesa (029,93 %; 5,96 % a29,81 %). Vzhledem k tomu, Ze podnik
vykazuje nulové mimotfadné naklady a vynosy, je VH za tcetni obdobi totozny s VH

za béznou ¢innost.

2.4.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Z vertikalni analyzy firmy JAF HOLZ je zfejmé, jaka vztazna polozka je pouzita — trzby
vyrobkt a sluzeb. Je vidét, ze trzby za prodej vlastnich vykont a sluzeb pokryvaji pouze
0,07 - 0,31 % trzeb za prodej zbozi. Vykonova spotieba ma v letech 2011, 2012 a 2013
proti roku 2010 men$i podil na trzbach. Jde vSak jen o malé vykyvy, takze lze

konstatovat, ze ndkladovost trzeb se vyviji rovnomeérne.
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Tabulka 7: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty firmy JAF HOLZ spol. s r.0. (v %)

Polozka/ Rok 2010 2011 201 2013
Trzby za prodej zbozi 100 100 100 100
Néklady vynalozené na prodané zbozi 77,17 78,33 78,67 78,41
Obchodni marze 22,83 21,67 21,33 21,59
Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb 0,31 0,28 0,20 0,07
Vykonova spotieba 9,94 9,14 9,21 9,32
Spotieba materidlu a energie 1,50 1,47 1,48 1,59

Sluzby 8,44 7,66 7,73 7,73

Piidana hodnota 13,53 13,09 12,62 12,62
Osobni naklady 8,89 8,79 9,00 9,0
Mzdové naklady 6,36 6,35 6,53 6,50

Naklady na SZ a ZP 2,23 2,20 2,25 2,24

Socialni naklady 0,30 0,25 0,23 0,25

Dané¢ a poplatky 0,04 0,023 0,033 0,03
Odpisy DNM a DHM 0,88 0,83 0,80 0,76
Trzby z prodeje DM a materialu 1,24 2,83 0,80 1,14
Provozni vysledek hospodatreni (VH) 3,26 2,85 2,30 2,41
Finan¢ni VH -0,35 -1,02 -0,59 -1,17
Dan z ptijmi za béZnou ¢innost 0,59 0,37 0,34 0,25
VH za béZnou ¢innost 2,33 1,46 1,38 0,99
VH za ucetni obdobi 2,33 1,46 1,38 0,99
VH pied zdanénim 2,92 1,83 1,71 1,24

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Podil ptfidané hodnoty ve sledovaném obdobi

mirné klesa.

Osobni néklady

se vV uvedeném obdobi vyviji také rovnomérn¢. Nepatrny rist podilu osobnich nakladt

je zaznamenan v roce 2012, divodem je narist mzdovych nakladud, které v roce 2012

dosahuji nejvyssi hodnoty. Podil provozniho VH na trzbach za prodej zbozi

se Vv prvnich tfech sledovanych letech snizuje - 3,26; 2,85 a 2,30 %, v roce 2013 je vidét

malé zvySeni (2,41 %). Provozni a financni VH spolu s dani z pfijmi za béznou ¢innost

maji vliv na VH za béznou ¢innost - podil VH za béZnou ¢innost ve zkoumaném obdobi

klesa.




3 Pomérové ukazatele

Finan¢ni pomérové ukazatele jsou vychodiskem finan¢ni analyzy. Pomérové ukazatele
na rozdil od vertikélni a horizontalni analyzy neporovnavaji jen polozky v ¢ase nebo
ve vztahu K jedné veli¢ing, ale poméiuji jednotlivé polozky mezi sebou. To umoziiuje
rozsifit pohled na finan¢ni stav podniku. Pomérovych ukazateld rozliSujeme nekolik,
protoze ke zjisténi aktualniho finan¢niho stavu podniku, ndm nestaci jen jeden ukazatel.
Podnik bude prosperovat tehdy, pokud nebude mit velké dluhy, bude rentabilni
alikvidni. Analyza pomérovymi ukazateli vétSinou nasleduje po vertikdlni
a horizontalni analyze auvadi se, Ze pomérové ukazatele pokryvaji vSechny casti
vykonnosti firmy. Podobné jako ostatni metody finan¢ni analyzy je zalozena na udajich
b&zné dostupnych ze zékladnich t&etnich vykazi. Udaje z G&etnich vykazi jsou vefejné,
tudiz do nich miize nahlédnout kdokoliv. Petra Ruckova ve své publikaci cleni
pomé&rové ukazatele z hlediska jejich zaméteni. Rozdé€leni je znazornéno na obrazku 5.
V této bakalarské praci budou pouzity ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti
a aktivity (Rackova, 2011; Synek 2011; Kislingeova, 2008; Kislingerova, 2010).

Obrazek 5: Déleni pomérovych ukazatelll z hlediska zaméfeni pomé&rovych ukazateli

Pomérove ukazatele Ukazatele likvidity

Ukazatele rentability

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele aktivity

Ukazatele trzni hodnoty

Zdroj: Ruckova, 2011
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3.1 Ukazatele likvidity

Likvidita hraje dalezitou roli v zajisténi dlouhodobého fungovani podniku. ,, K tomu,
aby byl podnik likvidni, musi mit vdazany urcité financni prostredky v obéznych
aktivech, zasobach, pohledavkach a na uctech. Tyto prostiedky na sebe vazi kapitdl,
atudiz musi byt profinancovany, ato 1S ndklady, které jsou s profinancovanim
spojeny “ (Vochozka, 2011, s. 26).

Kazdy manazer podniku musi védét, ze likvidita je zakladem finanéni stability podniku,
protoze nebude-li podnik dlouhodobé splnovat pozadavky likvidity, dostane se
do platebni neschopnosti (insolvence). Podnik tak nebude mit dostatek financnich
prostfedkll na splaceni vSech svych dluhi v terminech splatnosti. Na druhou stranu ani
vyssi stav likvidnich prostifedki neni Zadouci. Pfinasi to sice niz$i nebezpeci insolvence,
ale zaroven snizuje vynosnost podniku. Vynosnost pak zvysuji malo likvidni aktiva
(stroje), protoze penize na uctech a v pokladné maji vynosnost velmi nizkou (Synek,
2011).

Likvidita je charakterizovana jako schopnost podniku splacet své splatné zavazky.
Jinymi slovy feSime, jestli je podnik schopen uhradit vSechny své dluhy v dobé jejich
splatnosti. Likvidnost se vyjadiuje jako ,,schopnost jednotlivych aktiv preménit se
rychle a bez vétsich ztrat na penézni prostiedek* (Synek, 2011, s. 51). V literatuie se
uvadi tii typy likvidity, likvidita béZna, pohotova a hotovostni, n€kdy nazyvana penézni.
Zakladem vSech téchto ukazateld je obézny majetek rozdéleny od nejméné likvidnich
aktiv az po nejlikvidngjsi. Podle likvidnosti Ize obézna aktiva rozdélit do tiech skupin.
Do prvni skupiny patii finanéni majetek v penézni podobé, jde o nejlikvidnéjsi polozku.
Druha skupina je tvofena kratkodobymi pohledavkami a tieti skupinu tvofi zasoby —
nejméné likvidni obézna aktiva (Vochozka, 2011; Synek, 2011; Griinwald, 2010).
Tabulka 8: Doporuc¢ené hodnoty likvidity

Polozka Doporucena hodnota
Bézna likvidita 16-25

Pohotova likvidita 1-15

Hotovostni likvidita 06-111

Zdroj: vlastni zpracovani podle: Rackova, 2011; Vochozka, 2011
Bézna likvidita - ,,current ratio* nebo likvidita 3. stupné vyjadiuje, kolikrat jsou obéZna
aktiva vys8i neZ kratkodobé zavazky firmy. Jinymi slovy to znamena, zda by podnik

pii vymeéné vSech obéznych aktiv v daném okamziku za hotovost byl schopen splacet
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své zavazky. Obecné je doporuceno, aby hodnoty bézné likvidity lezely v rozmezi 1,6 —
2,5, pficemz ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim se snizuje pravdépodobnost, ze se
podnik dostane do insolvence. Hodnota ukazatele by nikdy neméla byt nizs$i nez
1 (Rackova, 2011; Vochozka, 2011).

obéina aktiva

A I i1 = 2
bézna likvidita kratkodobé zavazky @

Zdroj: Vochozka, 2011

Pohotova likvidita — ,acid test nebo likvidita 2. stupné pfesnéji odrazi schopnost
podniku splacet své kratkodobé zavazky, protoze v Citateli od obéZznych aktiv odecitame
nejméné likvidni polozku zasoby. Hodnota ukazatele by podle autora Marka Vochozky
m¢éla lezet v intervalu 0,7 — 1. Pokud by se hodnota pohotové likvidity rovnala 1, byl by
podnik schopny splacet své zavazky S nulovou potiebou prodat n¢které ze svych zasob.
Castéji se U pohotové likvidity doporuéuje interval 1 — 1,5 (Rii¢kova, 2011; Vochozka,
2011).

hotova likvidita obéina aktiva — zasoby @)
poRotova tividita = = tkodobé zavazky

Zdroj: Vochozka, 2011

Hotovostni likvidita — ,,cash ratio* nebo také likvidita 1. stupné. Jedna se 0 nejuzsi
formulaci likvidity, jelikoz pocita s nejlikvidnéjs§imi polozkami z rozvahy. V dCitateli
vystupuji jen penézni prostiedky, které predstavuji penize v pokladné ana tuctu,
kratkodobé cenné papiry, Seky atd. V literatufe je nékdy nazyvana likviditou okamZitou.
U hotovostni likvidity je preferovana hodnota lezici v intervalu 0, 9 — 1,1. Pro Ceskou
republiku je dolni hranice posunuta na hodnotu 0,6 a hodnota 0,2 je jiz povaZovana

za kritickou (Ruckova, 2011, Vochozka, 2011).

hot i likvidita = penéini prostredky @
OLOp oSt KV Ata = L tkodobé zavazky

Zdroj: Vochozka, 2011

3.1.1 Ukazatele likvidity v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

NedodrZzovani podminek likvidity mize mit velky dopad na dlouhodobou existenci
firmy (Ruckova, 2011). Jak tyto podminky dodrzuje podnik JAF HOLZ, znazorfuji nize

uvedené tabulky.
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Tabulka 9: Bézna likvidita v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

Rok 2010 2011 2012 2013
Bézna likvidita - DI (1,6-2,5) 1,73 1,49 1,61 1,47
BéZna likvidita v odvétvi 1,42 1,37 1,4 1,35

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

Z tabulky 9 lze vycist, ze ve firmé JAF HOLZ se hodnoty bézné likvidity nepohybuji
v doporu¢eném intervalu ve vSech uvedenych letech. V roce 2010 a 2012 je hodnota
ukazatele piijatelna, ale v roce 2011 a2013 klesa pod hranici 1,6. V roce 2011 je
z diivodu néartstu kratkodobych bankovnich Gvéra patrny nartst kratkodobych zavazkt
atim v tomto roce dochézi ke sniZzeni bézné likvidity. V roce 2013 je ukazatel b&zné
likvidity nizsi také ptredevsim kvili zvySeni podilu kratkodobych zévazki, nebot’ ty
v uvedenych letech vykazuji nejvyssi hodnotu. Z horizontalni analyzy je mozno vycist,
ze vroce 2013 ob¢zna aktiva sice vzrostla 0 28 048 tis. K¢, ale nartst kratkodobych
zavazkl je mnohem vys§i. Pfi pohledu na hodnoty v odvétvi je vidét, Ze Cisla jsou
Vv ptipadé podniku JAF HOLZ mnohem vyssi a blizsi teorii doporu¢enému intervalu.
Tabulka 10: Pohotova likvidita v podniku JAF HOLZ spol. s r.0.

Rok 2010 2011 2012 2013
Pohotova likvidita - DI (1 - 1,5) 1,04 0,93 1,01 0,85
Pohotova likvidita v odvétvi 1 0,92 0,98 1,02

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

Pii porovnani s doporu¢enymi hodnotami je pohotova likvidita ve firmé JAF HOLZ
splnéna pouze v letech 2010 a2012. V obou letech se hodnota pohotové likvidity
dostava mirn€ nad spodni hranici intervalu. Podle teorie uvedené vyse lze fici, Ze firma
dokaze splacet své zavazky s minimdlni potfebou prodat nckteré své zasoby. V roce
2011 a?2013 klesla pohotova likvidita pod hodnotu 1, ato jiz nevyhovuje
doporuc¢enému intervalu. V knize autora Vochozky (2011) je uveden interval pro
pohotovou likviditu od 0,7 do 1. U podniku JAF HOLZ by bylo mozné konstatovat, ze
toto rozmezi spliuji vSechny uvedené roky. V porovnani s odvétvim se hodnoty

pohotové likvidity nijak vyznamné nelisi, nejvétsi rozdil je zaznamenan v roce 2013.

Tabulka ¢. 11 znazoriiuje vysledky hotovostni likvidity v podniku JAF HOLZ. Je vidét,
ze hotovostni likvidita nedosahuje doporucenych hodnot. VSechny analyzované roky

vykazuji hodnotu niz8i nez 0,2 a jiz ta je povaZzovana za kritickou.
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Tabulka 11: Hotovostni likvidita v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

Rok 2010 2011 2012 2013
Hotovostni likvidita - DI (0,6-1,1) 0,14 0,07 0,07 0,07
Hotovostni likvidita vV odvétvi 0,2 0,18 0,17 0,15

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

V roce 2010 je patrnd nejvy$$i hodnota hotovostni likvidity 0,14. V ostatnich letech
dochazi k viditelnému poklesu kratkodobého finanéniho majetku a zarovenn rostou
kratkodobé zavazky, z ¢ehoz vyplyva, ze hotovostni likvidita nebude rist, ale naopak
dochazi k poklesu na 0,07, coz neni pro firmu moc pozitivni. VSe zalezi na porovnani

s odvétvim, kde jak je vidét, hotovostni likvidita nabyva vyssich hodnot.
3.2 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti charakterizuji vztah mezi vlastnim a cizim kapitadlem. Zamétuji
se na to, v jakém rozsahu podnik vyuziva k financovani dluh. Pokud by podnik vyuzival
k financovani svého majetku pouze vlastni kapital, bylo by to pro né&j obvykle velmi
nakladné. Na druhou stranu, kdyby pouzival pouze cizi kapital, tzn. neustale by si
pujcoval penize, bylo by to pfili§ rizikové. Proto podniky vétSinou nevyuzivaji
Kk financovani pouze vlastni nebo naopak pouze cizi kapital, ale jejich kombinaci.
V knize Miloslava Synka je uvedeno méfeni zadluzenosti dvéma zpusoby. Prvni zpisob
vychazi z rozvahy. Jde o zadluZenost (debt ratio), ktera vyjadiuje, v jakém rozsahu
dluhy financuji aktiva (Synek, 2011).

5 celkovy dluh
zadluzenost = - - (5)
celkova aktiva

Zdroj: Synek, 2011

Celkovy dluh v ¢itateli zlomku piedstavuje soucet dlouhodobych a kratkodobych cizich
zdrojl. Niz$i zadluZeni predstavuje také niZsi riziko, proto ho uptednostiiuji vétitelé
podniku, zatimco cilem vlastnikli podniku je vyuzit finan¢ni paky. Doporuc¢ena hodnota
by méla lezet v intervalu od 30 do 60 %, je ale vzdy dilezité porovnat zadluzenost
konkrétniho podniku s hodnotami v odvétvi. Nékdy se tento vzorec vyskytuje pod

nazvem ukazatel véfitelského rizika (Rickova, 2011; Synek, 2011; Knapkova, 2013).

Zékladem pro druhy zplsob vypoctu zadluzenosti je vysledovka. Jde o ukazatel
urokového kryti, ktery vyjadiuje kryti nakladii na cizi kapitadl ziskem pifed uroky
a zdanénim - EBIT (Synek, 2011).
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EBIT
placené uroky

urokové kryti TIE (time interest earned) =

(6)

Zdroj: Synek, 2011

Ukazatele trokového kryti patfi mezi ukazatele, které jsou velmi dilezité jednak pro
vétitele, ale | pro samotny podnik. Vyjadiuje, kolikrat ma podnik vys$$i zisk nez aroky.
Podle zahrani¢i je idedlni situace, pokud je zisk vys$i nez uroky alespon tiikrat

(Riackova, 2011; Vachal, 2013).

Ukazatel vétitelského rizika je mozné doplnit koeficientem samofinancovani — equity
ratio, ktery je dan pomérem vlastniho kapitalu a celkovych aktiv. Soucet ukazatele
vétitelského rizika a koeficientu samofinancovani by se mél pfiblizovat K hodnoté

1 (Ruckova, 2011).

vlastni kapital

()

koeficient samofinancovani = - -
f f celkova aktiva

Zdroj: Ruckova, 2011

Mezi ukazatele zadluzenosti patii také ukazatel zadluZenosti debt equity, ktery dava
do poméru cizi a vlastni zdroje podniku. Doporuovany pomér je 1:1. Za zakladni
bezpecnou miru zadluzeni se povazuje pomér CK/VK rovnajici se 40 %. S ukazatelem
debt equity souvisi zlaté pravidlo vyrovnani rizika, které se vyjadiuje jeho pfevracenou
hodnotou. Vysledky analyzy zadluZenosti debt equity budou signalizovat, jak se
ve spole¢nosti JAF HOLZ toto pravidlo dodrzuje (Vochozka, 2011).

5 , cizi zdroje
zadluzenost (debt equity) = ———— (8)
vlasni zdroje

Zdroj: Vochozka, 2011

Se vzorcem ¢. 8se Ize setkat pfi urCovani miry finan¢ni paky, ktera se zaméiuje
na problematiku zvySovani rentability vlastniho kapitdlu za pomoci kapitalu ciziho.
Samotny nazev finan¢ni paka vychazi podle autora Synka (2010) z tvrzeni, ze
zvySovani vynosnosti vlastniho kapitalu za pomoci kapitalu ciziho funguje stejné jako
paka, kterd zveda bfemeno. Jinymi slovy, ¢im vice ciziho kapitalu podnik vlastni, tim

vyssich hodnot dosahuje rentabilita vlastniho kapitalu. (Vachal, 2013; Synek, 2010).
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3.2.1 Ukazatele zadluZenosti v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

V nasledujicich tabulkach jsou znazornény jednotlivé hodnoty ukazatelti zadluzenosti
v podniku JAF HOLZ a v odvétvi.
Tabulka 12: Zadluzenost v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

Rok 2010 2011 2012 2013
Zadluzenost - Ukazatel veritelského rizika 0,6193 0,6214 0,5981 0,6356
Zadluzenost vV % 61,93 62,14 59,81 63,56
Zadluzenost vV odvétvi v % 66,36 69,41 71,14 74,03

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

ZadluZenost (ukazatel véfitelského rizika) podniku JAF HOLZ lze vycist jiz
z vertikalni analyzy pasiv, kde je hodnoceno, jak se cizi kapitdl podili na celkové
bilan¢ni sumé. Analyzované roky vykazuji hodnoty pohybujici se od 59 do 63 %, coz
lze vpraxi povazovat jesté¢ za piipustné (Knapkova, 2013). Nejvyssi procento
zadluzenosti je zaznamenano v roce 2013 (63,56 %). Doslo k nartistu bankovnich uvéra
zadluZenosti v odvétvi se pohybuji v intervalu od 66 do 74 %, coz je 0 néco vyssi nez
v podniku JAF HOLZ. Lze konstatovat, Ze podnik JAF HOLZ je piimétené zadluzeny.
Tabulka 13: Urokové kryti v podniku JAF HOLZ spol. s r.0.

Rok 2010 2011 2012 2013

Urokové kryti 8,08 5,43 6,04 5,46

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

Z ukazatele urokového kryti vyplyva, Ze spolecnost JAF HOLZ vytvari dostatek
potiebného zisku pro kryti Grokd. Ve vSech uvedenych letech je hodnota ukazatele
kladna a vyssi nez doporucena. V roce 2010 zisk ptevySuje nakladové uroky dokonce
8,08 krat. Nasledujici rok hodnota urokového kryti klesa na minimum — 5,43. V roce
2012 se trokové kryti rovnéa hodnoté 6,04 a v roce 2013 hodnot¢ 5,46.

Tabulka 14: Koeficient samofinancovani v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

Rok 2010 2011 2012 2013
Koeficient samofinancovani 0,3780 0,3699 0,3936 0,3587
Koeficient samofinancovani v % 37,80 36,99 39,36 35,87
Koeficient samofinancovani v odvétvi v % 29,33 28,97 26,88 25,24

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

U koeficientu samofinancovani je samoziejmé vidét, ze ma opacny vyvoj nez ukazatel

vétitelského rizika. Jde 0 hodnotici metodu, ktera dopliiuje ukazatel zadluZenosti
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podniku (Ruckova, 2011). V pripad¢ firmy JAF HOLZ tika, ze Kk vlastni ¢innosti Si
podnik udrzuje od 35,87 do 39,36 % vlastnich zdroji. V roce 2012 je zaznamenana
zdrojii tvofi celkovou bilancni sumu. Procento koeficientu samofinancovéani se
Vv odvétvi analogicky pohybuje v niz§im intervalu.

Tabulka 15: Zadluzenost debt equity v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

Rok 2010 2011 2012 2013
Zadluzenost (debt equity) 1,638492| 1,679701| 1,519633| 1,772109
Zadluzenost (debt equity) v % 163,85 167,97 151,96 177,21
Zadluzenost (debt equity) v odvétvi v % 226,26 239,62 264,66 293,33

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

Hodnoty ukazatele zadluZenosti debt equity jsou vétsi nez 1, coz napovida tomu, ze
podnik JAF HOLZ vyuziva vice ciziho kapitalu nez vlastniho. Doporuceny pomér
1:1 tak neni splnén a rozlozeni vlastniho a ciziho kapitalu nevyhovuje ani zdkladni verzi
zlaté¢ho pravidla vyrovnani rizika. Pti pohledu na vysledky v odvétvi vidime, Ze cizi
kapital je oproti vlastnimu vice nez dvojnasobny. V roce 2013 se dokonce cizi kapital

ptiblizuje K trojnasobku kapitalu vlastniho.

3.3 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou v literatufe nazyvany také jako ukazatele vynosnosti
podnikového snazeni, ukazuji kombinovany viiv likvidity, aktivity azadluzenosti
podniku “ (Synek 2011, s. 359). Ukazatele rentability jsou dany pomérem kone¢ného
hospodatského vysledku, ¢ili vysledku podnikatelské ¢innosti, Kk celkovym aktiviim,
kapitalu nebo trzbam. Na vSech ukazatelich rentability je patrné, ze vyjadiuji, kolik K¢
zisku pfipadd na jednotku jmenovatele. Zakladni skupinu ukazatelii rentability tvofi
rentabilita investovaného kapitalu, aktiv, vlastniho kapitalu a rentabilita trzeb.
Ve finan¢ni analyze maji vyznam jednotlivé kategorie zisku. V této praci se lze setkat
s kategorii Cisty zisk (EAT) a se ziskem pred uroky a zdanénim (EBIT). Zkratka EAT
znamena Earnings after Taxes, Cili zisk po zdanéni. EBIT je zkratka pro Earnings before

Interest and Taxes (Synek, 2011; Vochozka, 2011; Vachal, 2013).

Rentabilita investovaného kapitalu, zkracené ROCE — Return of Capital Employed
udava, jakou vysi provozniho hospodarského vysledku pred zdanénim vydélal podnik

z jedné koruny, kterou investovali vétitelé a akcionari (Vochozka, 2011).
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EBIT
ROCE = — - - (9)
VK + Rezervy + dlouhodobé zdvazky + BU dlouhodobé

Zdroj: Vochozka, 2011

vvvvvv

Assets. Ukazatel méti vynosnost aktivit, a to tim zpiisobem, ze dava do pomeéru rtizné
formy zisku s celkovymi aktivy, bez ohledu na to, zda byla kryta z vlastniho kapitalu
nebo zcizich zdroji. V citateli mize byt dosazeny EBIT iEAT. Je-li do citatele
dosazen EBIT (zisk pted uroky zdanénim), jde o0 podobu ukazatele ROA, kterd ma
vyznam piedevsim, pokud dochazi ke zmén¢ sazby dané ze zisku v ¢ase a pokud v ¢ase
dochazi ke zméné slozeni pasiv. V literatute je vySe uvedend forma ROA povazovana

za nejkomplexnéjsi ukazatel (Vochozka, 2011; Kislingerova, 2010).

ROA = EBIT 10
~ aktiva (10)

Zdroj: Vachal, 2013

Dalsim velmi diillezitym ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitalu — ROE — Return
on Equity. Tento ukazatel se zaméfuje na to, S jakou efektivnosti uziva podnik kapital
vlastniki. Udava, jaka vySe Cdistého zisku pfipadd na jednu korunu kapitalu
investovaného akcionafem (Synek, 2011).

Cisty zisk

ROE = 11
vlastni kapital (1)

Zdroj: Scholleova, 2012

vvvvvv

Vv uvahu problémy, které sni souviseji. Prvnim problémem je Cas. Né&jaké cinnosti
pfinaseji rust nakladt atim i pokles hodnoty ROE. Dalsim problémem je riziko, se
kterym ROE nepo¢ita. Plati: ,, Cim vyssi riziko, tim vyssi pozadovand hodnota ROE “
(Synek, 2011, s.360). Poslednim problémem, ktery se mimo jiné tyka vsech
pomérovych ukazatelt, je ocenéni. ROE nepocita s hodnotami trznimi, které jsou

dilezité pro investory, ale pocita pouze s ucetnimi hodnotami (Synek, 2011).

Ctvefici ukazateldi rentability uzavira rentabilita trzeb ROS. , Rentabilita trzeb je

velmi diilezita z hlediska efektivnosti podniku.” (Vochozka, 2011, s. 23). Pométuje

vysledky hospodafeni v riznych formach (EAT, EBIT) s trzbami, které mohou mit také
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riznou podobu. Stile nejCastéji pouzivané jsou trzby tvofici provozni vysledek
hospodarteni. Ze vzorce ¢islo 11 je patrné, ze ukazatel udava, kolik zisku (EBIT) pripada
na 1 korunu trzeb. Pro rentabilitu trzeb plati ¢im vyssi, tim lepsi. Vyssi podil ROS pro
podnik znamena 0Géelné vyuzivani svych zdroju (Ruickova, 2011; Vochozka, 2011;
Vachal, 2013).

EBIT

ROS =
S trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb + trzby z prodeje zboZi (12)

Zdroj: Vochozka, 2011

3.3.1 Ukazatele rentability v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

Nasledujici tabulky znazoriuji, jakych hodnot nabyvaji jednotlivé typy rentability
ve spolecnosti JAF HOLZ a v odvétvi.
Tabulka 16: Rentabilita investovaného kapitalu v podniku JAF HOLZ spol. s r.0. (v %)

Rok 2010 2011 2012 2013
ROCE 23,45 20,82 18,53 14,41
ROCE v odvétvi 10,42 14,72 8,43 8,42
Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

Tabulka 17: Rentabilita aktiv v podniku JAF HOLZ spol. s r.0. (v %)

Rok 2010 2011 2012 2013
ROA 11,03 8,05 7,82 5,33
ROA v odvétvi 42 6,07 3,6 3,54

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

Rentabilita aktiv ve spole¢nosti JAF HOLZ od roku 2010 klesa. V roce 2010 dosahuje
11,03 %, v roce 2013 klesa na 5,33 %. To znamena, ze dochazi k poklesu efektivnosti
celkového vyuziti aktiv (Rickova, 2011). V porovnani s odvétvim Ize konstatovat, Ze je
na tom podnik JAF HOLZ 1épe, nebot’ ROA v odvétvi nabyva ve vsech hodnocenych
letech nizSich hodnot.

Tabulka 18: Rentabilita vlastniho kapitalu v podniku JAF HOLZ spol. s r.0. (v %)

Rok 2010 2011 2012 2013
ROE 20,44 14,16 13,32 9,71
ROE v odvétvi 12,77 16,57 10,76 6,04

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

U rentability vlastniho kapitalu je také zaznamendn klesajici trend. Od roku 2010

do roku 2013 poklesla rentabilita vlastniho kapitalu 0 10,73 %. Hlavni pficina je patrna
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jiz v horizontalni analyze VZZ, kde je vidét, Ze ve vSech uvedenych letech klesa Cisty
zisk. V porovnani s odvétvim si firma kromé roku 2010 vede 1épe. V roce 2011 je
vV podniku JAF HOLZ navratnost investice pro akcionafe nizsi nez v odveétvi.

Tabulka 19: Rentabilita trzeb v podniku JAF HOLZ spol. s r.0. (v %)

Rok 2010 2011 2012 2013
ROS 3,32 2,24 2,05 151
ROS v odvétvi 1,42 1,97 1,26 1,35

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

Klesajici trend je patrny i U rentability trzeb. Hodnoty ROS v podniku JAF HOLZ jsou

sice vyssi nez v odvétvi, ale klesajici trend neni Zadouci. Niz$i hodnota znamena pro

v v

3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou vyuzivany k méfeni poétu obratek jednotlivych casti zdroju
nebo aktiv a také se pouzivaji k méfeni doby obratu. Zabyvaji se vazanosti jednotlivych
slozek kapitalu v uréitych aktivech a pasivech a méfi, jak podnik vyuziva investované
finanéni prostiedky. Pomoci ukazatelti aktivity mizeme zjistit, jak hospodaiime s aktivy

a jejich slozkami a jak se nase hospodateni odraZi na vynosnosti a likvidité.

Prvnim ukazatelem je obrat celkovych aktiv, v jinych publikacich nazyvan ukazatelem
vazanosti celkového vlozeného kapitalu. Ukazatel je ddn pomérem trzeb a celkového
vloZen¢ho kapitélu, z cehoz vyplyva, ze vyjadiuje, kolikrat za rok se celkova aktiva

cvwr

se muze ukazatel obratu aktiv rovnat, je ¢islo 1 (Ruckova, 2011; Synek, 2011).

trzby

obrat celkovych aktiv = (13)

aktiva celkem
Zdroj: Nyvltova, 2010

Dale je zminén ukazatel obratovosti zdsob neboli ukazatel rychlosti obratu zasob.
Vyjadiuje se jako pomér trzeb a primérného stavu zdsob — kolikrat se zasoby obrati
Vv trzbach. S timto ukazatelem souvisi ukazatel doby obratu zasob, ktery je dan pomérem
360 dni a obratovosti zasob. Vysledek doby obratu zasob udava, za jak dlouho se
zasoby preméni na trzby. V literatufe se uvadi, Ze pro podnik je pochopitelné¢ mnohem
lepsi, ma-li rychlost obratu zdsob vyssi a dobu obratu zasob kratsi (Rackova, 2011;

Viéchal, 2013).
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trzby

obrat zasob = — (14)
zasoby
Zdroj: Vachal, 2013
doba ob sob — zasoby
oba obratu zasob = ~rihy. (15)
360 )

Zdroj: Véchal, 2013

Ukazatel obratu pohledavek se stejné jako ukazatel obratu zasob vyjadii pomérem trzeb
a prumérného stavu pohledavek. Odvozenym a Castéji sledovanym ukazatelem je doba
obratu (splatnosti) pohledavek, ktera se vypocita pomérem 365 dni a obratovosti
pohledavek. Tento ukazatel pak udava dobu, po kterou je majetek podniku vazan
Vv pohledavkach, ¢ili dobu, za jakou se pohledavky preméni v trzby. Kazdéa faktura ma
svou dobu splatnosti, tudiz hodnota ukazatele doby obratu pohleddvek by méla této
dobé odpovidat. V dnesni dob¢ je trendem, ze doba uhrady faktury je del§i nez
doporudend. V této problematice pak hraje znaénou roli velikost zkoumané firmy. Cim
vétsi firmy, tim del$i dobu splatnosti si mohou dovolit. Zatimco v malych podnicich by
delsi doba splatnosti pohledavek mohla vést k velkym finanénim problémim. Proto by
si kazda firma méla nastavit svou dobu splatnosti tak, aby spliovala kritéria obchodni
politiky firmy (Ruckova, 2011; Kislingerova, 2010).
pohledavky

triby) (16)

doba splatnosti pohledavek =
( 360

Zdroj: Scholleova, 2012

Skupinu ukazatell aktivity uzavira ukazatel obratovosti zavazkii. Vyjadiuje se obdobné
jako pomér trzeb a kratkodobych zavazkl. Dopliikovym ukazatelem je opét doba obratu
zavazku, kterou analogicky vypocitame jako 365 dni k obratovosti zavazka. (Ruckova,

2011, Kislingerova, 2010).

. 7 7 /e o KZ
doba splatnosti kratkodobych zavazki = —triby) (17)
360

Zdroj: Vachal, 2013

Ukazatel udava, za jak dlouho jsou zavazky podniku splaceny. Béhem této doby

spolecnost pouziva bezplatny obchodni uvér. Obecné plati, ze k zachovani finan¢ni
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rovnovahy podniku by doba obratu zdvazki neméla byt kratSi nez doba obratu

pohledavek (Ruckova, 2011, Kislingerova, 2010).

3.4.1 Ukazatele aktivity v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

Tabulka 20: Obrat aktiv v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

Rok 2010 2011 2012 2013
Obrat aktiv 3,37 3,69 3,85 3,56
Obrat aktiv v odvétvi 29 3,08 2,86 2,63

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

Obrat aktiv ve spolecnosti JAF HOLZ dosahuje ve vSech analyzovanych letech
priblizné stejnych hodnot, pohybuje se od 3,37 do 3,85. Dulezité je, ze vSechny hodnoty
jsou vyssi, nez je minimaln¢ doporucena hranice. Podnik JAF HOLZ dosahuje i vyssich

hodnot, nez je tomu v odvétvi, coz nasvédéuje tomu, ze je schopny efektivné vyuzivat

aktiva (Ruckova, 2011).

Tabulka 21: Obrat zasob v podniku JAF HOLZ spol. s r.0.

Rok 2010 2011 2012 2013
Obrat zasob 9,25 10,90 11,30 9,12
Doba obratu zasob (ve dnech) 38,92 33,04 31,85 39,46
Obrat zasob v odvétvi 12,87 11,9 1,42 14
Doba obratu zasob v odvétvi (ve dnech) 27,97 30,26 28,98 25,59

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

Obrat zasob v podniku JAF HOLZ dosahuje niz§ich hodnot neZ v odvétvi. Doba obratu
zasob je analogicky oproti odvétvi v podniku JAF HOLZ vyssi. V letech 2010 a 2013 je
doba obratu zasob nejvyssi. Kratsi doba obratu zasob je pro podnik ptiznivé;si
(Ruckova, 2011). Pic¢inou krat$i doby obratu zasob v letech 2011 a 2012 je nartst trzeb.

Tabulka 22: Doba splatnosti pohledavek a kratkodobych zavazka v podniku JAF HOLZ
spol. s r.o.

Rok 2010 2011 2012 2013
Doba splatnosti pohledavek (ve dnech) 50,21| 51,04| 50,01 49,15
Doba splatnosti KZ (ve dnech) 7,71 7,49 5,73 6,37
Doba splatnosti pohledavek v odvétvi (ve dnech)| 52,36| 49,66| 56,58 68
Doba splatnosti KZ v odvétvi (ve dnech) 59,7 61,17 64,12\ 7221

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015; MPO, 2015

Z tabulky je vidét, ze i kdyz doba splatnosti pohledavek od roku 2011 klesa, je stale
neékolikanasobné vysSi nez doba obratu zavazkl, tzn., ze spolecnost JAF HOLZ

zaplatila své zavazky podstatné dfive, nez dostala zaplacené pohledavky. Na zaklad¢
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vyse uvedené teorie se doporucuje, aby doba obratu pohledavek byla kratsi nez doba
obratu kratkodobych zavazkt. Dulezité je zminit, ze kratkodobé zévazky nezahrnuji
kratkodobé BU. V odvétvi je v uvedeném obdobi doba splatnosti kratkodobych zavazka

delsi nez doba splatnosti pohledavek.
3.5 Analyza pracovniho kapitalu

V praxi se rozliSuji tii druhy pracovniho kapitalu. Prvnim druhem je pracovni kapital
(working capital), ktery se rovna obéznému majetku podniku a lze jej definovat jako
,,majetek potrebny pro provoz podniku* (Scholleova, 2012, s. 94). Dalsi skupinu tvori
nefinanéni pracovni kapitdl (noncash working capital) a Cisty pracovni kapital (net
working capital). Nefinanéni pracovni kapitdl zahrnuje zasoby a pohledavky a Cisty
pracovni kapital (CPK) se vyjadiuje dvéma zptisoby. Za prvé jako rozdil obéznych aktiv
a kratkodobych zavazki nebo za druhé jako rozdil dlouhodobého Kkapitalu
a dlouhodobého majetku (Kislingerova, 2008; Scholleova, 2012).

CPK = obéina aktiva — kratkodobé cizi zdroje (18)
Zdroj: Nyvltova, 2010
CPK = vlastni zdroje + cizi dlouhodoby kapital — stala aktiva (19)

Zdroj: Nyvltova, 2010

V praxi ma nejvétsi vyznam Cisty pracovni kapital, nebot’ je velmi dulezity pro finan¢ni
fizeni kazdodenniho chodu podniku. Cisty pracovni kapital je interpretovan jako ,, cdst
obéznych aktiv, ktera musi byt financovana dlouhodobymi zdroji nebo jako cast
dlouhodobych zdroju, které financuji obéznd aktiva“ (Scholleova, 2012, s. 94). Cilem
podniku je Cisty pracovni kapital minimalizovat, protoze dlouhodobé zdroje, ze kterych
je majetek financovan, jsou mnohem drazsi. Na druhou stranu se podnik snazi mit urcité
rezervy (vetsi zasoby) pro piipad nastani necekanych udalosti, ato vede K ristu
pracovniho kapitalu. Dulezité je, aby CPK byl v podniku kladny. ,, Pokud je cisty
pracovni kapital zaporny, vznika tzv. nekryty dluh. Znamena to, ze podnik neni schopen

splacet okamzité splatné zavazky *“ (Reznakova, 2010; s. 35; Scholleova, 2012).
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3.5.1 Analyza pracovniho kapitalu ve firmé JAF HOLZ spol. s r.o.

Nasledujici tabulka ilustruje vyvoj pracovniho kapitalu, tzn. vyvoj obéznych aktiv

ve spolec¢nosti JAF HOLZ.

Tabulka 23: Pracovni kapital v podniku JAF HOLZ spol. s r.o0. (v tis. K¢)

Rok

2010

211

2012

2013

Pracovni kapital

458 578

470 353

448 177

476 225

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

V tabulce 23 je zachycen pribéh nefinan¢niho pracovniho kapitdlu ve firmé JAF

HOLZ.

Tabulka 24: Nefinan¢ni pracovni kapital v podniku JAF HOLZ spol. s r.o0. (v tis. K¢)

Rok 2010 2011 2012 2013
Zasoby 183 496 176 400 166 757 201 800
Pohledavky 236 729 272 509 261 851 251 357
Nefinancni pracovni kapital 420 225 448 909 428 608 453 157

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Analyza Cistého pracovniho kapitalu je znazornéna v tabulce 24. Na prvni pohled je

vidét, Ze Cisty pracovni kapital kolisa a to z divodu proménlivosti jak obéznych aktiv,

tak i kratkodobych zavazkda.

Tabulka 25: CPK v podniku JAF HOLZ spol. s r.0. (v tis. K¢&)

Rok 2010 2011 2012 2013
Obé&Zn4 aktiva 458 578 470 353 448 177 476 225
Kratkodobé zavazky 36 332 39 981 29 992 32 568
Cisty pracovni kapitil 422 246 430 372 418 185 443 657

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Detailngjsi pribéh CPK ve spolecnosti JAF HOLZ je uveden na nasledujicim

spojnicovém grafu.
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Obrazek 6: Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu ve firm¢ JAF HOLZ spol. s r.0. v letech
2010 - 2013

Cisty pracovni kapital (v tis. K¢)
= Cisty pracovni kapital
443657
418185
2010 2011 2012 2013

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Vroce 2011 ma CPK zvysujici se tendenci, v nasledujicim roce je patrny pokles

v

je zaznamenana V roce 2012. Pfi¢inou je pokles obéznych aktiv. Pro podnik JAF HOLZ

je dilezité, Ze Cisty pracovni kapital nabyva kladnych hodnot.
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4 Pravidla financovani — bilan¢ni pravidla

Bilan¢ni pravidla ptedstavuji obecné zasady, které vedou k udrzeni dlouhodobé stability
podniku. Navazuji na dlouhodobé praktické zkusenosti v tvorbé kapitalové struktury,
nezabyvaji se stanovenim optimalni vySe kapitdlové potieby, ale pouze zachycuji jeji
strukturu (Synek, 2011). ,, Jednoduchym zpiisobem formuluji doporuceni pro vzdjemny
vztah nékterych slozek aktiv a pasiv“ (Scholleova, 2012, s. 74).

V nékterych publikacich se setkdvame s ¢lenénim pravidel financovani na horizontalni
a vertikalni. Horizontdlni pravidla financovani vyjadiuji vzdjemny vztah mezi
strukturou aktiv podniku a strukturou kapitalu podniku. Vertikalni pravidla financovani
se naopak zaméfuji pouze na stranu pasiv, patii mezi né zlaté pravidlo vyrovnani rizik.
Ostatni pravidla fadime do skupiny horizontalnich pravidel (Wo6he, 2007). Ptehled
bilan¢nich pravidel znazornuje nasledujici tabulka.

Tabulka 26: Pichled bilan¢nich pravidel financovani

Horizontalni pravidla

financovani Doporuceni podniku
Zlaté pravidlo financovani doba vazani prostredkli = doba disponibility prostfedki
Zlaté bilan¢ni pravidlo dlouhodoby majetek = dlouhodobé¢ zdroje

kratkodoby majetek = kratkodobé zdroje

Pari pravilo vlastni kapital < dlouhodoby majetek

Riistové pravidlo tempo rastu investic < tempo ristu trzeb

pokladna + sménky + dluznické pohledavky >

Pravidlo jedna ku jedné kratkodobé cizi zdroje

Pravidlo dva ku jedné ob¢zna aktiva > 2 X kratkodobé cizi zdroje

Vertikalni pravidla

financovani Doporuceni podniku

Zlaté pravidlo vyrovnani

rizik vlastni zdroje = cizi zdroje

Zdroj: vlastni zpracovani 2015 podle: Synek, 2011; Scholleova, 2012; Wéhe, 2007

4.1 Zlaté pravidlo financovani — zlaté bankovni pravidlo

Cilem zlatého pravidla financovani je, aby se doba vazani prostfedkl na stran¢ aktiv

rovnala dobé disponibility kapitdlu na strané pasiv. Nazev zlat¢ bankovni pravidlo
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naznacuje puvod tohoto pravidla. Pravidlo vzniklo v bankovnictvi asvlj vyznam
nachdzi pravé tam. Jeho pouziti v jinych hospodéiskych oblastech je velmi
komplikované, protoze je zde postradan kiizovy vztah mezi pohyby na stran¢ aktiv

a pasiv, ktery je pro bankovnictvi typicky (Wohe, 2007).
4.2 Zlaté bilan¢ni pravidlo

Zlaté bilancni pravidlo je zaméieno na sladéni Casového horizontu Céasti majetku
s ¢asovym horizontem zdroju, ze kterych je majetek financovan. Mélo by platit, ze
dlouhodoby majetek je kryt piredev$im z vlastnich nebo dlouhodobych cizich zdroju
a kratkodoby majetek je financovan z prislusnych kratkodobych zdroju (Vochozka,
2011).

Tabulka 27: Casova sladénost zdroji majetku

Aktiva Pasiva

Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Dlouhodoby cizi kapital

Obézny majetek Kratkodoby cizi kapital

Zdroj: Scholleova, 2012

V praxi tato verze zlatého bilan¢niho pravidla nastava jen zfidka. Pro vlastnika podniku
by bylo velmi ¢asové narocné neustale sledovat, jestli se rovnaji ptislusné polozky aktiv
apasiv, aproto podniky castéji preferuji méné vyvazené zpusoby financovani —

konzervativni nebo agresivni zptisob financovani (Scholleova, 2012).
e Konzervativni zptisob financovani

Konzervativni zptsob financovani se vyznacuje tim, Ze podnik k financovani
kratkodobych aktiv pouziva dlouhodoby cizi kapital. S potizenim dlouhodobého ciziho
kapitalu jsou sice spojeny vyS$si naklady, ale mensi riziko. Je proto spise typicky pro
mensi podniky, které¢ si nemohou dovolit riskovat. V tomto pfipadé¢ je podnik
prekapitalizovany, ma vice kapitdlu neZ potiebuje ajeho vyuziti je nehospodarné

(Scholleova, 2012; Synek, 2010).
e Agresivni zpUsob financovani

V pripad¢ agresivniho zpisobu financovani jde o0 velmi rizikové financovani, protoze
podnik k financovani dlouhodobych aktiv (majetku) pouziva kratkodobé zdroje, napft.

dodavatelské uvéry. Podnik je podkapitalizovany, ma kapitadlu méné, nez skutecné
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pottebuje. Toto financovani je zna¢né rizikové a mize zpusobovat defekty béhem
provozu podniku. Oproti konzervativnimu zptsobu financovani je tento typ financovani
mnohem levnéjsi. Uvedeny zptsob je typicky spiSe pro velké podniky, které maji dobré
postaveni na trhu, jako napiiklad obchodni fetézce nebo dodavatelé elektiiny. Tyto
podniky maji spoustu dodavatelskych uvérti s pozdnim splacenim ¢i vybirdnim zaloh
za jesté neodvedené vyrobky a sluzby. Jsou ale schopni minimalizovat pohledavky vici

odbératelim (Scholleova, 2012; Synek, 2010).
4.3 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika vyzaduje, aby vlastni kapital byl k cizimu kapitalu
v pomé&ru 1:1. Ma-li podnik vlastni kapital k cizimu v poméru 1:2, jedna se 0 uchazejici
rozlozeni zdroji financovéni. Za jesté dovoleny stav zdrojii financovéani se povazuje
situace, ve kter¢é ma podnik cizi kapital tikrat veétsi nez kapital vlastni. V jinych
publikacich je toto pravidlo zalozeno na myslence, Ze podnik ma vice vlastniho kapitalu
nez ciziho. Mensi podil ciziho kapitalu v podniku ma ale dopad na ptisobeni finanéni
paky — snizuje ji avede k poklesu vétitelského rizika. Pomérem vlastniho a ciziho
kapitalu se d& vypocitat stupenn zadluzenosti podniku, kterému jiz byla vénovana jedna

z predchazejicich kapitol (Vochozka, 2011; Wdhe, 2007).

U pravidel financovani je nutné brat v uvahu, 0 jaky typ podniku se jedna, zda jde
0 vyrobni ¢i obchodni spole¢nost. V nasledujici tabulce je porovnavano pravidlo
vyrovnani rizika se zlatym bilanénim pravidlem pro rtizné druhy podnika (Scholleova,

2012).
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Tabulka 28: Porovnavani pravidla vyrovnani rizika se zlatym bilan¢nim pravidlem pro
rizné druhy podnika

Zlaté bilan¢ni pravidlo
Velka vyrobni Mala vyrobni Obchodni Pravidlo vyrovnéani
spolecnost spolecnost spole¢nost rizika
AKTIVA AKTIVA AKTIVA PASIVA

Dlouhodoby

Dlouhodoby majetek | Dlouhodoby majetek | majetek Vlastni kapital

Obézny majetek Obézny majetek Dlouhodoby cizi kapital
Obézny majetek Kratkodoby cizi kapital

Zdroj: Scholleova, 2012

4.4 7Zlaté pari pravidlo

Zlaté pari pravidlo je zalozeno na vztahu dlouhodobého majetku a vlastniho kapitalu.
Jedna se o pravidlo, které dopliuje zlaté pravidlo financovani. Zakladni pozadavek
spo¢iva v rovnosti dlouhodobého majetku avlastniho kapitalu. To znamena,
ze dlouhodoby majetek by byl financovan jen vlastnim kapitalem. Jak jiz bylo uvedeno
vyse, jedna se 0 velmi opatrny pfistup neboli konzervativni zptisob financovani. Jiné
publikace naopak uvadi, Ze podnik by mél mit vlastniho kapitdlu méné nez
dlouhodobého majetku, aby bylo moZné dlouhodoby majetek financovat dlouhodobym
cizim kapitalem (Synek, 2011; Scholleova, 2012; Vochozka, 2012).

4.5 Zlaté pomérové pravidlo

Zlat¢ pomeérové pravidlo doporucuje podniku, Zze Kk zachovani finanéni stability
by rychlost zvySovani investic neméla byt vétsi nez rychlost zvySovani trzeb, a to ani
v kratkodobém Casovém horizontu. Jinymi slovy doporucuje podnikiim, aby
neinvestovaly kapitdl do majetku, ktery nebude nésledovan zvySenim trZeb.
Toto pravidlo by mél podnik sledovat ptedevS§im z dlouhodobého hlediska, protoze
investice mohou byt dlouhodobé a trzby pak maji pomalejsi tempo ristu (Vochozka,

2011; Scholleova, 2012).

V literatute se uvadeji jesté dalsi dvé bilanéni pravidla financovani: pravidlo jedna ku
jedné apravidlo dva ku jedné. Vyznam pravidla jedna ku jedné tikd, ze , stav
pokladny, smének a dluznickych pohledivek dohromady nesmi byt mensi nez krdatkodobé
cizi zdroje “(Synek, 2011, s. 353). Pro zjednoduseni prace lze stav pokladny, smének

a pohledavek zjistit rozdilem obé&znych aktiv a zasob. Pravidlo dva ku jedné doporucuje,
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aby ,,obézna aktiva byla minimalné dvakrat tak velka nez kratkodobé zdroje* (Synek,

2011, s. 353).

4.6 Dodrzovani bilan¢nich pravidel ve firmé JAF HOLZ spol. s r.o.

e Zlaté bilan¢ni pravidlo

V nésledujici tabulce je mozno vidét, jak firma JAF HOLZ napliiuje zékladni podminku

zlatého bilan¢niho pravidla.

Tabulka 29: Zlaté bilan¢ni pravidlo v podniku JAF HOLZ spol. s r.0.

Rok 2010 2011 2012 2013
Dlouhodoby majetek - DM (v tis. K¢) 44 059 47 264 38 872 38 582
Dlouhodoby cizi kapital (v tis. K¢) 46 606 8 631 13 996 5729
Vlastni kapital (v tis. K¢) 190499 192726| 192586| 185457
Dlouhodoby kapital - DK(v tis. K¢) 237105| 201357 206582| 191186
DK/DM 5,38 4,26 5,31 4,96

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Na zéklad¢ vySe uvedené teorie by v idedlnim ptipadé¢ pomér dlouhodobého kapitalu
(vlastni zdroje VK + dlouhodobé cizi zdroje DCK) k dlouhodobému majetku mél
dosahovat hodnoty 1. Vysledky v tabulce napovidaji tomu, Ze v pfipadé¢ firmy JAF
HOLZ neni pravidlo splnéno ani v jednom analyzovaném roce. Firma pouziva
dlouhodoby kapital k financovani nejen dlouhodobého majetku, ale dlouhodoby kapital
pokryva i zna¢nou ¢ast obézného majetku. Na zaklad€ znalosti z vySe uvedené teorie
lze fici, Ze podnik preferuje méné rizikovy, konzervativni zplsob financovani. V roce
2011 doSlo v souvislosti se zvySenim dlouhodobého hmotného majetku k naristu
dlouhodobého majetku, ale ipiesto je dlouhodoby cizi kapital 4,26 krat vyssi nez
dlouhodoby majetek. V roce 2010 nabyva podil DK/DM nejvyssi hodnoty (5,38).
Oproti ostatnim uvedenym obdobim mé spole¢nost vroce 2010 velké mnoZstvi
dlouhodobého ciziho kapitalu, a to predev§im kviili nartistu dlouhodobych bankovnich
uveért, které byly pouzity na pofizeni dlouhodobého majetku (Wégnerova, 2015).
Z ditvodu poklesu dlouhodobého majetku piekracuje podil DK/DM hodnotu 5 také
v roce 2012. Ani v roce 2013 nelze hovotit 0 splnéni zakladni verze zlatého bilan¢niho
pravidla, nebot’ dlouhodoby kapital firmy JAF HOLZ je 4,96 krat vyssi nez dlouhodoby
majetek.
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Na obrazku 7je graficky zachycen vyvoj dlouhodobého majetku a kapitalu
ve spolec¢nosti JAF HOLZ.
Obrazek 7: Zlaté bilan¢ni pravidlo ve spole¢nosti JAF HOLZ spol. s r.o0. (v tis. K<)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

e Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

V podnicich se setkame, jak s pouzivanim vlastnich, tak i cizich zdrojt. Jak tyto zdroje
V podniku rozlozit doporucuje zlaté pravidlo vyrovnani rizika. Na obrazku nize
je znazornéno, jak firma JAF HOLZ napliiyje pravidlo vyrovnani rizika.

Tabulka 30: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika ve firmé¢ JAF HOLZ spol. s r.o.

Rok 2010 2011 2012 2013
Vlastni kapital - VK(v tis. K¢) 190 499 192 726 192 586 185 457
Cizi kapital - CK (v tis. K<) 312 131 323722 292 660 328 650
VKI/CK 0,61 0,60 0,66 0,56

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Vlastni acizi zdroje by mély byt v poméru 1:1 (Vochozka, 2011). Jiz pii analyze
ukazatele zadluzenosti bylo zjiSténo, Ze pomér 1:1 splnén neni ani v jednom uvedeném
obdobi. | v tomto ptipad€ je na prvni pohled patrné, ze cizi zdroje spolecnosti JAF

HOLZ jsou mnohem vyssi neZ vlastni. Pomér vlastniho kapitalu K cizimu se pohybuje

cvwr

a ciziho kapitalu — cizi zdroje nejsou vice nez ttikrat vétsi nez vlastni kapital.
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Nasledujici graf zachycuje, jak se v analyzovanych letech vyvijely zdroje financovani.
Je zde prehledné vidét, jak cizi kapital ve vSech letech pfevySuje kapital vlastni.

Obrazek 8: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika ve spolecnosti JAF HOLZ spol. s r.0. (v tis.
K&)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Je dulezité si uvédomit, ze na vysledky analyzy bilan¢nich pravidel ma vliv typ
hodnoceného podniku. V ptipadé firmy JAF HOLZ jde 0 obchodni spolecnost, kterd
disponuje menSim mnoZstvim dlouhodobého majetku, nez je tomu napiiklad
u vyrobnich podnikti, ale na druhou stranu ma oproti vyrobnim podnikiim vetsi
mnozstvi zasob a pohledavek. (Scholleova, 2012) Ve spolecnosti JAF HOLZ tvori
hodnota obéznych (kratkodobych) aktiv ve vSech analyzovanych obdobich v priméru
91 % hodnoty celkovych aktiv. Nejvétsi vyznam maji zasoby, kratkodobé pohledavky
a kratkodoby finan¢ni majetek. Cizi zdroje pak tvoti vV uvedenych letech primérné 62 %
celkové bilan¢ni sumy. Z toho nésledné vyplyva, ze firma JAF HOLZ nemlze mit
vlastni a cizi zdroje v poméru 1:1. Dale lze vyvodit, Zze v zadném analyzovaném roce

nebude platit pfisné verze zlatého bilan¢niho pravidla.
e Pari pravidlo

Na zéklad¢ vyse uvedené teorie je znamo, Ze cilem tohoto pravidla je, aby mél podnik
méné vlastniho kapitdlu nez dlouhodobého majetku. V nasledujici tabulce

je znazornéno, jakym zpusobem firma JAF HOLZ plni podminky pari pravidla.
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Tabulka 31: Pari pravilo v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

Rok 2010 2011 2012 2013
Dlouhodoby majetek (v tis. K¢) 44 059 47 264 38 872 38 582
Vlastni kapital (v tis. K¢) 190 499 192 726 192 586 185 457
Pari pravidlo VK>DM VK>DM VK>DM VK>DM

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Z tabulky je patrné, Ze podnik ani v jednom analyzovaném roce nema vlastni kapital

niz8$i nez dlouhodoby majetek, podminka pari pravidla tak neni splnéna. V souvislosti

s rastem dlouhodobého hmotného majetku roste sice v roce 2011 dlouhodoby majetek,

ale zdaleka nedosahuje takové vyse jako vlastni kapital, u kterého je v roce 2011 také

zaznamenan narast. | kdyZz v nésledujicich letech vlastni kapitdl mirn¢ kolisa, ani

V jednom uvedeném roce neni niz$i nez dlouhodoby majetek. Tato skute¢nost byla

ziejma jiz pti analyze zlatého bilan¢niho pravidla, protoze tam vyslo najevo, ze podnik

z vlastniho kapitalu financuje ikratkodoby majetek. Dochazime tedy ke stejnému

zavéru jako pii rozboru zlatého bilanéniho pravidla ato k tomu, Ze podnik se ptiklani

ke konzervativnimu zptisobu financovani. Vyvoj dlouhodobého majetku a vlastniho

kapitalu ve spolecnosti JAF HOLZ znazoriiuje nasledujici graf.

Obrazek 9: Pari pravidlo ve spole¢nosti JAF HOLZ spol. s r.0. (V tis. K¢&)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2015
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e Zlaté pomérové pravidlo (rastové pravidlo)

Z tabulky 32 1ze vy¢ist konkrétni hodnoty rastového pravidla pro podnik JAF HOLZ.
V roce 2011 je tempo rustu investic nasledovano rychlejSim tempem rdstu trzeb —
ristové pravidlo je splnéno. V roce 2012 tempo rustu investic pokleslo 017,76 %,
ale tempo rastu trzeb dosahuje kladného procenta — trzby rostou. Tempo ristu investic
pokleslo (- 0,75 %) ivroce 2013, ale tempo ristu trzeb kleslo 0 2,53 % - rastové
pravidlo neni v tomto roce splnéno.

Tabulka 32: Rustové pravidlo ve firmé JAF HOLZ spol. s r.o.

Rok 2010 2011 2012 2013
Dlouhodoby majetek (tis. K<) 44 059 47 264 38 872 38 582
Trzby (tis. K<) 1671432 1864369| 1866251 1819118
Tempo rustu investic (%) - 1,27 -17,76 -0,75
Tempo rustu trzeb (%) - 11,54 0,10 -2,53

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

e Pravidlo jedna ku jedné

Z tabulky 33 lIze vyc¢ist, ze pravidlo jedna ku jedné nespliiuje podnik JAF HOLZ
ve vSech letech. V letech 2010 a 2012 jsou kratkodobé cizi zdroje niz§i nez suma
pokladny a pohledavek. V letech 2011 a 2013 tomu tak neni. Kratkodobé cizi zdroje
prekrocily hodnotu 300 000 tis. K¢ a ptevysuji soucet pokladny a pohledavek.

Tabulka 33: Pravidlo 1 ku 1 v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

Rok 2010 2011 2012 2013
Pokladna + pohledavky (tis. K¢) 275082| 293953| 281420 274425
KCZ (tis. K¢) 265525| 315091| 278664| 322921
Pokladna + Pohledavky > KCZ ANO NE ANO NE

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

e Pravidlo dva ku jedné

Tabulka 34 znazornuje, jak je ve firmé¢ JAF HOLZ napliovano pravidlo dva ku jedné.
Jak je jiz uvedeno Vv teorii vyse, pravidlo je splnéno tehdy, jsou-li obéZzna aktiva alespon
dvakrat vyssi nez kratkodobé cizi zdroje. Z tabulky je patrné, Ze v roce 2010 je podil
obéznych aktiv a kratkodobych cizich zdroji roven 1,73, coz se nejvice pfiblizuje

MV

rastem  kratkodobych a dlouhodobych  pohledavek. V souvislosti s naristem
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kratkodobych bankovnich uvéri vykazuji i dlouhodobé cizi zdroje vyssi hodnotu. Podil
OA/KCZ pak v roce 2011 nabyva pouze hodnoty 1,49. Vys§i pomér obéznych aktiv
a kratkodobych cizich zdroju je vidét v roce 2012 (1,61). V roce 2013 je zaznamenan
narast jak u obéznych aktiv, tak i u kratkodobych cizich zdroji. Vétsi prirtstek je diky
nartstu kratkodobych bankovnich avért (BU) patrny u kratkodobych cizich zdrojt a tak
I podil OA/KCZ je nizsi nez v predchazejicim roce.

Tabulka 34: Pravidlo dva ku jedné v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.

Rok 2010 2011 2012 2013
Obé¢zna aktiva (tis. K<) 458 578 470 353 448 177 476 225
Kratkodobé cizi zdroje (tis. K¢) 265 525 315091 278 664 322 921
OA/KCZ 1,73 1,49 1,61 1,47

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Na obrazku 10 je zachycen vyvoj slozek aktiv, jejichz prostiednictvim se hodnoti
dodrzovani pravidel 1:1 a 2:1.
Obrazek 10: Pravidlo 1:1 a 2:1 v podniku JAF HOLZ spol. s r.o.
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2015

Shrnuti bilanénich pravidel ve firmé JAF HOLZ spol. s r.o.

Pti analyze bilan¢nich pravidel jsem dosla k zavéru, Ze zdkladni podminky bilan¢nich
pravidel nebyly v podniku JAF HOLZ dodrZeny. Jak jiz bylo uvedeno vyse, je dulezité

brat v ivahu, 0 jaky typ podniku se jedna anepohlizet na bilancni pravidla jako
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na nafizeni, nebot’ jde pouze o doporuceni, jejichz nedodrzeni je vhodné hodnotit

v souvislosti s celym podnikem (Scholleova, 2012).
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5 Zhodnoceni ekonomické situace a navrhy na zlepSeni

Prvni ¢ast této kapitoly je vénovana zhodnoceni ekonomické situace podniku, neboli
jaky dopad maji na podnik vysledky finan¢ni analyzy a vysledky bilan¢nich pravidel.
Druhé cast se zaméfuje na navrhy, které povedou ke zlepSeni ekonomické situace

podniku.
5.1 Zhodnoceni ekonomické situace podniku

Zpohledu horizontdlni analyzy rozvahy bilanéni suma firmy JAF HOLZ
v analyzovaném obdobi kolisa. V roce 2011 bilan¢ni suma vzrostla, nasledujici rok
doslo k poklesu 031627 tis. K¢avroce 2013 doslo opét krustu bilancni sumy
0 27 708 tis. K¢&.

Vertikalni analyza rozvahy nam v procentech naznacila majetkovou strukturu firmy
JAF HOLZ. Piiblizn€ 8 % aktiv je tvofeno dlouhodobym majetkem a ptiblizné 91 %
aktiv tvofi obézna aktiva. Zbylé procento pfipadd na casové rozliSeni. Kapitdlovou

strukturu tvori v praiméru 38 % vlastni kapital a 62 % ptipada na cizi kapital.

Z horizontalni a vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty ma nejvétsi vyznam vyvoj
provozniho a finanéniho vysledku hospodarfeni. Ten ovliviiuje celkovy vysledek
hospodareni. Provozni vysledek hospodafeni se na rozdil od finan¢niho pohybuje
v kladnych ¢islech. Nejvétsi vykyv byl zaznamenan v roce 2012, kdy doslo ke snizeni
provozniho vysledku hospodafeni 0 10 235 tis. K¢&. Finanéni vysledek hospodateni
v roce 2011 poklesl 0 13 194 tis. K¢&, v roce 2012 doslo ke snizeni ztraty 0 7 987 tis. K&
avroce 2013 se ztrata opét prohloubila a doslo k poklesu o 10 244 tis. K¢&. Pokles

finan¢niho vysledku hospodateni je zptsoben vznikem kurzovych ztrat.

Z hlediska pomérovych ukazateli je pro finan¢ni hospodafeni firmy velmi vyznamna
oblast rentability. V souvislosti s klesajicim ziskem ve spolec¢nosti JAF HOLZ dochazi
v analyzovanych letech ik poklesu jednotlivych typt rentability. |kdyz hodnoty
rentability nenabyvaji v podniku JAF HOLZ vysokych hodnot, jsou vyssi nez v odvétvi.
U rentability aktiv je zaznamenan pokles z 11,03 na 5,33 %. Znamena to, ze firma sva
aktiva vyuziva méné efektivné. Hodnoty rentability trzeb jsou sice vyssi nez v odvétvi,
ale v hodnoceném obdobi také klesaji, a to pro podnik znamena pokles zisku na jednu
korunu trZzeb. Rentabilita vlastniho kapitalu klesla v hodnoceném obdobi z 20,44

na 9,71 %. Pro podnik to znamena niz$i efektivnost pro akcionafe (Ruckova, 2011).
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V porovnani s odvétvim vykazuje podnik JAF HOLZ hodnoty vys$si. Hodnoty bézné
likvidity v podniku JAF HOLZ nabyvaji ptijatelnych hodnot. Pohybuji se v intervalu od
1,47 do 1,73 asignalizuji, Ze firma nema problém se schopnosti platit kratkodobé
zévazky. Hodnoty sice lezi U spodni hranice intervalu, ale v celém hodnoceném obdobi
prevysuji hodnoty v odvétvi. Pfi pohledu na Cisty pracovni kapital podniku JAF HOLZ
je vidét, ze nabyva nejen kladnych, ale i vysokych hodnot (rovnomérné kolisa kolem
420 000 tis. K¢) ato je zddouci. Podnik disponuje dostatecnym mnozstvim kapitalu,
ktery je potfeba na zabezpeceni provozu spolecnosti. Je méné pravdépodobné, ze
podniku nastanou finan¢ni problémy. Z vysledki ukazatele trokového kryti lze
konstatovat, ze U podniku JAF HOLZ je riziko nesplaceni uroki vétitelim velmi malé.
Hodnoceny podnik ma hodnoty trokového kryti vyssi nez doporucené — je schopny
splacet Uroky. Lze konstatovat, Ze podnik JAF HOLZ splituje podminky likvidity, ma
dostatek Cistého pracovniho kapitdlu aje schopen splacet Groky svym véfitelim —
spliuje jedny ze zakladnich predpokladii dlouhodobé existence podniku (Ruackova,
2011). Z hlediska ukazateli zadluzenosti lze konstatovat, Ze Vv podniku pievazuje cizi
kapitél. Procenta zadluZenosti lezi v intervalu od 59,81 do 63,56. Pohybuji se sice mirné
nad doporucenou hranici, ale jsou nizsi nez v odvétvi. Rostouci hodnoty obratu aktiv
ve spole¢nosti JAF HOLZ vypovidaji 0tom, ze firma je schopna efektivné vyuzivat
zdroje v aktivech. Ziskavani penéznich prostiedkti samoziejmé koreluje s tim, jak
efektivné firma hospodaii S obéZnym majetkem. Pfi pohledu na dobu véazanosti penéz
Vv zasobach v podniku JAF HOLZ vidime, Ze je vysSi nez v odvétvi. Obrat zdsob je
logicky niz§i nez v odvétvi. To znamend, Ze podnik v zasobach véaze vice penéz, nez je
nutné. Pfi analyze doby splatnosti pohledavek a kratkodobych zavazkl bylo zjisténo, ze
podnik nespliuje soulad téchto dvou ukazateldl. A to se mize negativné projevit v jeho
finan¢ni stabilité. Doba splatnosti pohledavek je bez vétSich vykyvi, a dokonce nizsi
nez v odvétvi. Ztoho lze vyvodit, ze zékaznici firmy JAF HOLZ nemaji finanéni
problémy — ty by se projevovaly pravé prodluzovanim doby obratu pohledavek. U doby
obratu kratkodobych zavazkl jsou patrna velmi nizka ¢isla. Za prvé nejsou v souladu
s dobou splatnosti pohledavek firmy JAF HOLZ aza druhé se ani neshoduji
s hodnotami, které vykazuje odvétvi (Ruckova, 2011).

Pfi hodnoceni zlatého bilan¢niho pravidla ve firmé JAF HOLZ bylo zjisténo,
ze dlouhodoby kapital je az 5 krat vyssi nez dlouhodoby majetek, tudiz zlaté bilanc¢ni

pravidlo neni splnéno. Na zaklad¢ vyse uvedené teorie lze fici, Ze spolecnost se priklani
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k velmi konzervativnimu zplUsobu financovani, protoze z dlouhodobého kapitalu
financuje i ¢ast ob&éznych aktiv — podnik je ptekapitalizovany. Pro podnik JAF HOLZ

je tato situace sice mnohem nakladnéjsi, ale méné rizikova.

Zakladni podminka zlatého pravidla vyrovnani rizika, ktera pozaduje, aby VK a CK byl
vpoméru 1:1, nebyla splnéna, protoze podnik JAF HOLZ mé cizi zdroje
nékolikandsobné vyssi nez zdroje vlastni. Ve vSech uvedenych letech tvofi vlastni
kapital od 56 do 66 % ciziho kapitalu, coz se na zakladé vySe uvedené teorie povazuje

za jesté uchazejici ¢i dovoleny stav zdrojl financovani.

Pari pravidlo také nebylo v podniku JAF HOLZ splnéno, nebot’ podnik ma ve vSech
hodnocenych letech vlastni kapital niz§i nez dlouhodoby majetek. K financovani
dlouhodobého majetku podnik JAF HOLZ vyuziva i dlouhodobé cizi zdroje. Neplatnost
tohoto pravidla byla zfejmd jiz pfi analyze zlatého bilanéniho pravidla, protoze tam

vyslo najevo, ze podnik z vlastniho kapitalu financuje i kratkodoby majetek.

Rustové pravidlo je splnéno v podniku JAF HOLZ ve vsech letech kromé roku 2013,
nebot’ tam rist investic neni nasledovan riistem, ale poklesem trzeb. V ostatnich letech

je rast investic nasledovan riistem trzeb.

Podminka pravidla jedna ku jedné je splnéna pouze v letech 2010 a 2012. V ostatnich
letech jsou kratkodobé cizi zdroje vyssi nez soucet pokladny a pohledavek. Na zakladé
udaju z tabulky je patrné, ze ani pravidlo dva ku jedné neni v podniku JAF HOLZ
splnéno. Pravidlo poZaduje, aby ob&zna aktiva byla alesponn dvakrat tak vétSi nez

kratkodobé cizi zdroje, to v uvedenych letech podnik JAF HOLZ nespliiuje.
5.2 Navrhy na zlepSeni

Po zhodnoceni finan¢ni situace podniku bylo zjisténo, Ze podnik si vede velmi dobfe.
| kdyz je v uvedenych letech patrny pokles vysledku hospodateni, podnik se nedostava
do ztraty. Vysledky analyzy pomérovych ukazateli se pohybuji v pfijatelnych
intervalech aod hodnot v odvétvi se vyrazné nelisi. Podnik by se mohl zaméfit
na snizeni doby obratu zasob, na udrzeni doby obratu pohledavek a prodlouzeni doby
obratu kratkodobych zavazki. Vysledky bilan¢nich pravidel signalizuji, Ze podnik ma
vice vlastniho kapitalu, nez skute¢né potiebuje — je prekapitalizovany. Mohl by se tedy

zaméfit na efektivnéj$i vyuziti vlastniho kapitalu. Zaroven by se podnik mohl zaméfit
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na opatteni proti kurzovym riziktim, nebot’ pfi obchodovani se zahrani¢nimi dodavateli

vznikaji v posledni dob€ vyssi kurzové ztraty.

e SniZeni doby obratu zasob

Snizeni doby obratu zasob alesponn na hodnoty typické pro odvétvi by pro podnik
znamenalo mén¢ prostiedkli vazanych v zasobach a efektivnéjsi hospodateni s penézi.
Tim by logicky doslo ke zvySeni obratu zasob, ato je pro podnik zadouci. Podnik by
udrzoval mén¢ zasob nez doposud, samoziejmé s ohledem na plynuly chod podniku —
musi mit tolik zasob, aby byl schopny reagovat na zakaznickou poptavku. Pfili§ malé
zasoby by mohly mit pro podnik negativni disledky, firma by mohla pfiijit 0 zdkazniky,
a to by se nepochybné projevilo Vv trzbach (Griinwald, 2010).

e UdrZeni doby obratu pohledavek a zvySeni doby obratu kratkodobych

zavazku

Doba splatnosti pohledavek se v podniku JAF HOLZ podoba hodnotdm v odvétvi.
Nemélo by dochazet k prodluzovani doby obratu pohledavek, nebot’ to se projevuje
zvySenim nakladt. Firma si proto bere uvéry, které samoziejmé néco stoji (Knapkova,
2013). Prodluzovani doby obratu pohledavek by se dalo ptedejit, pokud by podnik
za vCasné placeni poskytoval skonto. Podnik by se mél zamé&fit na zvySeni doby obratu
kratkodobych zavazki, protoze ta je az osm krat vySsi nez doba splatnosti pohledavek.
Podnik tak poskytuje zdkaznikiim bezplatny obchodni uvér. ZvySeni doby obratu
kratkodobych zavazkl by prispélo k souladu s dobou splatnosti pohledavek a tim K lepsi

finan¢ni stabilité podniku.
e Vyuziti vlastniho kapitalu

Z bilan¢nich pravidel vySlo najevo, Ze podnik si udrzuje az pfili§ velké mnoZstvi
vlastniho kapitalu. To znamena, ze se pifiklani ke konzervativnimu zpisobu financovani.
Z vlastniho kapitalu podnik financuje i kratkodoba aktiva. Ten by na misto toho mohla
firma pouzit naptiklad na investovani do budovani novych filidlek ¢i rozsifovani
stavajicich. Podnik by tak rozsifil své pusobisté a mél by pfilezitost oslovit inové
zékazniky. Dalsi vyuziti vlastniho kapitdlu by mohlo sméfovat na inovaci techniky
a technologie. Inovace stroji a zafizeni by pfispéla K posileni konkurenceschopnosti

podniku JAF HOLZ.
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e Opatreni proti kurzovym ztratam

V hodnoceném obdobi se finanéni VH podniku JAF HOLZ dostava do zapornych
hodnot a v letech 2011 a 2013 dochazi k prohlubovani ztraty, jejiz pfic¢inou jsou praveé
kurzové ztraty. Podnik ma dodavatele i v zahrani¢i, a tak jej vyvoj koruny viéi euru
velmi ovliviiuje. Proti ménovym rizikim se podnik muze pojistit. Jako prvni
a nejpouzivanéjsi produkt, ktery zajist'uje ménové riziko, je uveden ménovy forward.
Ten je mimo jiné urcen klientim, ktefi potiebuji zajisténi ménového rizika vyplyvajici
Z negativniho vyvoje ménového paru. Jeho princip spociva v nakupu a prodeji jedné
mény za jinou ménu za predem sjednany kurz, na kterém se dohodly ob¢ zucastnéné

strany (KB, 2015).

Dalsi moznosti je ménova opce, kdy na rozdil od ménového forwardu klient mize
sjednaného kurzu k danému dni vyuzit nebo nevyuzit. Pokud je aktualni trzni kurz pro

klienta vyhodné&jsi, nemusi vyuzivat kurz sjednany (Finance, 2015).

K zajisténi kurzového rizika v zahraniénim obchodu lze pouzivat také ménovy swap.
Jednd se 0 zavazek koupit azaroven prodat stejny objem jedné meény proti druhé

pro odlisna data splatnosti, pfi¢emz ob¢ transakce se uzaviraji najednou (CEB, 2015).

Po 11 letech se Ceska narodni banka (CNB) rozhodla pouzivat kurz koruny jako dalsi
nastroj ménové politiky. Dne 7. listopadu 2013 bankovni rada Ceské narodni banky
zahgjila devizové intervence, jejichZz cilem bylo oslabeni koruny az na hladinu
sedmadvaceti korun za jedno euro. Toto rozhodnuti CNB je vyhodné pro podniky, které
exportuji do zahrani¢i. Pro podnik JAF HOLZ, jehoz dodavatelé sidli iV riznych
statech Evropy (napf. v Rakousku, Slovensku a Rusku), tento zasah vyhodny neni

(Hospodatské noviny, 2015).

Na zékladé prohlaSeni bankovni rady na tiskové konferenci v bieznu 2015 lze usuzovat,
e pouzivani kurzu jako nastroje ménové politiky neukonéi CNB diive nez ve druhém
pololeti roku 2016. Pro firmu by mohlo byt vyhodné pfijmout nékteré z vyse uvedenych
opatieni a zafixovat stavajici kurz (CNB, 2015). Napftiklad v piipadé vyuziti ménového
forwardu by si podnik mohl zafixovat stavajici kurz a v ptipad¢ dalSiho oslabeni koruny

vici euru by mohl obchodovat s predem dohodnutym kurzem (CEB, 2015).
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Zavér

Cilem této bakalafské prace bylo na zékladé finan¢ni analyzy zhodnotit finanéni zdravi
podniku JAF HOLZ spol. sr.0. aovértit platnost bilan¢nich pravidel financovani
v letech 2010-2013. Dale bylo cilem zhodnotit dopady vysledki finanéni analyzy

a bilan¢nich pravidel na vybrany podnik a navrhnout piipadna opatteni, ktera povedou

ke zlepSeni ekonomickeé situace spolec¢nosti.

Udaje v praktické &asti byly &erpany piedevdim zrozvahy avykazu zisku a ztraty
vybrané¢ho podniku. Nékteré informace byly upfesnény ustnim sdélenim od vedouci

ucetni a od vedouciho pracovnika jedné z filidlek.

Prvni kapitola bakaldiské prace byla zaméfena na charakteristiku vybrané spolecnosti.
Obsahovala zéakladni tdaje o firmé, jeji historii a soucasnou situaci v podniku. Byly
pfedstaveny produkty firmy JAF HOLZ, organizace filialek v Ceské republice a zavér
této kapitoly byl vénovan zaméstnancim. Po pfedstaveni vybraného podniku
nasledovalo vymezeni zakladnich metod finan¢ni analyzy — vertikalni a horizontalni,
na které navazovala prakticka aplikace na vybrany podnik. Nejprve byla provedena
analyza rozvahy avykazu zisku aztraty. Ve teti kapitole byla provedena analyza
vybranymi pomérovymi ukazateli aanalyza pracovniho kapitadlu. Vybranymi
pomérovymi ukazateli byly likvidita, zadluZenost, rentabilita a aktivita. V této fazi jiz
byla zfejma ekonomicka situace podniku a nasledovalo vymezeni bilan¢nich pravidel
financovani a zhodnoceni dodrzovani téchto pravidel v podniku JAF HOLZ spol. sr.0.
V posledni kapitole byly zhodnoceny dopady vysledkid finan¢ni analyzy a bilanénich
pravidel na vybrany podnik a byla navrZena opatieni, ktera by mohla vést ke zlepSeni

ekonomické situace podniku. Cile bakalatské prace tak byly dosazeny.

Z vysledkt finan¢ni analyzy podniku JAF HOLZ je patné, ze je podnik financné zdravy.
V uvedenych letech sice dochazi k poklesu vysledku hospodafeni, ale podnik
se nedostava do ztraty. Nektefi vyznamni dodavatelé podniku JAF HOLZ sidli
Vv zahranici, a proto na pokles vysledku hospodafeni maji vliv také devizové intervence
CNB. Koruna v poslednich letech vi¢i euru oslabila, to se znatelné projevuje
ve finan¢nich nékladech podniku. Proti kurzovym rizikim se podnik miZe chranit
pfijetim riznych opatfeni. Vzhledem ksoudasné situaci, kdy CNB naznaluje,
7e devizové intervence budou nadale pokracovat az do roku 2016, by pro podnik JAF

HOLZ spol. s r.o. mohlo byt vyhodné piijmout ménovy forward (CNB, 2015). Hodnoty
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ukazateld finan¢ni analyzy se pohybuji v pfijatelnych intervalech. Podnik by se monhl
zam¢éfit na snizeni doby obratu zasob, coz by se projevilo v efektivnéjsim hospodateni
s pen¢zi. Dale by bylo dobré udrzovat dobu obratu pohledavek alespon na takové urovni
jako doposud a zamétit se také na prodlouzeni doby obratu kratkodobych zavazkd.
Pti hodnoceni bilan¢nich pravidel financovani bylo zjisténo, Ze se podnik ptiklani
ke konzervativnimu zpusobu financovani. Udrzuje si az piili§ velké mnozstvi vlastniho
kapitalu, ktery by mohl byt vyuzit mnohem efektivnéji, napiiklad na vystavbu novych
Cirozsifeni stavajicich filidlek, ¢imz by firma rozsifila svoji pusobnost a méla
by prilezitost ziskat nové zakazniky. Vlastni kapital by bylo mozné pouzit také na
inovaci techniky atechnologie. To by mohlo vést ke zvySeni konkurenceschopnosti
podniku JAF HOLZ spol. s r.o.
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Seznam pouzitych zkratek
aj. —ajiné

BU — bankovni avéry

CK — cizi kapital

CNB — Ceska narodni banka

CPK — &isty pracovni kapitél

DCK — dlouhodoby cizi kapital

DFM — dlouhodoby finanéni majetek
DHM — dlouhodoby hmotny majetek
DI — doporuceny interval

DK — dlouhodoby kapital (DZ — zdroje)
DM — dlouhodoby majetek

DNM - dlouhodoby nehmotny majetek
EAT — Cisty zisk, zisk po zdanéni

EBIT — zisk pfed zdanénim a uroky

IC — identifikaéni &islo

KCZ — kratkodobé cizi zdroje

KZ — kratkodobé zavazky

moV. — movité

NPK — nefinan¢ni pracovni kapital

OA — ob&zna aktiva

PC — pofizovaci cena

PK — pracovni kapital

Spol. s r.0. — spole¢nost s ru¢enim omezenym

SZ — socialni zabezpeceni
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tis. — tisic

tzn. — to znamena

tzv. — takzvany

VH - vysledek hospodareni
VK — vlastni kapital

VZZ — vykaz zisku a ztraty

ZP — zdravotni pojisténi
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Ptiloha A: JAF gruppe — skupina JAF ve svété

Zdroj: JAF HOLZ 9, 2015



Ptiloha B: Rozvaha firmy JAF HOLZ spol. s r.o0. v letech 2010-2013 (tis. K<)

Polozka/Rok 2010 2011 2012 2013
Aktiva celkem 503978| 520980| 489353| 517061
Dlouhodoby majetek 44059| 47264| 38872 38582
Dlouhodoby nehmotny majetek (DNM) 0 19 12 50
Software 0 19 12 31

Ocenitelna prava 0 0 0 8
Nedokonc¢eny DNM 0 0 0 11
Dlouhodoby hmotny majetek (DHM) 43 439 46 625 38 240 37912
Pozemky 2275 2275 2275 2275

Stavby 1488 1622 2 059 3744

Samostatné mov. véci a soubory mov. véci 37735 39471 33134 29 174
Nedokonc¢eny DHM 1614 3098 772 2719
Poskytnuté zdlohy na DHM 327 159 0 0
Dlouhodoby finanéni majetek (DFM) 620 620 620 620
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 620 620 620 620
ObéZna aktiva 458 578 | 470353| 448 177| 476225
Zasoby 183496| 176400| 166 757| 201800
Material 913 1444 971 1179

Zbozi 182 333| 174956| 165786| 200621

Poskytnuté zalohy na zasoby 250 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 3096 3282 3211 3831
Jiné pohledavky 1096 1082 1 080 1641

OdloZena danova pohledavka 2000 2 200 2131 2190
Kratkodobé pohledavky 233633 | 269227| 258 640| 247526
Pohledavky z obchodnich vztaht 230211 | 254266| 245128| 236130
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 395 496 430 329
Stat - danové pohledavky 6 9737 8 031 6 690
Kratkodobé poskytnuté zalohy 713 2531 3017 1455
Dohadné ucty aktivni 2 260 2189 2034 2902

Jiné pohledavky 48 8 0 20

Kratkodoby finan¢ni majetek 38 353 21 444 19 569 23 068
Penize 591 446 494 579

Ucty v bankéach 37762 20998 19075 22489

Casové rozliseni 1341 3363 2 304 2 254
Naklady pfistich obdobi 1158 1097 1381 1340

Pijmy pfistich obdobi 183 2 266 923 914

Pasiva celkem 503978| 520980| 489353| 517061
Vlastni kapital 190499| 192726| 192586| 185457
Zakladni kapital 20 000 20000 20000 20000
Zékladni kapital 20000 20000f 20000/ 20000




Kapitalové fondy 2 2 2 2
Ostatni kapitalové fondy 2 2 2 2
Rezervni fond+ostatni fondy ze zisku 4 000 4 000 4 000 4 000
Zakonny rezervni fond 4000 4000 4000 4000

VVH z minulych let 127556| 141438| 142923| 143444
Nerozdéleny zisk z minulych let 127556 | 141438| 142923| 143444

VH z bézného obdobi 38 941 27 286 25 661 18 011
Cizi kapital 312131| 323722| 292660| 328650
Rezervy 1016 8 631 7996 5729
Rezerva na dan z piijmi 0 7104 6 243 4 546

Ostatni rezervy 1016 1527 1753 1183

Kratkodobé zavazky 36 332 39 981 29 992 32 568
Zavazky z obchodnich vztahi 4 424 5499 426 4 551
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 619 1191 2438 1275
ZavazKy K zamé&stnanciim 6 855 7 889 8 235 7785
Zavazky ze SZ a ZP 4161 4 846 4517 4 445

Stat -danové zavazky a dotace 16 640 16 715 12 385 10 641
Kratkodobé ptijaté zalohy 2579 2 462 2 004 1822
Dohadné ¢ty pasivni 1054 1379 2 064 1942

Jiné zévazky 0 0 113 107

Bankovni ivéry a vypomoci 274783| 275110 254672| 290353
Bankovni Givéry dlouhodobé 45 590 0 6 000 0
Kratkodobé bankovni Gvéry 229193| 275110| 248672| 290 353
Casové rozliseni 1348| 4532| 4107| 2954
Vydaje piistich obdobi 1348 4 532 4107 2 954

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015 podle: interni zdroj podniku




Priloha C: Vykaz zisku a ztraty firmy JAF HOLZ spol. s r.o. v letech 2010 - 2013 (tis.

K¢)

PoloZzka/ Rok 2010 2011 2012 2013
1671 1 864 1 866 1819
Trzby za prodej zbozi 432 369 251 118
1289 1 460 1468 1426
Naklady vynalozené na prodané zbozi 898 421 111 445
Obchodni marze 381534 | 403948| 398140 392673
Vykony 10 722 10 510 9228 6419
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 5 207 5 160 3730 1272
Aktivace 5515 5350 5498 5147
Vykonova spotieba 166 182| 170331| 171906| 169 468
Spotieba materialu a energie 25095 27 452 27 657 28 837
Sluzby 141087 | 142879| 144249| 140631
Ptidana hodnota 226 074 | 244 127| 235462| 229 624
Osobni naklady 148 577| 163915| 168129| 163 705
Mzdové naklady 106 324 | 118364| 121853| 118284
Néklady na SZ a ZP 37314 40938| 42057| 40788
Socialni naklady 4 939 4613 4219 4 633
Dané a poplatky 627 438 616 541
Odpisy DNM a DHM 14 736 15528| 14938 13861
Trzby z prodeje DM a materialu 20746 52685| 14894| 20690
Trzby z prodeje DM 20548 | 52578 14772 20604
Trzby z prodeje materialu 198 107 122 86

Zustatkova cena prodaného DM a
materialu 20553| 51867 13716 19810
Zustatkova cena prodaného DM 20 358 51 760 13594 19724
Prodany material 195 107 122 86
Zmé&na stavu rezerv a opravnych poloZek -1 063 2676 5139 2429
Ostatni provozni vynosy 11916 8 250 8 535 7249
Ostatni provozni naklady 20 753 17 429 13 379 13 443
Provozni vysledek hospodareni (VH) 54 553 53209| 42974 43774
Vynosové uroky 38 7 12 5
Nékladové uroky 6 882 7726 6 339 5048
Ostatni finan¢ni vynosy 8 393 4135 5828 2877
Ostatni finan¢ni naklady 7374 15 435 10 533 19110
Finan¢ni VH -5825| -19019| -11032| -21276
Dan z pfijmt za béznou €innost 9787 6 904 6 281 4 487
splatna 9002 7 104 6212 4 546
odlozena 785 -200 69 -59
VH za béZnou ¢innost 38941 27286 25661 18011
VH za ucetni obdobi 38941 27286 25661 18011




VH pred zdanénim 48728 34190 31942 22498

Zdroj: vlastni zpracovani, 2015 podle: interni zdroj podniku
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Bakalaiska prace je zaméfena na hodnoceni vykonnosti spole¢nosti JAF HOLZ spol.
sr.o. na zaklad¢ bilan¢nich pravidel avybranych ukazateli financni analyzy.
Na jednotlivé teoretické Casti navazuje prakticka cast, jejimz hlavnim zdrojem byly

zakladni Gcetni vykazy podniku JAF HOLZ spol. s r.0. za rok 2010-1013.

V prvni kapitole jsou uvedeny zdkladni Uidaje 0 vybrané spolecnosti. Druhd kapitola
obsahuje zdkladni metody finan¢ni analyzy, kterymi jsou horizontdlni a vertikalni
analyza. Tieti kapitola pojednadva o problematice pomérovych ukazatelti a pracovniho
kapitalu. Ctvrta kapitola je zaméfena na bilanéni pravidla financovani. Posledni &ast
bakalaiské prace se vénuje zhodnoceni ekonomické situace podniku a navrhuje

opatieni, ktera povedou k jejimu zlepseni.



Abstract

HOROVA, Markéta. Assessment of the efficiency of the company based on the balance

rules. Bachelor Paper. Pilsen: Faculty of Economics, WBU in Pilsen, 69 p., 2015

Key Words: financial analysis, methods of financial analysis, balance rules

Bachelor thesis is focused on assessment of the efficiency of the company JAF HOLZ
spol. sr.0. based on the balance rules and selected indicators of financial analysis.
Theoretical part is followed by a practical part. As the main sources of the practical part
were used basic financial statements of the company JAF HOLZ spol. s r.o. for the year
2010-2013.

The first chapter provides basic information about the selected company. The second
chapter contains basic financial analysis methods - horizontal and vertical analysis. In
the third chapter the issue financial ratios and working capital are discussed. The fourth
chapter is focused on the balance rules. In the last part of the bachelor thesis is balanced
the economic situation of the company. Proposed measures that could lead to

improvements of the economic situation of the company are suggested.



