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Uvod

Béhem poslednich deseti let jsme byléedky mnoha polemizovani a diskuzi na téma

ekonomicka krize ve s i v Ceské republice. Rozebiral se jak ekonomicky upadek,
tak i naslednyirst. Pra¢ to jsou divody, pra@ jsme se rozhodli provést analyzu financi

vybraného podniku a jeho ekonomického postavervmsiého ekonomickymi cykly.

Podnik jsme vybrali ze stavebniho étii, které, dle naSeho nazoru, bylo také z velké
miry ovlivnéno hospodi&kymi cykly. Podnik je organizai slozkou zahraoni

spole&nosti. Jedna se 0 KRAK-CHEM Sp. z 0. o.

Jak jsme jiz nazrdi, cilem bakal&ské prace s nazvem ,Analyza hospi@ié podniku
v zavislosti na vyvoji ekonomického cyklu® je pretéfinartni analyzu podniku,
zhodnotit jeho finaéni zdravi za sledované obdobi a za pomoci anafydicknetod se

pokusit o pedpowdeni finartniho postaveni do budoucna.

Prvni kapitola bude fpdstavovat profil spotmosti KRAK-CHEM Sp. zo. o. —
organiza&ni slozky. Z kapitoly, mimo zakladnich informaci spole&nosti, se bude
mozné doz¥dét o tom, jak se firma v fibchu let vyvijela, nafiklad o znénach v pétu
¢eskych zamsstnan@ a vyvoji hospodiskych vysledi podniku od jeho zalozeni.
V poslednic¢asti kapitoly vice fpiblizime obor stavebnictvi, abychom se mohli Iépe

orientovat v dané sfé.

Druhd kapitola se bude zabyvat hosgskgmi cykly. Rozebereme, co jsou
hospodéské cykly. Pokusime sdiplizit panujici ndzory opvodu cykli. Podivame se
také na vyvoj stavebnictvi. Jakésla vykazoval obor po skéeni stavebniho boomu,
tedy od roku 2008. V posledni z podkapitol se bueleajimat o to, jaké &y cykly
dopady na hospotgky vyvoj podniku.

Ve tieti kapitole jiZz dojde na fing&ni analyzu. Zp&atku se budeme zabyvat vSeobecnou
teorii na dané téma. Odpovime si na otazkyikkga: co je finadni analyza, z jakych
zdroja cerpame informace k fingni analyze, kdo je jejimigemcem, a jaké idzody
vedou uzivatele analyzy Kk jejimu zkoumani. V drukésti kapitoly si piblizime
existujici metody finaéni analyzy. PopiSeme, cdeglstavuji a nasledrjejich pomoci
provedeme analyzu vybraného podniku. Analyzu preweal pomoci absolutnich
a pongrovych ukazatél. Data budemeerpat z obdobi okolo ekonomické krize, s niz
maji p@imou souvislost hospottké cykly. Jedna se o roky 2007 — 2012. &&iv
7



informace, z let 2013 a 2014, nepouZzijemeaizodiu jejich nedostaujici vypovidajici
hodnoty. V poslednitasti kapitoly se budeme zabyvat analyzou fémémo zdravi
podniku. Pro zmiénou analyzu pouzijeme znamy Du Pont diagram, ktergbereme

pro vSechny sledované roky.

Ve Ctvrté kapitole se budeme zajimat o metodsené k pedpowzeni finagni situace
podniku do budoucna. PouZijeme bonitni a bankrototlely. Posledni dvkapitoly

prace se budou émovany shrnuti poznaik dopordenim pro podnik a z&w.



Charakteristika KRAK-CHEM Sp. z 0. o.

1 Charakteristika KRAK-CHEM Sp. z 0. 0.

Spoleénost KRAK-CHEM Sp. zo. o. — organiagd slozka je odgpny zavod
stejnojmenné zahramii pravnické osoby KRAK-CHEM Sp. z 0. o.

1.1 Zrizovatel

Pravnicka osoba KRAK-CHEM Sp. z 0. 0. vznikla véknl v roce 2003. Jedna se
o stavebni firmu, ktera se zabyva projekty tzv. ki&"“. Mezi tyto projekty pat
napiklad obytné domy, hotely, administrativni fggmé a sportovni budovy. Spoéiest
se také zabyva rekonstrukcemi historickych kompleMezi jejich uspchy miZzeme

zaradit nagiklad Galerii v Krako¥ ¢i Krakovskou Operu.

Zakladatelem spobmosti je Tadeusz Zajac, ktery je v gasné dob prezidentem

podniku. Viceprezidentem je Leslaw Mais&i.

Zakladni kapital spotmosticini 1500500 PLN. V fepaitu naceské koruny podIENB
k 18. 03. 2016 se jedna 0 9517671,50(€eskéa narodni banka 18. 03. 2016)

1.2 Organizaéni slozka

KRAK-CHEM Sp. z 0. 0. - organizai sloZzka vznikla ve stejné déhako i jeji
ziizovatel. Firma KRAK-CHEM Sp. z 0. 0. se Zfatku zandiila naCeskou republiku,
kde zidila pra¥ onu organizéni slozku, ktera se dodnes zabyva rekonstrukci

a modernizaci ebnychc¢i hotelovych komplei.

Z4apis do obchodniho rejitu prokehl 27. 10. 2003.

ICO spol&nosti je 263 63 151

Pravni forma - od8pny zavod zahratini pravnické osoby.
Predmétem podnikani se na webovém portéle justice.cziuvad

- ,provackni staveb, jejich z#m a odstraovani,
- inZenyrsk&innost v investini vystavlg,

- velkoobchod,

- realitnicinnost.” (Justice 18. 03. 2016)



Charakteristika KRAK-CHEM Sp. z 0. o.

1.2.1 Historie

Vedoucim organizai slozky byl ode dne zapsani do obchodnihoifkjstdo 28. ledna
2004 pan JUDr. Véclav Bartos. Od ledna 2004 se weido organizeéni slozky stal pan

Leslaw Komaski.

Sidlo spolénosti bylo od psatku vzniku pesthovano jedenkrat. Do 30. ledna 2007
sidlem spolenosti byly Karlovy Vary, Kolméa 161/29, BS36001. Od roku 2007 po
souwasnost sidlem spdaleosti jsou Otovice u Karlovych Varu, K Panekarda40,
PSC 36232.

Od vzniku spolénost roz&ila swvij predmét podnikani o velkoobchod, realittinnost

a inZzenyrskowinnost.
1.2.2 Organizaéni struktura a kapitalova ucast

Podle vyr@ni zpravy spolénosti (2014) se na kapitalu podilgjigpolenici. Jedna se o
Tadeusze Zajace s podilem 36,66 %, Leslawa Kskiho se stejnym podilem jako pan
Zajac. Tretim spolénikem je Piotr Sternal. Jeho podil je nejmensi 2616

Pro blizsi pedstavu o] tom, jaké postaveni zaujima
KRAK-CHEM Sp. z 0. 0. -organizai slozka, pouZijeme organigd strukturu
spole&nosti, viz iloha 1. Toto vyobrazeni struktury jsméepzali z vyr@ni zpravy
spolg&nosti. Jak mzZeme vidt, podnik je na stejné pozici jako jeho nialé
spole&nost. Hlavou struktury je valnd hromada. Hlaviddstavitel ve spotaosti je jeji

vedouci, ktery ma na starosti jak ekonomicky, tairobni tsek.
1.2.3 Zameéstnanci

Jak jiz bylo uvedeno vySe, spdimst je zahragniho pivodu, proto se darpdpokladat,
Ze i svéfidici pracovniky bude mit ze své z&mN&s zajimalo, kolik¢eskych
zamgéstnand najal podnik Bhem svého jmsobeni WCeské republice. #blizi nam to

nasledujici obrazek 1.
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Charakteristika KRAK-CHEM Sp. z 0. o.

Obrazek 1 — Rimérny paiet ceskych zarsstnané
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Zdroj: vlastni zpracovani podle vyimich zprav KRAK-CHEM Sp. z 0. 0., 2016

Z grafu je patrné, Ze na&ku svého fisobeni a &kolika nasledujicich let spaieost

v podstat velmi omeze# vyuzivala nabidkdeského trhu prace. Od roku 2003 do roku
2009 pamérny paiet ceskych zardstnana cinil tii zamestnance. Pro hlavni pracovni
¢innost, jak uvadi spodaost ve svych vyrich zpravach ze stejného obdobi, byla
vyuzivana zahratini pracovni sila. Od roku 2010, kdy doSlo k réasi ¢innosti
spole&nosti, zvySila spoknost svoji poptavku po pracovnicich i d&ském trhu. Od té
doby pa@et zangstnand@ kazdy rok kolisa. V giméru mizeme tvrdit, Ze se drzi okolo

padesati dvou za¥stnand.

1.2.4 Vysledky hospod&eni
Obrézek 2 — Hospodgke vysledky podniku v letech 2003 — 2014 (v ti§) K

Hospodéske vysledky 2003 — 2014 (v tiscK
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016
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Charakteristika KRAK-CHEM Sp. z 0. o.

Z obrazku 2 je patrné, Ze né§Si naist zisku byl zaznamenan v letech 2004 — 2006. Po
téchto letech fSel zn&ny propad. | kdyz se to e na prvni pohled jevit, ekonomicka
krize za tento propad nérre. Jedna se o secesi ve stavebnictvi (pokles elk&terou

si priblizime ve druhé kapitole. V poslednich dvou latespol€nost zaznamenava
ztratu, kterd se prohlubuje. CozZ z pohledu ekonkégituace ve stavebnictvi neni nijak
pirekvapivé.

1.3 Stavebnictvi — specificka ekonomika

Jak jsme jiz nazrdi vySe, prednetem ¢innosti podniku jsou stavebni prace. Radi
bychom uvedli gkolik zakladnich skutosti o tomto oboru. Domnivame se, Ze to
pomize k lepSimu porozuéni dané problematiky.

Podle Synka a kol. (2010) obor stavebnictvi se valmejen hrubou stavbou domu, ale
I projektovanim, opravami a udrzbami. V daném obkmoku 2010 podnikad kolem
2 500 podnik, pracuje pimérné pres 160 000 pracovnikroéné. NejwetSim podil

v ramci velikosti podniku zaujimajitstdni podniky s gimeérnym paitem zangstnané

od 25 do 49.

Vyrobni podniky @lime na fi druhy podle toho, jakou vyrobou se zabyvaji. Mame
podniky s kusovou vyrobou, sériovou a hromadnoavéini podniky p#t do typu
kusové, proto je takéadime mezi specifické vyrobni podniky. Kusovy typoby, jak

uzZ naznauje nazev, znamena, ze podnik vyrabi pouze jedéty lus. U stavebnictvi
to neni nic neobvyklého, jederird (stavebni objekt) je povazovan za jeden kus. ®élk
trvani jedné vyroby gimeérné trva kolem jednoho rokugkdy i déle. Vyrobni proces je
piitom rozcklen na rkolik cykla — etap. DalSi odliSnosti od typického vyrobniho
podniku je fakt, Ze pracovni misto se neustakninpodle toho, kde dana stavba
probih&a. Jako jedno z mala vyrobnich podnj& ovliviéno pfirodnimi podminkami.
Nap‘iklad za de®t se nebude pokladat betondélat omitka na fasaddomu. (Synek

a kol. 2010)

Podle Synka a kol. (2010) se stavebni podni&y ohezi sebou na podniky s velkou
a malou stavebni vyrobou. Malou stavebni vyrobomumsime stavbu jednotlivych

budov. Pod velkou stavebni vyrobou sizeme pedstavit vystavbu velkych vyrobnich
¢i hotelovych komplek nebo sidli§. Dale se podniky i podle své specializace. Jsou

podniky, které zajiduji vystavbu pednEtnou nebo fazovou.rBdmeétnou specializaci se

12



Charakteristika KRAK-CHEM Sp. z 0. o.

zabyvaji podniky, které se orientuji n&ity druh staveb. F4zova specializace znamen4,
Ze podnik provadi pouze jednu z etap vyrobnihowcykl

13



Ekonomicky cyklus

2 Ekonomicky cyklus
.Recese je, kdyz vas souseitjge o svou praci; deprese je, kdyZ o tu svéjdete vy.*
Harry S. Truman

V idealnim s¥té se ekonomika nachazi na potencialnim produktuoM8em nezijeme
v takovém swté, proto také i potencialni produkt kolisdiaké kolisat srem nahoru

nebo doli. Témto vykyvaim tikdme hospodéky neboli ekonomicky cyklus.
Hospodéasky cyklus se sklada ze dvou fazi. Jedna se oire@ganzi.

Pod pojmem recese rozumime pokles redlného prodokiwti potencialnimu.

Vrcholem recese se nazyva dno. Pokud recéswvpva delSi dobu, mluvime o tak
zvané depresi. 8iem recese dochazi k tomu, Ze podniky maj§ivzasoby, omezuji
nebo zcela f@stavaji investovat. Kidi tomu dochazi kistu nezamdstnanosti, snizeni
dichodu. To néasledn vede k sniZzeni poptavky po sfeiinim zboZi. Nasledkem
takového chovani je nastup recese u dalSich fifdaiman, 2004)

Expanzi rozumime ust realného produktu. Ten se zvySuje diky klesajici
nezandstnanosti, nasledn rastu dichodu. Je dobréct, Ze ani recese ani expanze se
nemusi projevovat u vSech podniku stejiMiuze se to tykat jen skterych smdri
ekonomiky.

Za nazorny fiklad pouzijeme hospotgky cyklusCeské republiky, ktery probihal od
vzniku Ceské republiky v roce 1993 pocgaek 21. stoleti. O hospag#ém cyklu VCR
mluvime od roku 1993, nebovtéto dolk doSlo k pevodu statni ekonomiky

z centralizované ekonomiky na trzni.

14



Ekonomicky cyklus

Obrazek 3
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— Vyvoj skuteého a potencialniho HDPGR v letech 1993-2001
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Zdroj: Holman, 2004, str. 325

Z obrazku 3 je patrné jak se liSi potencialni pkidad produktu realného. K expanzi

doSlo v létech 1993-1995 diky riatu investic ze strany statu. Realny hruby domaci

produkt roste. V letech 199€esk& narodni banka ami svou ngnovou politiku

a dochazi, jak je patrné z obrazku 3, k pokleswhmeabzistenci skuttného hrubého

doméaciho produktu. k¥emefici, Ze jde o prvni depresi, do které Geska republika

dostala od svého osamostathod Slovenska. Depresgefrvavala skoro dva roky.

2.1 Typy hospodé&ského cyklu

Na zaatek je vhodnéici, Ze ffestoze se vykyvy realného HDP jmenuji hospskia

cyklus, o cyklus se ve skuigosti nejedna. Faze expanze a recese se neopakuji

v pravidelnych intervalech. Neiheme nikdy pesr¢ tici, kdy nastane obdobi recese

a kdy expanze. Proto se nejedna o cyklicky d

Typy hospodiskeho cyklu sedi podle jejich vzniku. RozliSujeme monetarni alnéa

cykly.

2.1.1 Monetarni cykly

Monetarnimi cykly rozumime ty cykly, které jsou wiény zmenami agregétni

poptavky. Ta nastava&iEmeéne perézni zasoby. Proto se jim taki&a menové.

Holman (2004) uvadi, Ze k&movym Sokim dochazi kuli centralni bance, jez &ni

rast perzni zasoby. K objagni pouzijeme nasledujici obrazek 4.

15



Ekonomicky cyklus

Obrazek 4 — Zrmy agregatni poptavky

P,
Po

P1

Yi Y Y, Y

Zdroj: vlastni zpracauani 2016 podle (Holman, 20€4,327)

Z obrazku nizeme vidt, Ze pokud se cenova hladina zvysi, vzroste i géjne
poptavka a s tim i nabidka. Jak uvadi Holman (2@ov)i nam reaguiji ty firmy, které
jsou citlivé na zmdnu Urokové miry, nehopri zvySeni petiz nam klesa Urokova mira.
Zaginaji vice investovat, a tedy zvysSuji svou poptavkiumy, které jsou pak citligsi
na zneénu poptavky, se dostavaji pod vliv expanze. DikySeni poptavky na trhu,
zvySuji poptavku po pracovni sile. ZvySena poptagkapracovnich silach, zvysuje
duchody. Diky tomu dochéazi k zvySeni poptavky po #&gwtim zboZi. Hospo#ska
ekonomika se tak dostavd do expanze. Reélny prodektdostane nad miru
potencialniho produktu. Jak jsme jiz uvedli, dikyzeni drokové miry jsou pro firmy
investice v mnohém vyhodj$i, a proto se nechaji unést a investuji viceépe svych
vyrobnich zdraj. Kvuli tomu, Ze se produkuje vice, neZ je toho schogk@nomika
unést, dochazi, jak uvadi Holman (2004), k jejirrehfivani.

Nastava vrchol expanze. Cenyikwelké poptavce stoupaji, tim ovSem dana poptavka

klesa. Ceny nasledrklesaji a jako reakce na to stoupa urokova mieamo@a hladina se

viv s

vySSi Urokové nife, pivodni investice jiZ nejsou vyhodné, ba naopékdgsi ubytky.

Zatingji se zbavovat nadbyiteych naklad. Témi jsou pro & i pracovni mista, ktera
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byla vytvarena v dob expanze. Ndistd nezarstnanost. SniZuji se mzdy. SniZzuje se
spoteba. Ekonomika se ocita v recesi. Jak jetvita obrazku 4. i snizeni cenové

hladiny (nafist arokové miry) nam klesa poptavka.
2.1.2 Realné cykly

Pokud monetarni cykly ovliiuje agregétni poptavka, tak u realnych @ykl to op&ny
piipad. Redlné cykly ovliwje agregatni nabidka, neboli také nabidkové SBlylle
Pavelky (2007) izeme rozdlit faktory, které ovliwiuji agregatni nabidku na dva typy.
Jedna se o faktory nominalni a realné. Mezi nominaktory mizeme z#adit takovée
faktory, které nam ovlitji ceny zdraj urcenych k vyrol. Mezi realné faktory pak

fadime takové, které oviiwji mnozstvi zdraj.

Podle Holmana (2004) rozdil mezi monetarnimi amgal cykly je jejich mvod.
Monetarni cykly pichazi z pe#Zniho okkhu a realné cykly se vyzdai pavodem

v technologickych ziméch.

DalSim zasadnim rozdilem jetgwb, jakym cykly ovliviuji ekonomicky dést. Reélné
cykly, na rozdil od rnovych, nekolisaji kolem potencialniho produktuge ahvymi
vykyvy (recese nebo expanze) rovnou potencialndykbposouvaji na novou hladinu.
»~Jinymi slovy — hospod&ké cykly nejsou vychylenim ekonomiky z rovnovahybrz
jsou to zngny samotné rovnovahy.“ (Holman, 2004, str. 334) ddp vys¥tluje
obrazek 5, na kterém jsou znazem realné cykly.

Obrazek 5 — Realné cykly

P AS1

Y1 ¥*Y3 v
Zdroj: vlastni zpracovani 2016 podle (Pavelka, 2607 106)
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Bod E ndm udava misto, kde se ekonomika nachaabyrdvnovahy ped pisobenim
realného cyklu. Na obrazku je ¥idpasobeni nominélniho faktoru. Jedna se o cenu
vstupu. Pokud se nam cena vstupu zvysi, vyrobaradrg?i. Podniky budou nabizet
stejné mnozstvi zbozi, ale za vysSi cenu. Nasledistane situace, kterou znamge
bod F. Jedna se o recesi. Za vysSi cenu nebudé tadbyelky, proto klesne nabidka a
cena se ustali. Ekonomika séegune do daného bodu a bod Y1 bude povazovan
za rovnovazny. Ogaa situace nastane, pokud cena vstupu poklesneGBudzoiiuje
ekonomiku po expanzi, kdy diky nizSi ¢ewysledného vyrobku vzrostla poptavka po
daném produktu a podniky &y produkovat vice. Kzeme tvrdit, Ze ekonomickyist

se zvysil.

2.1.3 Teorie hospod&skych cykhi

V souwasné dob neexistuje, jedina teorie o vzniku hospis#&ho cyklu. Nazory se lisi.
V 80. letech minulého stoleti proto vznikly dva &m Rikame jim novi klasikové
a novi keynesianci. Klasikové séiktani k teorii realnych cyki, kdezto keynesianci se

pridrzuji teorie monetarnich cykla s tim spojené &nové politiky.
2.2 Vyvoj stavebnictvi

Dnes jiz vidime, Ze ekonomicka krize @&t stavebnictvi nezasahla ve stejné @dob
jako ostatni odétvi. Rozhodujici bylo pro stavebnictvi vyvrcholestavebniho boomu
v roce 2008. Pravod té doby byl zaznamenan vyrazni Upadek. Odbotwidi, Ze
recese ve stavebnictvi je dobryatek pro ¢isteéni trhu po gkolika letém boomu. Jak
muzeme vidt na obrazku 6, pg@t podniki nad 50 zarstnané zatal vyrazre klesat od
roku 2008.

Obrazek 6 — Reet podniki nad 50 zarstnand v letech 2008 - 2012
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Zdroj: Svaz podnikatélve stavebnictvi ¢R (2013)
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V roce 2008 jestfungovalo 767 podnik V roce 2009 jich ovSem uZ bylo o 31 mién
K roku 2012 pokles stav podrilo 21 %. Aktudlni data jsou ovSem je&izsi, nebd
rok 2013 byl pro podniky nemérkriticky.

Podle SPS (2013) poklesla celkova produkce ve Btaoti od roku 2008 k roku 2013

o témei 435 miliardy korun. Pro srovnani vroce 2004 takdislo bylo celkovou
stavebni produkci pro ten rok. Néfgi propad byl zaznamenan v roce 2013, kdy
produkce poklesla o 160 miliard korun.

2.3 Mozné dopady na podnik

Jak jsme jiz uvedli KRAK-CHEM Sp. zo0. 0. vzniklrgce 2003, proto se i my
zabyvame hospotgkym cyklem Ceské republiky od roku 2003. Obrazek 7 nam
znazotuje vyvoj potencialniho hrubého domaciho produktte@ného HDP v letech

2002-2016, a takérpdpokladany vyvoj na zbytek roku 2016 a rok 2017.

Obréazek 7 — Hospotigky cyklusCR 2002-2017

Hospodaisky cyklus CR 2002-2017

8

6
®
> 17 4,9 4,35
a 4 , \4 -
g —13 37 3,4 2,33
= ' 2,14
& 5 | .
OE 0 1,7
o 1,56 09907 L~
1<% 0,7
£ 0
2
=
’8 2 —
-4
-4,7
-6
200/200(200(200|200/200/200|200(201|201|201|201/201|201|201|201
2/3/4|5|6|7|8|9|0|1/2|3|4|5/|6]7
Potencionalni HDP|3,3(3,7(4,7/5,2/14,9| 4 |3,4| 2 |0,9/0,7(0,7(0,7| 1 |1,7
Redlny HDP 1,56/ 3,6 [4,796,51(7,07/5,512,54 -4,72,1411,97 -0,8/-0,5(1,984,352,3312,41

Zdroj: vlastni zpracovani na zaktadat OECD a Makroekonomické predikcR

Z grafu na obrdzku 7 je patrné, Ze v roce 2003vatgZiceska ekonomika obdobi
expanze. Spolmost KRAK-CHEM, kter& vstoupila na trh v dlktera je povaZzovéana
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za stavebni ,boom*, si upevnila pozici na trhu vlgaarském kraji velmi rychle.

Zakazky se jen hrnuly.

Priblizn¢ od roku 2006 — 2007, kdy ekonomikataka upadat, spateost si vedla velmi
dole. Pokud se podivame na celé &uv stavebnictvi, nastup ani probihajici
ekonomicka krize s prohlubujici se recesi, totoétigwnezaséhla. Vrchol stavebniho
boomu pisel v roce 2008.

OvSem nizemefici, Zze karty se obratily. V débhospodéské expanze, kdy trh &al
zase iist, stavebnictvi zaznamenalo velky Upadek. Trh igsytil a podniky fsly

0 WtSinu investall. Spolénost KRACH-CHEM Sp. z 0. 0. — organiéza sloZka tento
Upadek pocitila také. Jelikoz podnik&epazié v Karlovarském kraji, dsledkem
piesyceni trhu pro ni byl odchod zahrarich investol — Rusi, ktefi si v dol& boomu

si kupovali a nechavali opravovai now stawt honosna sidla. Spdleost se
specializuje také na la#stvi — rekonstrukci staveb. | zde doslo k poklesptavky.
Takovy stav ve stavebnictvi pokaval az do roku 2013. Kdy i ostatni atli od roku
2011 zaznamenali ¢fvny pokles (recesi). Jakibeme vidt na obrazku 6, od roku
2013 se ekonomika ozivuje. Stavebnictvi stale zaemaé@va Upadek, az v roce 2014
piiSel dlouho ¢ekavany nérst i do tohoto odtvi ceského pimyski. Toto oZiveni
KRAK-CHEM nezaznamenal. Jeho hospisikd§ vysledek zaznamenava ztratu.
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3 Finanéni analyza

Pro usgsnétizeni podniku je pdeba mit nejen cit, ale hlagkvalitni informace. Mezi
takové informace pé#ttaké finagni situace firmy. Jak odteni prodeje se neobejde bez
kvalitniho pizkumu trhu, tak i manazer podniku se neobejde ipexxini analyzy. Pod
pojmem finagni analyza rozumime analytickou metodu, ktera néké#e nastinit, i
podrobréjSim zpracovani ukazat, jak si na tom podnik stélinulosti, jak je na tom
dnes a takeé ipdpowdét, jak se bude jeho ekonomika vyvijet do budoudviézeme
fici, Ze smyslem finami analyzy je zpracovani dat z minulosti, s cilesmpci podniku
pii planovéani do budoucna.

Obrazek 8 — Role fina&mi analyzy Wizeni podniku

MINULOST VIZE BADOUCNOSTI BUDOUCNOST
Hosp. transakce Pradik
ucetni operace radikce
( i ) prodeje >
l Plan
4 > financovani [T} Fpolel]
- ‘ Pl | rozveha
» Ugetni || Rozhodovéani —_— —
rozvaha > a financni fizeni adbyty i
Plan
—> vyroby — | 3| Rozpocetni
vysledovka
Uetni FINANCNI Pl
-~y ' > n |
vysledovka ANALYZA zasobovani >
f Pién | | Rozpocetni
—> personalni 1> cast;\ flow
Vykaz 5 ) fDalﬁl'
3 2 informace Plan
cash fl = =
il investovani >

Zdroj: Kovanicova a kol., 2002, str. 413

Z obrazku 8 je vidt, jakou funkci zastava fingni analyza.Cerpa z minulosti. Jejim
zdrojem informaci je &etni za¥rka podniku, do které paticetni rozvaha, vykaz zisku
a ztrat a filoha k &etni za¥rce. Pomoci analyzy iwieme pedpowdét vyvoj podniku
do budoucna a tim padem i pomoci 8iglanovani. Mize se jednat ndiklad o plan
financovani, odbytu nebo zasob. Dikietni za¥rce si udlame obrazek o tom, jak na

tom podnik a jeho hospoini stoji, porovnat s minulosti a zjistit jak selpik vyviji.

Mezi zékladni metody pro provedeni figah analyzy se pouziva horizontalni

a vertikalni rozbor a analyza péravych ukazatéi.
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3.1 Zdroje informaci pro finan ¢ni analyzu

Pro to abychom mohli vytia kvalitni finantni analyzu pro podnik, pfgbujeme mit
kvalitni vstupni Udaje. Takové Udaje nam poskyfujancni vykazy. Mezi zakladni
finanéni vykazy pati rozvaha, vykaz zisku a ztrat #lpha k &etni za¥rce. Dilezité je

dbat na spravnost a aktualnost tdaj

3.1.1 Rozvaha

Rozvahou rozumime pé&mi vykaz, ktery se sestavuje na zakladvotnich informaci.
Jednd se jak o Udaje z minulych let, tak i o akkuapracované podklady za &y rok.

V zjednoduSené Upravsi mizeme rozvahu iedstavit jako pismeno T, kde na levou
stranu zaznamendvame aktiva a na pravou stranwapddi rozvahy plati takzvané
bilan¢ni pravidlo, Ze se suma aktiv musi rovnat symasiv. Pokud tato rovnost neni
dodrzena, nastalaipsestavovani rozvahy chyba. Aktiva v 8aibsahuji polozky, jako
jsou hmotny a nehmotny majetek, ¢aha aktiva. Pasiva nesou v gomformace

0 zakladnim, vlastnim a cizim kapitalu firmy. Kigsy pro zpracovani dat praétni
zawrku a jejimu dalSimu pouziti pouzivame standardan@formulée pro rozvahu, do
kterych ziskané udaje ddpieme. Podle Synka, Kislingerové a kol. (2009) nez
zaneme pracovat s Udaji z rozvahyglimbychom wnovat pozornost pré&vmajetku,
odpisim, okZnym aktivim a napiklad leasingu. Ne vSechny tyto Udaje uvedené
v rozvaze by byly vhodné k zpracovani bez dalSiphavi Nagiklad bychom mili
zohlednit realnou cenu staveb, jeZz hodnotgasem klesa nebo naopak hodnotu
pozemku, kdy se v soasné dob ceny pozemku se zvySuji. Leasing, ktery se za
normalni situace do rozvahy neuvadi, bychom v temtipadt ovSem mohly zapitat.

3.1.2 Vykaz zisku a ztrat

Muzeme také&ici, Ze se jedna oipvracenou rozvahu. Tenhle vykaz néika, jestli
podnik v daném obdobi, pro které je vykaz sestavpvgSel se ztratou nebo ziskem.
Pokud se provatly zmény v rozvaze, musime pivat s tim, Ze se to zobrazi i ve vykazu

zisku a ztrat.
3.1.3 Priloha k Géetni zakrce

.Piiloha k rozvaze a vykazu ziska ztrat obsahujétyii zakladnicasti, a to: obecné
Gdaje o detni jednotce (...), informace océtnich metodach, obecnychtefnich
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zasadach a #gobech oagovani (...), doplujici informace k rozvaze a vykazu zisk
a ztrat (...), vykaz o penich tocich (cash flow) ..." (Kislingerova, 199%;,. 80)

3.2 Uzivatele finanéni analyzy

Kdo by mohl byt uzZivatelem analyzy, jsme jiZz natditima zatatku této kapitoly. Jedna
se hlaveé o manazery podniku, akcioma dlouhodobé a kratkodobé&riiele. Blaha
a Jindichovskad ve své knize Jak posoudit fitkain zdravi firmy (2006) fiblizuji

duvody pra zrovna pro tyto skupiny je fin&ni analyza podniku zajimava.

ManaZzéi v podniku maji za jeden z hlavnich GkatvySovat hodnotu podniku. Bez
kvalitni finartni analyzy by ovSem nemohlyinit vaZzna rozhodnuti. Zajimaji se
0 analyzu nejen z pohledu jak docilit maximalnitatg, ale i z pohledu svycketitel,

neba’ usiluji o nejvyhodyjSi a nejlepsi spolupraci s nimi.

»Analyza z pohledu akciorta se zamtuje na odhad budouciclkekavanych vynasna
vlastni kapital.“ (Blaha a Jitthovska, 2006, str. 40) Akciofigposuzuji také velikost
rizika, a jakou hodnotu v budoucniirese.

V¢iitelé & jsou jiz kratkodobti dlouhodobi se zajimajitpdevsSim o likviditu podniku.
Neni pro ®& prioritni, jestli podnik dokaze produkovat ziskkp spisSe to, jestli i bez
zisku dokézi splacet své pohledavky. Dlouhodalfitelé se mimo likvidity zajimaji
i 0 solventnost firmy. V analyze se proto zdnji vice na pedpo¥d ekonomiky

podniku do budoucna, aby si byl jisti, Ze se jiljcpnacastka stihne vratit.

Mezi dalSi uzivatele finami analyzy podle Kovanicové a kol. (2002jizeme zeadit
burzovni maklée, ktégi obchoduji s cennymi papiry. Stat a jeho orgartgrék diky
finantnim analyzdm provadi kontrolurigplnéni povinnosti nebo ndiklad statistiku.
V neposledniact se také jedna o konkurensii zaméstnance. Konkurence se pomoci

analyz porovnava s podniky v obafito napomaha odhalovat slabé a silné stranky.
3.3 Analyza absolutnimi ukazateli

Rozvaha a vykaz zisku a ztrat, se kterymi pracujeim@rovadcni finartni analyzy,

nam poskytuji takzvané absolutni informace. Prat@ tmluvime o analyze absolutni.
Tyto informace miZzeme rozdlit do dvou skupin: stavové a tokové, podle tohkyja
Gcetni vykaz analyzujeme. Pokud podrobime analyzeatuz, poskytne ndm stavové

informace, které vyjadji urcity stav k rozvahovému dni. Analyza vykazu ziskmtit
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¢i vykaz perZznich toki nam ginesou data tokova, nebse jedna o zaznamy, které
zachycuji pohyb peiz.

Analyzu absolutnimi ukazateli provadime pomoci dvoatod. Jedna se o metodu
horizontalni a vertikalni.

3.3.1 Horizontalni rozbor

Pro tuto metodu se také uzivd pojem analyza tredddna se tedy o dynamickou
analyzu, pi které zji¥ujeme kladny nebo i zapornyipistek ukazatél Pri provadni

této analyzy sledujeme vyvoj podniku&sovych intervalech.

Pfi horizontalni analyze porovnavame sledované obdeklibdobim minulym.
Postupujemégadek poradku, proto se také rozbor jmenuje horizontalnizdip ktery

nam mezi jednotlivymi roky vyjde, nasletiprepaiitdvame na procenta.

Tabulka 1 — Horizontalni analyza aktiv — absolamény (v tis. Kg)

B.l. [Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
B. Il. [Dlouhodoby hmotny majetek 1965 -1577 819 156 -236
B. lll. [Dlouhodoby finan¢ni majetek

C. |. |Zasoby

C. Il. |Dlouhodobé pohledavky 2783 3333 -6740 2713 -4069
C. lll.|Kratkodobé pohledavky 25470 -12764 -15693 398 21896
C. IV.|Kratkodoby finanéni majetek -13622 3309 8496 -8343 1043

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Z tabulky 1 nizeme v¥ist, k jakym zmtnam doslo Bhem let 2007 — 2012. dZeme
fici, Ze celkova aktiva v roce 2012 oproti roku 2@&ELzvysila o 33 799,- K OvSem
pro lepSi pedstavu, o jak velky nastci pokles ukazatél probshl, pouzijeme tabulku 2,

ve které jsou zobrazeny ukazatele horizontalniyaggifepaitené na procenta.
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Tabulka 2 — Horizontalni analyza aktiv — relatizniény (v procentech)

2012/2011J2011/2010]2010/2009] 2009/2008| 2008/2007

B. 1. |Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

B. Il. |Dlouhodoby hmotny majetek 23,69 -15,97 9,05 1,75 -2,58

B. lll. |Dlouhodoby finanéni majetek 0,00 0,00 0,00

C. |. |Zasoby -71,40

C. Il. |Dlouhodobé pohledavky 30,81 58,48 -54,18 27,89 -29,50
C. lll.|Kratkodobé pohledavky 173,57 -46,52 -36,38 0,93 105,08
C. IV.|Kratkodoby finanéni majetek -52,16 14,51 59,37 -36,83 4,83

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Jak jsme jiz uvedli vySe, nejifi nafist celkovych aktiv prohl v roce 2012. DoSlo
k tomu diky fistu kratkodobych pohledavek (173,57 %). Pohledavksostly diky
vétSimu pdtu zakédzek, jez spaleost realizovala. Velky propad je vroce 2012
zaznamenan u kratkodobého figaiho majetku, ktery poklesl o vice jak 50 %,
Z divodu vyrazného poklesu pgmich prosiedki na bankovnim &u. Od roku 2010 se
podnik snaZil o likvidaci zasob, to se mu povedi@ jroce 2011, kdy
nezaznamenavame zadné zasoby. Pokles kratkodobylledavek v letech 2010
a 2011 byl zpsoben poklesem poptavky po sluzbach podniku. Jednwitin je téz
vyvrcholeni stavebniho boomu v roce 2009, ktey za nasledek omezeni investic.

Tabulka 3 — Horizontalni analyza pasiv — absolatndny (v tis. Kg)

2012/2011/2011/2010{2010/20092009/2008|2008/2007

PASIVA CELKEM 33799 -11949 -21928 6700 17789

A. Vlastni kapital -30313 -255 -5092 -12 3277

A. |. |Zakladni kapitél 0 0 0 0 0

A . |VYsledek hospodafeni bézného 1950|  -255|  -6314 12| 2266
Gcetniho obdobi (+/-)

B. Cizi zdroje 62267 -11705 -17400 7271 14530

B. Il. [Dlouhodobé zavazky -787 8780| -16748 3813 3236

B. Ill. [Kratkodobé zavazky 60958 -19221 -2242 3457 11293

B. IV.|Bankovni Gvéry a vypomoci 2097 -1264 1591 0 0

C. I. |Casové rozliseni 1844 12 562 -557 -19

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016
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Tabulka 4 — Horizontalni analyza pasiv — relatzminy (v procentech)

2012/2011/2011/2010]|2010/2009|2009/2008]2008/2007
PASIVA CELKEM 58,01 -17,02 -23,80 7,84 26,29
A. Vlastni kapital -92,40 -0,77 -13,35 -0,03 9,39
A. |. |Z&kladni kapitél
A. V. |Vysledek hospodareni béZzného 365,49 -32,24 -88,87 -0,17 46,71
B. Cizi zdroje 245,17 -31,55 -31,93 15,39 44,43
B. Il. [Dlouhodobé zavazky -8,96 -100,00 29,48 33,36
B. Ill. |Kratkodobé zavazky 374,21 -54,13 -5,94 10,08 49,09
B. IV.|Bankovni Gvéry a vypomoci 641,28 -79,45
C. I. |Casové rozliseni 2881,25 23,08 -110,20| -1185,11 -28,79

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Zakladni kapital spotmosti se Bhem sledovaného obdobi né&mi, proto neni
v tabulce uveden. Nast pasiv, ktery je zaznamenan v roce 2008 0 26,28 2fisoben
dlouhodobym bankovnim &rvem, ktery spolénost uskuténila. Proto se také zvysily
cizi zdroje tém 0 45 %. V roce 2009 doslo k nepatrnému sniZerstviao kapitalu
0 0,03 %. Rok 2010 je z pohledu analyzy zajigiEy DoSlo v #m k poklesu vSech
zkoumanych polozek. Nejt8i snizeni zaznamendvame u dlouhodobych zéy&de
doSlo k jejich Uplnému splaceni. Druhym r@$im poklesem je snizeni vysledku
hospodéeni o 88,87 % visledku poklesu trzeb. V roce 2011 doslo k velkeplaceni
kratkodobych zavaZk vici spole&nikim a dodavatéin. Ve stejném roce doslo ke
zvySeni dlouhodobych zavarkkteré jsou promitnuty v tabulce 3. V tabulce 4 je
neznamenavame, & nemoznosti dleni nulou ve vyp&ovém vzorci. V roce 2012
zaznamenavame n€jgi nafist u bankovnich ri a kratkodobych zavaskz divodu

zakoupeni materialu prdim@té projekty.
3.3.2 Vertikalni rozbor

VertikéIni analyza se liSi od horizontélni ve dwlitovych bodech, ve sledovaném
obdobi a zfisobu propétu. Jestlize u horizontalni analyzy porovnavame:asuy stav

s minulym, u vertikalni analyzy se zémjeme pouze na dané obdobi. Neporovnavame
fadek poradku, ale zagfujeme se na celé skupiny — sloupce. Provadime anébo,

jak velky vliv mgly jednotlivé polozky na celkovy vysledek danéhougice.Riké se ji

také procentni analyza.
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Tabulka 5 — Vertikélni analyza aktiv (v procentech)

2012| 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007

B.l. |Dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% | 0,0 | 0,0 | 0,0% | 0,0% | 0,0%
B. Il. |Dlouhodoby hmotny majetek 11,1% | 14,2% | 14,1% | 9,8% | 10,4% | 13,5%
B. lll. |Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0%
C. |. |Z&asoby 17,7% | 0,0% | 5,1% | 13,5% | 0,0% | 0,0%
C. Il. |Dlouhodobé pohledavky 12,8% | 15,5% | 8,1% | 13,5% | 11,4% | 20,4%
C. llI. [Kratkodobé pohledavky 43,6% | 25,2% | 39,1% | 46,8% | 50,0% | 30,8%
C. IV.|Kratkodoby finanéni majetek 13,6% | 44,8% | 32,5% | 15,5% | 26,5% | 31,9%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

e

Diky vertikalni analyze aktiv, kterou odrazi taball, miZzemetici, Ze nej¥¢tsSi podil na
celkovych aktivech maji alina aktiva. V roce 2007 Wiplizn¢ stejném porru.
V ostatnich letech, kro&énroku 2011, nej#tSi podil na o&Znych aktivech maji
krdtkodobé pohledavky. V roce 2011 n#$i podil by mdl kratkodoby finadni
majetek, diky atam v bankach. V roce 2012 zasobiegstavovaly 17,7 % celkovych
aktiv podniku. Oproti roku 2011 jedna o 100%rsdr

Tabulka 6 — vertikalni analyza pasiv (v procentech)

2012| 2011] 2010| 2009 2008 2007

PASIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

A. Vlastni kapital 2,7%| 56,3%| 47,1%| 41,4%| 44,7%| 51,6%

A. |. |Z&kladni kapital 0,0%| 0,0%| 0,0%| 0,0%| 0,0%| 0,0%
Vysledek hospodareni bézného

A. V. G&etniho obdobi (+/-) 2,7%| 0,9%| 1,1%| 7,7%| 8,3%| 7,2%

B. Cizi zdroje 95,2%| 43,6%| 52,8%| 59,1%| 55,3%| 48,3%

B. Il. |Dlouhodobé zavazky 8,7%| 15,1%| 0,0%]| 18,2%| 15,1%]| 14,3%

B. lll.|Kratkodobé zavazky 83,9%| 28,0%| 50,6%| 41,0%| 40,1%| 34,0%

B. IV{Bankovni Gvéry a vypomoci 2,6%| 0,6%| 2,3%| 0,0%| 0,0%| 0,0%

C. I. |Casové rozliseni 2,1%| 0,1%| 0,1%| -0,6%| 0,1%| 0,1%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

VertikéIni analyza pasiv nam ukazuje, z jakych pilje podnik nejvice financovan.
V pribéhu let 2007 — 2011 se jednaldilgpizné o stejnomdrné zastoupeni vlastniho
a ciziho kapitalu, s vyjimkou roku 2009, kdy cizagital nel témet 60% podil na
celkovych pasivech. OvSem né&si zmeénu pinesl rok 2012, kdy zastoupeni cizich
zdroji ¢inilo pres 95 % z celkovych pasiv. KW naristu cizich zdraj poklesl
samozejm¢ podil vlastniho jaani podniku. V roce 201Zinil vilastni kapital pouze
2,7 % z celkovych pasiv. Ve skdteosti se jedna o fpvod téngi 30 mil. K
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k ztizovateli, ktery stejnouwtastku zgt poskytl spolénosti v podob kratkodobého

ciziho zdroje.

Tabulka 7 — vertikélni analyza vykazu zisku a ztvgbrocentech)

| Skute&nost v i&etnim obdobi |

2012 2011 2010 2009 2008 2007

Zména stavu zasob viastni
cinnosti

539% |-2,61% | -2,56% | 2,97% | 0,00% | -0,57%
Vykonova spotfeba 89,55% |77,33%| 72,73% | 80,72% | 76,68% | 74,76%

Spotfeba materialu a 26,72% | 15,40% | 15,32% | 16,75% | 16,16% | 19,12%
Sluzby 62,83% |61,93%| 57,42% | 63,97% | 60,52% | 55,64%

Mzdové naklady 11,47% |16,44%| 21,40% | 18,23% | 18,78% | 20,37%
Dané a poplatky 0,13% | 0,05% | 0,06% | 0,08% | 0,20% 0,20%
Y ERosDGnaN 031% | 1.15% | 1,03% | 0,13% | 024% | 0.28%
nehm. 3 hm. majetku
Trzby z prodeje dl. majetku
a materidlu

Ostatni provozni vynosy 0,75% | 0,20% | 0,18% | 0,11% | 0,57% | 0,12%
Ostatni provozni naklady 0,28% | 0,52% | 0,49% | 0,01% | 0,06% | 0,05%

0,00% | 0,06% | 0,42% | 0,00% | 0,14% | 0,09%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

U tabulky 7 vidime, Ze jako vztaZznou \@tiu, jsme pouzili trzby podniku. Diky tomu si
muzeme odvodit, ktery z ukazaielysledovky pispél jakym dilem k tvéeni trzeb.
Vykonovéa spatkeba v letech 2007 — 2009 rostla. V roce 2010 zaenarame pokles
a nasledny ust od roku 2011. Podle Kislingerové (2005) nam ignalizuje, Ze
nakladovost trzeb roste, coz nent&pivy dopad na rentabilitu trzeb.

Osobni naklady od roku 2010 klesajiikypoklesim mzdovych naklaid Doslo k tomu

kvili vétSimu propu&ni zangstnand, coz nam signalizuje i obrdzek 1 v prvni kapitole.
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3.4 Analyza pomérovych ukazateh

Jedna se o n&gstjSi analyzu, ktera je vyuzivana po celén¥t&vJe nejznawsi,

a pokud setrekne finakni analyza, ¥Sin¢ se vybavi prav analyza porrovych
ukazatel. Jedna se o jednoduchou a netydooi na naklady analyzu, ktera poskytuje
prvotni pohled na finami hospodgeni podniku.

NemiZzeme ovSem tvrdit, Ze provedeni této analyzy gogta Uplny obrazek o zdravi
podniku. Jedna se o jakysi prvni stiipeelkové finakdni analyzy, ktery poiize najit

spravny smir k pouziti slozijSich a podrobjSich metod. (Kovanicova a kol., 2002)
Diky tomu ziskame kvalitni obrazek o problémechnikual

Rychlost a nenékladnost neni jedinyrivdd, pr@& je pongérova analyza tak hofn

vyuzivana. Mezi dalSitdvody pouziti porrovych ukazatél maze byt napiklad to, Ze:

- ,umoznuji (pri splreni ukitych predpoklad) srovnavat podnikyizné velikosti;

- lze je srovnat s jejich rozptmvanymi hodnotami;

- umoAuji provadt analyzuasoveho vyvoje finami situace dané firmy, ...;

- mohou byt vyuzivany uvripodniku k porovnani srovnatelnych ziskovyadredisek;
- ..." (Kovanicova a kol., 2002, str. 425)

Neexistuje ovSem jen velké mnoZstuivddi proc vyuZzit analyzu, ale take i velky et
pomérovych ukazatel, které se i analyze vypoitavaji. Jaké ukazatele se pouZiji,

zavisi redevsSim na tom, jaky cil je pro finar analyzu stanoven.

Existuje ovSem vymezeni praitpzakladnich skupin po#novych ukazatdi. Déli se
podle toho, zjakych informaci s&erpa @i provadni vypata ¢i na co se podnik
zametuje. Jedna se o ukazatele aktivity, likvidity, zadinosti, trzni hodnoty a ukazatel
ziskovosti. (Blaha a Jirtithovska, 2006)

3.4.1 Ukazatele likvidity

Likvidita neboli jinakieceno je to okamzita schopnost podniku zaplatit s@¢kkdobé
zavazky — dluhy. O tom jestli je nebo neni podiikitni, platby schopny, se zajimaji
nejvice kratkodobi &titelé. Nengli bychom si ovSem plést pojmy likvidita a likvidsio
Na rozdil od likvidity, likvidnost je schopnost pdlek okznych aktiv pemenit se na
penize a byt k dispozicCim je schopnost rychlejsi, tim je likvidnost u dgr@ozky
vySSi. (Valach a kol., 1999) N#klad penize na bankovnimétd jsou rychleji

k dispozici nez cenné papiry, které ¢a$tusime na burze prodat.
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Existuje rekolik druhi ukazatel likvidity. RozliSujeme je podle toho, s jakymi
pereznimi prostedky pa@itdme. Kazdy dalSi z nichigdstavuje jakousi vylepSenou
verzi toho pedchoziho. OvSem ndrbeme vypditat jenom jeden, neldcaz spolén¢

nam giblizuji obrazek o platebni schopnosti a ekonomickaglravi podniku.

Bézn4 likvidita nebo také working capital ratio. Jedna se o jexdekazatel likvidity.
Ten ndm pedstavuje porr mezi okkznymi aktivy a kratkodobymi zavazky podniku.
.Ukazatel &zné likvidity ukazuje, kolikrat pokryvaji @éina aktiva kratkodobé zavazky
podniku. Znamena to, kolikrat je podnik schopenolsyit své titele, kdyby promanil
veSkera obZzna aktiva v daném okamziku v hotovost.” (Valac®99g, str. 109)

OBEZNA AKTIVA

BEZNA LIKVIDITA = . ———
KRATKODOBE ZAVAZKY

Podle Valacha by #h byt optimalni pondr mezi okkznymi aktivy a kratkodobymi
zavazky podniku 2:1. KFe se ovSem stét, Ze likvidita bude menSi, pokudhiso
nevlastni mnoho zasodi,naopak vyssi, pokud podnik pracuje se zasobami.
Obrazek 9 — Bzna likvidita spolénosti v letech 2007-2012

Vyvoj bézné likvidity spoleénosti

w
o
(o))

245 549218
1,68 BéZna likvidita
1,04

O B N W b

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Z obrazku 9 je patrné, Ze podnik vap¢hu sledovaného obdobi, ma velmi sluSnou
béZnou likviditu. K nej¢tSimu nafistu doslo v roce 2011. Je toigpbeno tim, Ze v této
dok® podnik nemdl podle rozvahy Zadné zasoby. Vroce 2012fizapl pokles
likvidnosti zvySeni kratkodobych zavagkkteré jsmeaesili u vertikalni analyzy vykazu

zisku a ztrét.

Pohotova likvidita (quick ratio) je dalSim z ukazatelikvidity. Tady se ovSemijhlizi
k zasobam, které nemivaji vysokou likvidnost,iegto ovliauji celkovy dojem na

platebni schopnost podniku. Jejich gonse jiz ¥tSinou nepohybuje ve schopnosti
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podniku dvojnasohknsplacet své dluhy, ale blizi se k jeftrd. Nekdy mazou byt i pod
hodnotou jedna. Za optimalni se podle Valacha (1989aZuje porér 1:1.
OBEZNA AKTIVA — ZASOBY

KRATKODOBE ZAVAZKY
Obrazek 10 — Pohotova likvidita spéesti v letech 2007 — 2012

POHOTOVA LIKVITIDA =

Vyvoj pohotove likvidity
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Jak vypovida i graf na obrazku 10, podnik si dourd@012 udrZuje velmi slusny
ukazatel likvidnosti. Z rozvahy by se mohlo zd&, Zroce 2012 pokles z&ginily
zasoby, ovSem diky tomuto ukazateli vidime, Ze taaki neni. Kwli vyraznému
poklesu dlouhodobych a kratkodobych zavazku v r2@&0 klesl i obzny majetek
podniku. Ve stejném roce se zvysily kratkodobé zkya za nasledek todo pokles

ukazatele likvidity v roce 2010.

Penézni likvidita (cash-position ratio), jak jiz z nazvu vyplyvaapuje s petZnimi
prostedky, které jsou podniku k dispozici. Jedna sejpitsaxjSi ukazatel likvidity. Za

nejnizsi @ipustny pondr se povazuje 0,2.

FINANCNI MAJETEK
KRATKODOBE ZAVAZKY
Obrazek 11 — Pe#ni likvidita spolé€nosti v letech 2007 — 2012

PENEZNI LIKVIDITA =

Penézni likvidita

1
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016
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Velky propad likvidity v roce 2012 nam ukazuje ingeni likvidita. CoZ potvrzuje to,
Ze pokles zfsobilo zvySeni kratkodobych zavdzkV ostatnich letech si p&mi
likvidita si vede velmi doke a vyrazi prevySuje pipustny pondr. Za nejetsi vykyv
povazujeme rok 2011 s pemi likviditou 1,57, ktery mnohonasobmpievysil perzni
likviditu v celém stavebnim odtwi. Za rok 2011 byla pe#ini likvidita pro stavebnictvi
vypcacitana na hodnotu 0,44.

3.4.2 Ukazatele aktivity

Pomoci échto ukazatél ma podnik pehled o tom, jak efektivhvyuziva swj majetek.

At se jednd o zasoby nebo hmotny dlouhodoby majgtiéazatele aktivity informuji
o tom, kolikrat se obrati kazdy z jednotlivych diiunajetku za ity ¢asovy interval,
neboli jaky péet obratek v ramci sledovaného obdoini“ (Kovanicova a kol., 2002,
str. 434)

.ProtoZze ukazatel po#uje nefastji tokovou veltinu (trzby) k velEéiné stavovée
(aktiva), je mozné vyjait tento ukazatel ve dvou modech:

- obréatkovost (rychlost obratu) — vyjage paet obratek aktiv za obdobi,étem
kterého bylo dosazeno danych trzeb pouzitych v atlediz(nefasgji rok),

- doba obratu — odrazi pet dni (gip. let), po ktery trva jedna obratka.” (Kislinge&
Hnilica, 2005, str. 33)

Obrat zasob namtika, kolikrat za sledované obdobi (Fej€ji rok) se zasoba proda
a zpgt vrati do podniku. Nebo takétmemetict, kolikrat za rok podnik zasobu nakoupi,
upravi, proda a naslediropit nakoupi. Podle Valacha (1999) se Wjté& rychlost
obratu zasob jako pamtrzeb se zasobami.

TRZBY

OBRAT ZASOB = ———
ZASOBY
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Obrézek 12 — Obrat zasob spwlesti v letech 2007 — 2012

Vyvoj obratu zasob
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Velké propady k nule, které iheme vidt na obrdzku 12, Zgobuji zasoby, které
v letech 2007, 2008 a 2011 podnik nevlastnil. ¢8s§ji se obracely zasoby v roce
2010. Ukazatel méa vypovidajici hodnotu 42,39. Pogachineme obdobi bez zasob,
nejmért se zasoby vyuzivaly v roce 2012.

Doba obratu zasobnam gedstavi obrat zdsob ovSem fepaitu na dny. Kolik dni
bude trvat, nez zasoba projde kalbbm (bude nakoupend, uloZena, zpracovana
a nasledaé prodana a zase nakoupenajegeitat ji mizeme jako porr poctu dni

V roce a jiz vypoteného obratu zasob.

365
OBRAT ZASOB
Obrazek 13 — Doba obratu zasob v letech 2007 — 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Jak vidime na obrazku 13, zasoby se v roce 203lyrvelmi rychle. Pimérna doba,
kdy se zasoby zdrzely v podniku, byla necelychétlemi. Pro srovnani, v roce 2012
doba obratu zasob byla tén26 dni.
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Obrat pohleddvek nam udava, kolikrdt za rok dostane podnik zaplagesvoji
pohledavku. MiZzeme ho definovat jako pa@mmezi trzbami a pohledavkami. (Valach,
1999)

TRZBY
POHLEDAVKY
Obrazek 14 — Obrat pohledavek ve spotesti v letech 2007 — 2012

OBRAT POHLEDAVEK =
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

MuzZemefici, Zze paimérny obrat pohledavek odpovidauprérnému pdétu zakazek
spole&nosti. NejvysSich hodnot podle grafu, na obrazkupbinik doséhl v roce 2007

ukazatele 6,6. NejnizSi hodnota ukazatele je @ towed nasledujicim, v roce 2008.

Doba obratu pohledaveknazyvana téz jako inkaso pohledavek, je obracediadia

k obratu pohledavek. Vyjadje nam poet dni, za které dostane podnik zaplaceno za
své zbozii sluzby. Mizeme ji vyjadit jako poreér mezi pohledavkami a mérnymi
trzbami za roki pouzit k vyp@tu obrat pohledavek.

Podle Blahy a Jintchovské (2006) by ne#fo byt na Skodu porovnat dobu obratu

pohledavek s dobou, ktera jeéena na faktte v podminkach.

365 _ POHLEDAVKY

DOBA OBRATU POHLEDAVEK = - = =
DOBA POHLEDAVEK TRZBY/365
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Obrézek 15 — Doba obratu pohledavek ve gjpalsti v letech 2007 — 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Praimérn& doba pohledavek za sledované obdoti74,6 dni. Nejdéle 86,12 dni trvalo
zaplaceni pohledavek v roce 2012. O rékel v roce 2011¢inila doba obratu 63,19

dni. NejlepSi hodnoty jsou v roce 2007, doba obiatia nejnizsSi za celych Sest let
acinila 55,27 dni.

Obrat celkovych aktiv miZzeme definovat jako po¥n mezi celkovymi trzbami
a celkovymi aktivy. Vyjatlje efektivnost hospodlani podniku se svym majetkem.

Muzeme takéici, do jaké miry podnik vyuziva sva aktiva.

TRZBY
CELKOVA AKTIVA
Obrézek 16 — Obrat celkovych aktiv ve sgalesti v letech 2007 — 2012

OBRAT CELKOVYCH AKTIV =
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Kolik procent zisku fipada na jednu korunu celkovych aktiv, to néikéd ukazatel
obratu celkovych aktiv. NejvysSi hodnoty dosahgwadinik v roce 2007, kdy hodnota
¢inila 3,38 %. Od té doby ukazatel neustale kol®& nejnizsi arowhdosahl v roce
2010 s hodnotou 2,16 % zisku na jednu korunu cgitioaktiv.
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Obrat stalych aktiv nebo také obrat fixnich aktiv. Tento ukazatel nayadiuje,
s jakou efektivnosti vyuziva podnik svého dlouhagtul hmotného majetku. Jedna se
o budovy a pozemky. Vygita se obdohh jako obrat celkovych aktiv ovSem do

jmenovatele misto celkovych aktiv dame fixni aktiva

o TRZBY
OBRAT STALYCH AKTIV = —
STALA AKTIVA
Obrazek 17 — Obrat stalych aktiv ve sgalesti v letech 2007 — 2012
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Z obrazku vidime, Ze ukazatel obratu stalych ak#a¥al od roku 2009 strenklesat

a v roce 2010 jiz jeho hodnota byla 15,33. V dald&tech hodnota pomalu stoupala.
Az v roce 2012 se vratila daiplizného paiméru. MiaZzeme pedpokladat, Ze idvodem
poklesu je snizeni trzeb v letech 2011 a 2012, rcoh tika to, Ze podnik je velice

citlivy na zmenu trzeb.
3.4.3 Ukazatele zadluzenosti

Podnik, jak vime, je financovan ze dvou skupin pdre viastnimi zdroji a cizimi.
Pomoci ukazatélzadluZzenosti zjiiijeme jaky podil financovani aktiv (majetku) ma na

swedomi cizi a jaky podil vlastni kapital.

Podle Kovanicové (2002) dluh je mozné nazyvat fal@ncni pakou. Plati¢im je paka
vySsi, tim je vySSi dluh. Obegmlati, Ze vysoka zadluZzenost je Spatna zprava pro
podnik. Nemusi tomu tak byt vzdy. Pokud cizi kdpit@pomaha k tvorbvétsSiho zisku,

je jasné, Ze vysSi dluhapobi giznivé na prosperitu firmy. Za jinych okolnosti by se
nemohla vice rozvijet a tim i produkovat vysSi giskvSem nevyléujeme ani prvni
piipad. Pokud podnik bude financovan z vediésti cizim kapitalem a pouze v malé

¢asti vlastnim, nemusi mit dostéte vysokou likviditu, a tedy nemusi byt schopen své
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zavazky splacet. Vysoka zadluZzenostZzen pro podnik také bytipkazkou k ziskavani
dalSich zdraj financovani.

Ktomu, abychom uili zadluZzenost podniku, ovSem samotna analyza atkdiz
zadluzenosti nesta Podle Kislingerové a Hnilici (2005) je geba se zasiit i na
leasing ve vyréni zprae. Meli bychom zjistit, kolik aktiv bylo ptizeno pomoci
leasingu, ktery se do rozvahy neuvadi. Na prvnilggblprosperujici firma fiZe po

prozkoumani tohoto faktu byt velmi zadluZzena a hepoa splacet své zavazky.

Ukazatel celkové zadluZzenosti(debt ratio) je jednim z Klovych ukazatél. ,...je
rovréz nazyvan dluh na aktiva nebo pémcelkovych zavazk k celkovym aktivim.
Meéfi procentni porér finanénich prostedki, které iitelé poskytli spolénosti.“ (Blaha
a Jindichovska, 2006, str. 62) Podle Valacha (1999) j@oteukazatel téZz nazyvan

ukazatelem &fitelského rizika, neldcim je wtSi dluh, tim ¥tSi riziko nese &itel.

. . CELKOVE ZAVAZKY
CELKOVAZADLUZENOST = v
CELKOVA AKTIVA
Obrazek 18 — Vyvoj celkové zadluZzenosti spotesti v rozmezi let 2007 — 2012
Celkova zadluzenost
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

V letech 2007 - 2011 po¥n mezi cizim a vlastnim kapitdlem byl t&msrovnatelny.
Cizi kapital nepatr& prevySoval vlastni kapital. CoZz namuide swd¢it o dobrém
finanénim zdravi podnik a jeho moznostem produkovat vysSi zisky. V roc&220
ovSem cizi kapital rapidgnvzrostl na hodnotuips 95 %. Dvodem byl pevod tSi
¢asti vlastniho kapitalu kizovateli. S timto problémem jste se jiz potkaii yertikalni

analyze pasiv spalaosti.

Ukazatel equity ratio — je ukazatel, ktery lze definovat jako p&mmezi vlastnim

kapitdlem a celkovymi aktivy. Jedna se o dofici ukazatel k ukazateli debt ratio.
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Pokud je s&eme, dostaneme sumu jedné. Spolu s ukazatelemditikvtvori

Mrivriw s

VLASTNI KAPITAL
EQUITY RATIO = ~
CELKOVA AKTIVA
Obrazek 19 — Ukazatel Equity ratio v letech 2002
Equity ratio
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Ukazatel equity ratio nam ukazuje, z jak veliésti se na tvorbaktiv podileli vlastnici
podniku. Na obrazku jasrvidime, Ze stav vlastniho kapitalu se promitl ivysledk.
Kdy v roce 2012 podil majitélna tvorlkg aktiv ¢inil 2,71 %.

Ukazatel debt equity ratio neboli ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitale. J
definovan jako porr mezi celkovymi dluhy a vlastnim kapitdlem. Cozuwuyida, ze
Gzce souvisi sipdchozimi deéma ukazateli. ,Roste sistem proporce zavaitkve
financni struktde. Vyuziva se i fevracenad hodnota tohoto ukazatele, kter4 byva

nazyvana mira finami samostatnosti.“ (Valach, 1999, str. 107)

CIZI KAPITAL

DEBT EQUITY RATIO = - -
VLASTNI KAPITAL

Obrazek 20 — Ukazatel debt equity ratio 2007 — 2012

Debt equity ratio
40
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016
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Z teoretickych poznatk vime, Ze pokud rostou zavazky, poroste i tenhlazatel.
Preswdcit se mizeme diky obrdzku 20, na kterém je zachycefibghr daného
ukazatele. Ma podobnou vypovidajici hodnotu jakakazatel celkové zadluZzenosti.
Jelikoz v roce 2012 vzrostly kratkodobé zavazkyna it celkovy cizi kapital, vzrostl
i tenhle ukazatel, ktery k roku 20xti 34,14. Coze je velky rozdil oprotiipodnim
rokam, kdy pongr ciziho a vlastniho kapitalu byl skoro na stejny.

3.4.4 Ukazatele ziskovosti/rentability

Rentabilita jinymi slovy také ziskovost. Jak jiZzpoaida nazev, jsou to ukazatele, které
meti vynosnost podniku. Jde o pénmmezi ziskem a kapitalem podniku. Pomachto
ukazateh meéfime, jak vloZzené jrni, majetek fspely k tvorbé zisku. Za zakladni
ukazatel povazujeme ukazatel rentability vloZzenkhpitalu nebo je také znam pod
zkratkou ROI (Return on Investment). Jak jsmei@kli, patita se jako porr mezi
ziskem a jmdnim podniku. OvSem musime brét také v Gvahu, Z&amtél podniku
muzeme pohlizet ze dvou hledisek. Prvni hlediskedptavuje vloZeny kapitél do
podniku neboli celkova aktiva. Takovému ukazatedi itka rentabilita Ghrnnych
vloZzenych prosedki. Druhym hlediskem je pohled na ¢§mi podniku ze strany
financovani, konkréth vlastni financovani podniku. Ukazatelem je proémtabilita
vlastniho kapitalu. (Kovanicova, Kovanic, 1995)

Jak mizeme pohlizet na kapital podniku &olika hledisek, tak izeme pohlizet i na
zisk. Existuje gkolik modifikaci zisku, ktery se pouziva pro vyb ukazatei. Podle

Kovanicové (2002) izeme rozliSit Sest drateisku:

,ZIsk pred Uhradou vSech Urbka dar ze zisku (Earnings before Interest and Tax
EBIT),

- zisk pred Uhradou urakz dlouhodobych dluha dag ze zisku,

- zisk pred zdagnim (Earnings before Tax — EBT),

- zisk po zda#ni (Earnings after Tax — EAT),

- pripadre zisk po zda#ni, k rimuz jsou picteny zdagné uroky apod.” (Kovanicova,
2002, str. 433)

Jako posledni druh zisku uvadi EBITDA, jedna seorSiteni EBIT, ke kterému se

pripoctou odpisy a amortizace.
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Rentabilita Uhrnnych vloZzenych prostedki ROA (Return on Assets) neboli
rentabilita celkovych aktiv. ,... byva povazovan A&&vé ntritko rentability, protoZze
pontiuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podimk bez ohledu na to,

Z jakych zdraj jsou financovany ..." (Kovanicova, Kovanic, 1995, &78)

Pomoci tohoto ukazatele treme fici, jak efektivie nam podnik vydldva nebo
nevydlava (v gipac ztraty).

EBIT

ROA = -
CELKOVA AKTIVA

Obrazek 21 — Vyvoj rentability Ghrnnych vloZzenydiogtedki 2007 — 2012
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15

10 1035 10,9

©
©
o

ROA

4,01

575 1,57

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Z grafu na obrazku 21 vidime, Ze v letech 2007 828@009 podnik vykazuje vysokou
rentabilitu vlozenych progdki. Jednim z @ivodi je zvySeni olZnych aktiv, ktera se
navysila diky naistu kratkodobych zavaikv roce 2008 oproti roku 2007, o vice jak
100 %. Také v roce 2009 doSlo k navySeni zasobradRd 2010 rentabilita vyrazn
klesla. Vtomto pipadt je to vysledkem poklesu trzeb a celkové poptavieg v
stavebnictvi. Jak vidime, v nizky¢islech se podnik drzi az do roku 2012, kde ovSem
uz vidime zlepSeni.

Pokud vypgitana data porovnhame s oborovymirpérem, nestoji si podnik tbec
Spatd. Napiklad vroce 2008, kdy rentabilita Ghrnnych viozemy prostedki
KRAK-CHEMU doséahla maxima 10,9 % v poslednich Sktéch, oborovy @meér pro
stavebnictvicinil 8 %. V roce 2011 podnik je sice pod hodnoteuntability oborového
ukazatele, ale vroce 2012 uZz podnik vykazuje HepsSSaldo mezi oborovym
ukazatelem a ukazatelem spwlesti ¢inilo téemei 3 %. | gesto Zze se vroce 2012
stavebnictvi nachazelo v dblvecese, podnik dokazal zvysitigwzisk. Rozdil mezi
hodnotami je 0,69 %.
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Rentabilita vlastniho kapitalu ROE (Return on Equity) jedna se o druhé hledisko
posouzeni jiéni podniku, o kterém jsme mluvili vySe. Vypoviddma& tom, jaky zisk
piines| podniku kapital, ktery vlozili vlastnici netmakladatelé. Pr&voni se zajimaji
o tento ukazatel, nebgejich prioritou je, aby jejich investice vynaSetp nejvice.
(Kovanicové, Kovanic, 1995)

EAT

VLASTNI KAPITAL
Obrazek 22 — Vyvoj rentability vlastniho kapitdpostnosti 2007 — 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Na obrazku 22 vidime graf vyvoje rentability vliasim kapitalu podniku. Prvni, co nas
na grafu zaujme, je obrovsky riat ukazatele ROE v roce 2012. Bykigpben snizenim
vlastniho kapitalu spoteosti v absolutnich hodnotach t&mo 30 miliori korun.

V tomhle roce doslo k vyrovnani hodnoty vlastnitapikalu a ziskanéh&stého zisku,
proto ukazatel vypovida rentabilitu 100 %.

Pokud se podivame na ostatni roky, tak vidiméstakoro pti procent od roku 2007.
Hodnota ROE byla v roce 2008 18,65 %, coz je o ¥#68y5Si nez hodnota oboroveho
ukazatele, ktery ve stejném roce byl na Urovni 160

K razantnimu poklesu doslo vroce 2010, kdy se asélksituace ve stavebnictvi
zhorSila. Podnik vykazuje pokles zisku ténmo 89 %. Takova hodnota saniepr¢
velice ovliviuje ukazatel, nelio hodnota vlastniho kapitalu vtom roce klesla jen
013,35 %, jak nwzeme vyist z horizontalni analyzy pasiv. Pokud porovname
s oborovym pimérem, podnikova hodnota ROE v tomhle roce byla hkab@od
pramér. Rozdil mezi oborovym ukazateletmil 10,07 %. Ri porovnani s rokem 2008
vidime i zde pokles, oproti podniku almi jen 4,51 %. Musime ovSem brat v Uvahu, Ze

oborovy ukazatel pota se vSemi spat@ostmi, proto se do ukazatelepasi i vysledky
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z velkych stavebnich spdieosti, které maji zastoupeni v zahténi Takovych
spol&nosti se sice recese ve svem oboru dotkla, aleodmghne tak razanthjako

strednich podnii ve stejném oboru.

Uplny propad vidime v roce 2011, kdy hodnota ukeleatinila pouze 1,63 %. Jak
muzeme vidt z horizontélni analyzy, propad vysledku hosgeda byl oproti roku
2010 dalSich 32 % a seasre vlastni kapital podniku klesl o necelé jedno prdoe Hi
srovnani s ukazatelem ROE pro celé stavebnicti jzdil necelych 7,6 %. OvSem
pokud se podivame hlogba porovname podnikovy ukazatel ROE s ukazatdR&dic
pro firmy, které se zabyvaji jen vystavbou budawzdil nebyl tak markantniCinil
3,21 %. Ptad se jedna o vysokéslo, ovSem jiz to neni skoro osm procent.

Rentabilita trzeb ROS (Return on Sales) jedna se o diqolvy ukazatel k ukazatigi
ROA a ROE. | pes to se na & podle Kislingerové (1999) hledi jako na jeden
z hlavnich ukazatélefektivnosti podniku.

_ EBIT
"~ TRIBY
Obrazek 23 — Vyvoj rentability trzeb 2007 — 2012
ROS
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Pt vypoctu rentability trzeb jsme pouzili zisk zvany EBIigboli zisk, ktery nebyl jest
zdarén, a nebyly od&eny Uroky. Diky tomu rizeme zhodnotit nejentimos vlastniho
kapitalu ale i ciziho. Ukazatel rentability trzelanm tedyiika, kolik procent zisku
piipada na jednu korunu trzeb. Pokud bychonglcktovnavat ukazatel ROS i s jinymi

podniky, bylo by téZ vhodné pouzit ditatele hodnotu EBIT.

Z obréazku 23, na kterém vidime vyvoj rentabilit¥etb v letech 2007 — 2012 titeme
vycist, Ze nejvysSi hodnoty, kterych podnik dosahdwdly v letech nej¥tSi prosperity
stavebnictvi 2007 — 2009. Od vrcholu boomu v ro€98& hodnoty z&aly klesat.
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MuzZzeme tedy tvrdit, Ze hodnota prace podniku, owidnsniZujici se poptavkou, jiz
byla levrgjSi. Stejré jako o ostatni ukazatele i rentabilita trzeb ukazad roku 2010
velky propad. Nejnizsi hodnoty podnik dosahl v r@@d 1, kdy na 1 Ktrzeb gipadalo
pouze 0,67 % ze zisku. Lehké oZiveni vidime, jaka iostatnich grafech, v roce 2012.

Muzeme tedy fedpokladat, Ze rentabilita i nadale rostla.

Ovsem pokud fihlédneme i k obratu zasob v roce 2010 izeme konstatovat, Ze by
podnik byl v nevyhodné situaci. Hodnota obratu basaoce 2010 byla nejvysSi za
sledovanych Sest let, protouemetict, Zze i ges malou rentabilitu trzeb, si podnik

svedl| velmi slusé
3.5 Analyza rozdilovych ukazatet

Pomoci absolutnich ukazatehiZzeme roviz vypciitat rozdilové ukazatele, niaklad

cisty pracovni kapital.
3.5.1 Cisty pracovni kapital

Jak jsme nazridi na zatatku kapitoly, jedna se o rozdilovy ukazatel, ktseypovazuje
za klicovy. Znazoiuje nam ... velikost relativh volné ¢astky kapitalu, ktera neni

vazana na kratkodobé zavazky.” (Kislingerova, 1$%9,51)

Chapeme dvoje pojetistého pracovniho kapitalu. Jedna se o pohled nesadirmy
a vlastnika. Z pohledu manaZer@azemecisty pracovni kapital vypotat jako rozdil
obéznych aktiv a kratkodobych zavazkManaZer chapegisty pracovni kapital jako
pergzni prostedek, se kterym by & umet co nejlépe hospods aby udrzel provoz
podniku v nejlepSich¢islech. Na druhé stranvlastnik podniku jednd <istym
pracovnim kapitalem jako s dlouhodobym kapitaleorcaije vySi daného kapitalu pro

manazera. (Kovanicova a Kovanic, 1995)

CISTY PRACOVNI KAPITAL = OBEZNA AKTIVA — KRATKODOBE ZAVAZKY
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Obrazek 24 — Vyvo§istého pracovniho kapitalu spotesti v letech 2007 — 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Cisty pracovni kapital také souvisi s likvidnostidpiku, nebé pokud mame dostatek
obéZnych aktiv na splaceni dliihnaSe solventnost roste. Ni&meme ale tvrdit, Z&im
mit podnik velmi vysokygisty pracovni kapitél, iive nas to vést k zamysleni, jestli
podnik cla maximum pro vytvieni zisku. Nebt nevyuZiti pedznich prosiedki je

stejré nevhodné jako podstupovani velkého rizika s matiskem.

Sledujeme pibéZzny nafist pracovniho kapitalu do roku 2010. Ber p'es sedm
miliont korun mizeme vidt, na obrazku 23, v roce 2008. V tomto roce sic8lalte
zvySeni kratkodobych zavazku t&ho 50 %, ale také vzrostla &itna aktiva oproti
roku 2007 o necelych 34 %. V roce 2009 sledujenisi aefist provozniho kapitalu
o dalSich necelyclityti miliony. Za velky propad v roce 2010udou okEzna aktiva,
kterd poklesla o skoro 28 %. V roce 2011 sic&Zoh aktiva také poklesla o0 16,28 %,
ale zarova klesly kratkodobé zavazky o polovinu ze sw&quni hodnoty. V roce 2012

| pres to Ze okna aktiva vzrostla o 60 %, doSlo k takovéemuusiar kratkodobych
zavazki, ze cisty pracovni kapital klesl ze svéupnérné hodnoty 35 641 milianna
pouhych 3 470 miliot

3.6  Finanéni zdravi podniku

Abychom byli schopnfici, jestli je podnik finatiné zdravy¢i mu hrozi bankrot, nam
pomahaji ukazatele finani analyzy. Podle Blahy a Jiiichovské (2006) ovSem
nemizeme z vysledk jednotlivych ukazatél s ukitosti tvrdit, Ze se jedn& nejedn&
o zdravy podnik.Rikaji, Zze musime vzdyiihlizet k okolnostem, které na podnik
pusobi. Uvadji piiklad: pro to abychom zjistili, jestli podnik j& neni solventni,

pozZileme vypoet ukazatele likvidity. Ukazatel nam vyjde vysoky,proto budeme
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predpokladat, Ze podnik je solventni. OvSem tadyavasthyba, kterou jsme &ldli.
Nezahrnuli jsme i okolni informace, niddad vtomhle pipad piilohu k CEetni
zawrce, kde jasté vidime, Ze firma ma&sSinu svého majetku pronajatého na leasing.
Ten se v aktivech neuvadi, likviditéigpbi dole, a pitom je podnik zadluZzeny aihe

mit problémy se splacenim svych zawazk

Pro to, abychom si wthli presrgjSi obrazek o podniku, se pouZivaji tiafad
pyramidové struktury zobrazeni péravych ukazateél. Mezi takové ukazatele at
i Du Pont diagram. (Blaha, Jifidhovska, 2006)

3.6.1 Du Pont diagram

Jak jsme jiz zminili, Du Pont diagram $adi mezi struktury pyramidové. Ty maji
nésledujici obsah. Za vrchol pyramidy se pouZijeeez ukazatél pormerové analyzy,
casto se jedna o ukazatele rentability RGAROE. Ten je naslednpodrobrgji
rozkladan. Existuji dva typy rozkladu, aditivni auliiplikativni. Pokud pouZzijeme
aditivni, znamena to, Ze budeme rozkladat ukapateloci rozdilu nebo sétu. Pokud
pouzijeme multiplikativni, rozklada se pomoci &ou nebo podilu. Kazdy dalSi
vznikly ukazatel je rozkladan a tim vznika struktynyramidy. (Kovanicova, Kovanic,
1995)

V naSem rozkladu jsme pouzili multiplikativni metodozkladani. Du Pont diagramy
byly vytvoreny pro sledované roky 2007 — 2012. Jedna se cakéadiagramy, které
pro nadi analyzu povazujeme za dogfizi. Ukazatel rentability celkovych aktiv se
v tomhle rozkladu liSi od vyg@bi ponmérové analyzy, nehbpii pomérové analyze jsme
pouzili zisk ged zdagnim EBIT. Ri vypoctu Du Pont diagramu byl pouzitsty zisk
EAT.

Obrazek 25 — Du Pont diagram pro rok 2007
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2016
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Obrazek 26 — Du Pont diagram pro rok 2008
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Obrazek 27 — Du Pont diagram pro rok 2009
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Obrazek 28 — Du Pont diagram pro rok 2010
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Obrazek 29 — Du Pont diagram pro rok 2011
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Obrazek 30 — Du Pont diagram pro rok 2012
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Z diagranii vidime, Ze hodnoty ROE kazdy rok, mimo let 20082G09, neustéle
kolisaji. Pokud se podivame na levou stranu diagrazjistime, Ze vliv na to ma
neustale kolisajici se ziskova marze neboli relitakirzeb. Nej¢étSi zneny nastaly
v letech 2010 a 2011 kdy doSlo k velkému poklegelipodniku a tim padem i propadu

zisku.

Z levé strany diagramuimeme v¥ist, Ze dluh podniku, takzvana firan paka, se sice

v ¢ase ndnila, ale az do roku 2012igtavala na nizSich hodnotach. Az v roce 2012
doSlo k velkému nastu dluhu, ktery ovSem troufame si tvrdit, pozitivovlivnil
rentabilitu viastniho kapitalu podniku. Druhoudstkou \¥ci uzZ je naidist cizich zdraj

pii financovani podniku. Nesmime opomenout anisiatrzeb ténst o 70 % v roce
2012.
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4 Analyzy k uréeni ekonomického vyvoje podniku

Pro ufeni ekonomického vyvoje podniku se pouZzivaji fildad souhrnné indexy
hodnoceni. ,Souhrnné indexy hodnoceni podnikedgtavuji celkovou charakteristiku
financné ekonomické situace podniku a jeho vykonnosti vigadu jednim¢islem.”
(Synek, Kopkas, Kubalkova, 2009, str. 187)

4.1 Bankrotni modely

Podle Synka a kol. (2009) bankrotni modely jsoteny spiSe pro &fitele podniku.
Stejného nazoru jsou i Kislingerova a Hnilica (2008ei ovSem tuto informaci jedt
dophuji o skut€énost, Ze bankovi domy a ratingové agentury si swstupy pro

bankovni modely chrani a povaZzuji je za know-how.
4.1.1 Altmaniv model

Altmanav index divéryhodnosti nebo také je znam jako Z-faktor, Z-skémmikl v roce
1968. Pan Altman pouzil ve svém modelu diskrimdimiaanalyzu a pogrove ukazatele,
kterych je celkem . Jedn& se naixlad o ukazatele: rentability celkovych aktiv nebo

obratu celkovych aktiv. Pro vypet se vyuziva rovnice prodeni hodnoty ukazatil
Z =3,107 * X; + 0,998 + X, + 0,42 % X3 + 0,847 * X, + 0,717 * X

Kde:

X1 - rentabilita celkovych aktiv,

X,— obrat celkovych aktiv,

Xz—trini hodnota VK / UCetni hodnota dluhu

X4- zadriené zisky/celkova aktiva

Xs- Cisty pracovni kapital /celkova aktiva (Kislingerova, Hnilica, 2005)
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Tabulka 8 — Vypgitané hodnoty podle Altmanova modelu v letech 20@D12

2012 2011 2010 2009 2008 2007

X1 0,12 0,05 0,05 0,31 0,34 0,32
X 2,49 2,35 2,15 2,71 2,60 3,37
X3 0,01 0,54 0,37 0,29 0,34 0,45
Xq 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Xs 0,03 0,41 0,25 0,35 0,34 0,35
Z-skore 2,66 3,35 2,82 3,66 3,62 4,50

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Tabulka 9 — Interpretace vysladkro podniky véejné neobchodovatelné na burzach

Stav indexu Stav podniku

Z>29 vyborné finanéni zdravi
1,21<72<2,89 |"Seda z6na"

Z2<1,2 predpokladany bankrot

Zdroj: vlastni zpracovani 2016 podle Kislingerot899

Z tabulky 8, kde jsou zobrazeny vysledky Altmanaowédelu pro KRAK-CHEM Sp.
Z 0. 0., je patrné Ze ne&psi podil na celkovém vysledkueémstav indexu X%, ktery
vyjadiuje obrat celkovych aktiv. NejtSi hodnoty dosahl v roce 2007, kdy také celkove

s

o hodnotu 1,6. | v dalSich dvou letech se podniéhaael ve vyborném fingnim stavu.

V roce 2010 zaznamenal podnik Upadek, coz &isye i vysledek z tabulky, v tomto
roce bylo jeho skére 2,82, coZ ho automaticky pedalp Sedé zony. Sedou zénou je
mysSlen takovy stav, kdy podnik neni ani v nejlep&zici, ale nespada ani do
bankrotnich¢isel. Z dalSiho kolisani iieme pedpokladat, Ze finami zdravi podniku

opet poroste.
4.1.2 Index davéryhodnosti

Index divéryhodnosti nebo spiSe také znam jako IN index. €walkznikly ¢tyii IN
indexy. Autdi jsou Ivan a Inka Neumaierovi. Prvni index vzniktoce 1995, druhy
v roce 1999, dalSi v roce 2001. Podle toho sedgxy také jmenuji, IN95, IN99, INO1.

Mriviw s

INO5 = 0,13 * X, + 0,04 * X, + 3,97 * X5 + 0,21 x X, + 0,09 * Xz

Kde:
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Xi1—aktiva/cizi zdroje
Xo—EBIT /nakladové aroky
X3—EBIT /aktiva
Xa—vynosy/aktiva

Xs5- obézna aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry)

Tabulka 10 — Vypeet indexu dvéryhodnosti INO5 spolaosti v letech 2007 — 2012

2012 2011 2010 2009 2008 2007

X1 0,14 0,30 0,25 0,22 0,24 0,27
Xz 1,68 0,56 0,24

X3 0,16 0,06 0,07 0,40 0,43 0,41

Xy 0,52 0,49 0,45 0,57 0,55 0,71

Xs 0,09 0,27 0,14 0,20 0,20 0,22

INO5 2,59 1,69 1,15 1,38 1,41 1,61

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

V tabulce 10 vidime, Ze pro index; Xejsou v letech 2007, 2008 a 2009 Wipeané
Zadné hodnoty. Je to #vbdu toho, Ze vtomto obdobi podnik nevykazovalnéad

nakladoveé uroky.

Zvysledki je patrné, Ze nefSi vliv na celkovy vysledek & index
X4 - vynosylaktiva. DalSi velky podil na vysledku m& jzmireni index
Xz - EBIT/nakladové uroky.

Tabulka 11 — Interpretace vysledNO5

Stav indexu Stav podniku

INO5 > 1,6 podnik tvofi hodnotu (s pravdépodobnosti 67 %)
0,9<INO5<1,6 ["Seda zona"

INO5 < 0,9 podnik spéje k bankrotu (s pravdépodobnosti 86 %)

Zdroj: vlastni zpracovani 2016 podle Synka a K&#Q9

Podle tabulky 11 ii¥eme interpretovat vygtené vysledky tak, Ze podnik v letech
2007, 2011 a 2012 s praymbdobnosti 67 % twd hodnotu. A v ostatnich letech byl
v Sedé zo& Dle nasSeho hlediska je to zajimavy jev, nelpokud se podivame na
piedchozi diti analyzy, prav v téchto letech vykazoval nejvysSi hodnoty, s nejvySSim
hospodéskym vysledkem &etrs.
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4.2  Bonitni modely

Bonitni modely podle Synka a kol. (2009) jsowamy pro vlastniky a akcioi&
podniku, neb® oni jsou zamreni na vykon podniku. Jinateteno, na to aby podnik

mél co nejwtsi zisky.
4.2.1 Kralick v rychly test (quick test)

Kralickav rychly test funguje na systému bodovani jedngtivukazatel. Pan Kralick
ve své dob vybral ¢tyii ukazatele pro tento test. Jedna se o kvotu \lastkapitalu,
dobu splaceni dluhu z cash flow, cash flow v trbbacukazatel rentability celkovych
aktiv. Kazdy z ukazatél néco vypovida o fird. Ke kazdému seftléli znamka od
jedné do pti, podle stanovené tabulky a naslede vypdte prosty aritmeticky @mer.
(Kislingerova, Hnilica, 2005) Hodnotici vzorec gdpoduchy. Redstavuje sebou podil

sumy vseclttyi indexi.

Ri+ R+ R; + R,
R = 2

Kde:

lastni kapitél/

z ' +A 1_7
R:1— Kvota vlastniho kapitalu = celkovi aktiva

R,— Doba splatnosti dluhu z C:Fkg:—jtkodobé + dlouhodobé Zévazky/CF

R;— Cash flow v trzbach gF/triby

Rs— ROA

Cash flow (CF) podle Kislingerové a Hnilici (200ppcitame jako sumu vysledku
hospodéeni, odpisu a zgmy stavu rezerv.
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Tabulka 12 — Bodovani hodnot z Quick testu

Ohodnoveni
Ukazatel
1 2 3 4 5
R1 > 30 % >20 % >10 % >0% [ negativni
R2 < 3 roky <5let <12let | >121let | >30let
R3 >10% >8% >5% >0% | negativni
R4 >15% >12% >8% >0% | negativné

Zdroj: vlastni zpracovani 2016 podle Kislingerovidralici (2005)

Z tabulky 12 vidime, podle kterych hodnot budemenglivé vysledky indek
hodnotit.
Tabulka 13 — Hodnoty ukazabeQuick testu 2007 — 2012

2012 2011 2010 2009 2008 2007
R1 2,71% | 56,30% | 47,09% | 41,41% | 44,67% | 51,57%
R2 11,15 11,87 16,10 8,13 6,22 5,14
R3 3,33% 1,54% 1,46% 2,68% 3,41% 2,78%
R4 4,01% 1,57% 1,75% 9,96% | 10,90% | 10,35%
Zdroj: vlastni zpracovani, 2016
Tabulka 14 — Ohodnoceni ukazat€uick testu 2007 — 2012
Bodové ohodnoceni
Ukazatel
2012 2011 2010 2009 2008 2007
R1 4 1 1 1 1 1
R2 3 3 4 3 3 3
R3 4 4 4 4 4 4
R4 4 4 4 3 3 3
R 3,75 3 3,25 2,75 2,75 2,75

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Z tabulky 14 je patrné, které indexy pozitiva které negativhovlivnily vysledek testu.
Za negativni ovliviujici indexytfadime index R— Cash flow v trzbach a také index
R4 - rentabilita celkovych aktiv. Pozitivni hodnocemia z velkécasti pouze index

R: - kvéta vlastni kapitalu. Index,R- doba splatnosti dluhu Cash flow je dle naSeho
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nazoru téns neutralni. Mizeme si také povSimnout, Ze hodnoty 5 Zadny z ihdex
nedosahl.
Tabulka 15 — Interpretace vysledku Quick test

Stav indexu Stav podniku

R<2 velmy dobry finanéni stav podniku
2<R<3 "Seda zona"

R>3 Spatna finan¢ni situace

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Podle Quick testu Zadny sledujici rok ngeme povazovat pro podnik za dobry. Ani
v jednom roce gmeérny celkovy index R nedosahl hodnoty nizSi nez gdigbna
dvojka. V letech 2007 — 2009 byl podle testu podniedé z6& Alarmujici mohl by

byt fakt zjiS€ni toho, Ze v dalSichidch letech se podnik nachazi ve stavu Spatné
financni situace a sije k bankrotu. @vodem bylo zvySeni ciziho kapitalu a poklesu
trzeb. Nasledkem byl zaporny vysledek hospedapro roky 2011 a 2012. Kdy podnik

~

uz vykazoval ztraty.
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5 Shrnuti a navrhy na pripadna zlepseni

Podnik KRAK-CHEM Sp. z 0. 0. — organi&d sloZka je spolaosti zaloZzenou polskou
firmou se shodnym nazvem KRAK-CHEM Sp. z 0. 0. #g@003. Spolaost stejr
jako i jeji #zizovatel podnika v oboru stavebnictvi a inZenyrskgrojektovani. Od
svého vzniku pisobi gevazre v Karlovarském kraji a specializuje se na rekarnatr
a stavbu hotelovych kompléxi stavbu don tak zva® ,na klic“. Jedna se o mensi
stavebni firmu, ktera dba na zajist té nejlepsi kvality a spokojenosti svych klient
Veskeré prace si snazi zajistit sama, pokud nenséatdi odbornik spolupracuje
s dalSimi odborniky. Cilem podniku je ziskavat reayé investory a roz&ivat své

pusobeni na trhu.

Pokud chcemeipsreé a kvalitre ohodnotit podnik, i bychom se podivat i na jeho
prostedi, ve kterémisobi. Jednim z nich budeciig ekonomika a hospotika situace

v zemi. Pro to, abychom si tuto situaci mohiibfizit, nam dopomohou ekonomické
cykly. V ramci ekonomického cyklu rozliSujemeddiaze, rostouci a klesajidtikame
jim expanze a recese. V dolexpanze se ekonomika probouzi sqbi @Fiznivé na
stavajici subjekty, které se v ni nachazi, ale bjeddy, které do ni budou teprve
vstupovat, nebpoptavka stéle roste a nabidka se ji snazi poKdgz expanze dojde
sveho vrcholu a ekonomika se nasyti, dojde k jexanému recese. Poptavka klesa.

Podle odborniku se trh $igtuje od slabych podnik

Od roku 2007 zazivala &ova ekonomika velkou recesi. Promitlo se to dochse
odwtvi, nekde vice kde méw. Stavebnictvi zaznamenaldighod recese pozjl nez
vSechny ostatni odwi. Pro toto odetvi byl zlomovy az rok 2009. Takhle recese trvala
az do roku 2014, a vSechny podniky z oboru vykalgosaiZzeni zisku az ke ztratam.
Patet podniki k roku 2012 poklesl o 21 % a objem produkce staiwdbi se snizil na
435 miliard korun. Potvrdila to i fin&ni analyza podniku. Za fina&ni analyzu
povazujeme soubor ukazatekteré by ndly pomoci analytikm a potom i manazém

ke spravnému rozhodnutfigizeni firmy.

Jako prvni jsme se zabyvali analyzou absolutnidratel, do nichz paf horizontalni
a vertikalni analyza. Z horizontélni analyzy jsmehtn fici, Ze nej¢étSi nafist zazil
podnik, ve sledovaném obdobi 2007 — 2012, v rod®20ednalo se o pasivaiiaila

95 % ciziho kapitalu, fjoiéemz takovy narst zpisobilo zvySeni kratkodobych zavdzk
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0 245 % oproti roku 2011. V aktivech ve stejnémerdoslo k ndrstu o 58 %, zde se
nejvice zvysily kratkodobé pohledavky. Oproti roR011 narostly tégt o 174 %.

Pomoci vertikalni analyzy jsme zjistily, Ze n&gi podil na celkovych aktivech maji
ob¢zna aktiva, jejichz @imeérny podil tvai néco kolem 80 %. U pasiv se zvysil cizi

kapital. Jeho neptSi podil tvdi kratkodobé zavazky s hodnotou 83 %.

Dale jsme provedli analyzu p@novymi ukazateli. Likvidita podniku byla dhem
sledovaného obdobi velmi dobra, az nadgrna. OvSem jak &Zna, pohotova, tak

I perezni likvidita klesly pod doportiené hodnoty v roce 2012.

Ukazateli aktivity jsou ty, na které by se&lmpodnik zangiit. Obrat zasob velmi poklesil.
Jediny sk¢ly vysledek jsme zaznamenali v roce 2010, kdy dobeatu zasob byla
necelych dest dni. Obrat pohledavek je velmi nizky. Dobra obrpbhledavek v roce
2008 byla skoro 90 dni. V roce 2012 82 dni. pbhledu na celé stavebni @t to
neni nic neobvyklého. Tenhle ukazatelipatezi slabé stranky té&mvSech podnik.

Ukazatele zadluZenosti ndsédemuji o tom, jak v prbéhu sledovanych let byl podnik
z menSic¢asti financovan cizimi zdroji. OvSem tatast az do roku 2012 nigsahla
hranici 60 %. Az v roce 2012 celkova zadluzenostzule podil ciziho kapitalu 95 %.

Equity ratio v tomtéZz roce poklesl na hodnotu 24.1

Ukazatele rentability nam spdét® ukazuji celkové zhorSeni finamiho stavu podniku
vroce 2010. Vtomto roce a vroce 20dihila rentabilita celkovych aktiv podniku

necela d¥ procenta. Ukazatel ROE byl pod jednim procenteisk Klesl o 89 %.

Podle Du Pont diagraim by se mil podnik zandtit na rentabilitu trzeb, ktera negativni

ovliviiuje rentabilitu vlastniho kapitélu.

Mezi analyzy pedpovdi finartni situace podniku do budoucna, jsme pouZili baimkro
a bonitni modely. Modely se ¥kterych gipadech neshodovaly. Bankrotni modely se
liSily v tom, v jakych letech byl podnik Usgny po finadni strance, a v kterych ne.
Altmaniav vzorec tvrdi o celkovém vyborném finamim zdravi podniku. Index
duvéryhodnosti ovSentika, Ze v letech 2007 — 2009 se podnik nachazedeé Zox.

Pro dalSi léta stanovilffznivou situaci, i kdyZ se nachazi na hranici sosexbnou.

U bonitnich modei byl pouzit Kralickiv rychly test takzvany Quick test. Ten zdravi
podniku vylowil. Pro roky 2010, 2011 a 2012 dilrstav bankrotu. OvSem shodl se
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s indexem d@véry hodnosti pro roky 2007, 2008 a 2009, kdy @dretav podniku Sedou

z6énou.

Jak vypliva ze vSech analyz, stav podniku v postddhodnoticich letech neni zcela
piiznivy. Mezi jedno z dopotieni bychom zaadily radu pro podnik vice se zati na
likviditu podniku a s tim i spojenou jeho solvenghaZ toho také vyplyva dopateni,
aby se podnik snaZzil omezit vliv ciziho kapitalu padnik, i kdyZz z jednéieétiny

kratkodobé zavazky jsou tiené investicemiizzovatele.

Pokud se podivame na vysledky hosgedg jsou \ervenychcislech. Sam podnik
pfiznavd pokles zakazek na takovou Utgvie se ,perou” o kaZzdou zakazku. Tady
bychom dali doporteni zanstit se vice na reklamni kampéirmy. Pokud se podivame
na jeho webové stranky, jsou v katastrofalnim staRaskytuji jen velmi skoupé
informace a vzhledavjsou velmi pod pimérem ve svém oboru. Nemusel by hledat
dlouho. Stailo by se jen inspirovat webovymi strdnkamfizovatele. Ten sice
informace o své organizai slozce také poskytuje, ale pouze v polském gzgctak

pro &tSinuceskych zakazniknedostupném.

DalSim doportienim ohleda propagace, bylo ujasnit se veléird konkurz. Jelikoz se
jedna o mensi spalrost, neni to vzdy mozné. Hlaviy se mdl podnik zandfit na
zakazky, kde se nedba tolik na rychlost ale naikwvgrovedeni. Jak vyplynulo
z rozhovoru s panem Gorskim, jednatelem weich technickych a hlavni ¢éatni
Gabrielou Gutwirtovou, podnik se v poslednich lbetesnazi Gastnit se konkurzu

s prongnlivym aspEchem.
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Zavér
V dnesni dob secasto diskutuje o ekonomické situaci. Jedna se oa@kiky stat Ci

jednotlivych  od¥tvi. Nezidka se  mluvi v souvislosti s ekonomikou

i 0 ekonomickych/hospodskych cyklech a jaky maji dopad.

Tato bakaléska prace mla za cil poodhalit dopady hospdsiych cykh na vybranou
stavebni spolaost. Provést finaimi analyzu a zjistit mozny dopad do budoucna.

Troufame si tvrdit, Ze zadané cile jsme splnili.

Co se tye hospodéskych cykh, zjistili jsme, Ze hospodsgky cyklus statu nemusi nétn
byt rozhodujici pro vSechna a#tvi. Ve stavebnictvi to bylo vid praw ve sledovanych
letech 2007, 2008, 2009, 2010, 2011 a 2012. \édkdly se ¥tSina od¥tvi potykala

S recesi, stavebnictvi zazZivalo svou expanzij, savebni boom.

Finartni analyza dopadla pro podnik s prarivymi vysledky. Celko¥ by se ale dalo
tvrdit, Ze kroky, které podstoupila spé&t®st v poslednich letech, byén privést

podnik k ogtovné finagni prosperi.

Podnik se zvladl udrzet na trhghem stavebni recese, kdy slabsSi podniky, kté&gdyp
na trhu ve stejném obdobi stavebniho boomu, jiactiovaly. Proto vidimerfznivou

budoucnost pro danou sp&test. Od roku 2014 doslo k oziveni na daném trierék
by pomohlo podniku se &p postavit na nohy. V tom nejhorSintipact by dozajista

pomohla dalSi finaii injekce od #izovatele.
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Seznam pouzitych zkratek

AD - agregatni poptavka

AS — agregatni nabidka

CA — celkova aktiva

CF — cash flow

CNB —Ceska narodni banka

CR —Ceska republika

EAT —isty zisk

EBIT — zisk red zdasnim a odétenim nakladovych Grak
EBITDA — EBIT + odpisy a amortizace

EBT — zisk ged zdagnim

HDP — hruby domaci produkt

ICO — identifikani ¢islo

INO5, 95, 99, 01 — indexigéryhodnosti

P —cena

PLN — Polsky zloty

ROA — ukazatel rentability celkovych aktiv
ROE — ukazatel rentability vlastniho kapitalu
ROI — ukazatel rentability

ROS - ukazatel rentability trzeb

Sp. z 0. 0. — polska zkratka pro ozeai spolénosti s ré¢enim omezenim
SPS — Svaz podnikateve stavebnictvi ¢R
str. — stranka

Z - zisk
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Prilohy

Priloha A — Organizéni struktura KRAK-CHEM Sp. z 0.0.
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Priloha B — Rozvaha KRAK-CHEM Sp. z 0.0. v letech 2602012

Pohledavky za upsany zakladni
kapital

2012

2011

2010

2009

2008

2007

Netto

Netto

Netto

Netto

Netto

Netto

B. | Dlouhodoby nehmotny majetek
B. Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 10261 | 8296 | 9873 | 9054 | 8898 | 9134
B. lll. | Dlouhodoby finanéni majetek

C. I. |Zéasoby 16265 0 3570 | 12484 0

C. ll. |Dlouhodobé pohledavky 11815 | 9032 | 5699 | 12439 | 9726 | 13795
C. lll. | Kratkodobé pohledavky 40144 | 14674 | 27438 | 43131 | 42733 | 20837
C. IV. | Kratkodoby finanéni majetek 12494 | 26116 | 22807 | 14311 | 22654 | 21611

PASIVA CELKEM 92068 | 58269 | 70218 | 92146 | 85446 | 67657
A. Vlastni kapital 2495 | 32808 | 33063 | 38155 | 38167 | 34890
Al Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0
AV, I\(/;;/sledek hospodareni minulych
A V. L’é’i‘::’heok:;;ggldg'}e)r" beZného | 5495 | 536 | 791 | 7105 | 7117 | 4851
B. Cizi zdroje 87664 | 25397 | 37102 | 54502 | 47231 | 32701
B. 1l Dlouhodobé zavazky 7993 | 8780 0 16748 | 12935 | 9699
B. lll. | Kratkodobé zavazky 77248 | 16290 | 35511 | 37753 | 34296 | 23003
B. IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci 2424 | 327 | 1591 0 0 0
C. | Casové rozliseni 1908 64 52 -510 47 66




Priloha C — Vykaz zisku a ztrat KRAK-CHEM Sp. z ovdetech 2007 — 2012

Skutecnost v icetnim obdobi

TEXT 2012 2011 2010 2009 2008 2007
I |Vykony 242289 | 133358 | 147453 | 257594 | 222327 | 227406
Il. [Trzby za prodej viastnich vyrobku a sluze| 229889 | 136928 | 151323 | 250154 | 222327 | 228700
2. |Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 12400 | -3570 -3870 7440 -1294
B. Vykonova spotieba 205875 | 105882 | 110063 | 201932 | 170487 | 170971
B. Spotreba materialu a energie 61429 | 21081 | 23179 | 41913 | 35931 43730
B. Sluzby 144446 | 84801 | 86884 | 160019 | 134556 | 127241
C. Osobni naklady 27861 | 24007 | 34028 | 45905 | 42077 46863
C. Mzdové naklady 26361 | 22514 | 32385 | 45597 | 41754 46593
T e s 1446 | 1440 | 1432 | 246 | 267 216
zdr_pojisténi
C. Socialni naklady 54 53 211 62 55 54
D. Dané a poplatky 296 73 92 195 437 465
E Odplsx dlouhqdobeho nehmotného a 720 1576 1554 332 533 637
hmotného majetku
m Tery_; prodeje dlouhodobého majetku a 80 630 0 320 200
materialu
ll. |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 80 630 0 320 200
Zustatkova cena prodaného
i dlouhodobého maijetku a materialu g b . .
Zustatkova cena prodaného
F- | dlouhodobého majetiu R : 2 23
Zména stavu rezerv a opravnych polozek
G. v provozni oblasti a komplexnich naklad | 4429 -140 -736 -62 876
pristich obdobi
IV. |Ostatni provozni vynosy 1731 278 270 276 1259 265
H Ostatni provozni naklady 639 718 740 34 143 111

X. |Vynosové aroky 23 62 7 270 232 208
N. Nakladové uroky 88 65 204 0
Xl. [Ostatni finan¢ni vynosy 6 24 0 73 49
Ostatni finan¢ni naklady 552 673 954 1566 1513 1097

Q. Dan z piijmG za béZnou ¢innost 1088 254 160 1804 1966 1945
Q. 1. |- splatna 1088 254 160 1804 1966 1945
R Mimoradné naklady 90




Abstrakt

PROTASOVA, Marija. Analyza hospod&ni podniku v zavislosti na vyvoiji
ekonomického cykluCheb, 2016. 68 s. Bak#tka prace. Zapadeska univerzita
v Plzni. Fakulta ekonomicka.

Kli ¢ovéa slova hospodéské cykly, finakni analyza, poRroveé ukazatele

Bakald&ska prace je za#tena na finatni analyzu podniku v obdobiapobeni
hospodéskych cykii. Cilem prace je seznamit se s podnikem, proveatifini analyzu,
zjistit jeho finagni zdravi a jaké dopady dnna podnik hospodaky cyklus. DalSim
cilem je se pokusit fpdpodét mozny vyvoj podniku do budoucna a navrhnout
piipadna opaéeni.

Prvni kapitola je ¥novana popisu podniku KRAK-CHEM Sp. z 0. 0. Drulzpikola je
o teorii hospodéskych cykli a moznému dopadu hosp#siéeho cyklu na podnik.i€ti
kapitola se zabyva fingni analyzou, teoretickymi poznatky a samotnymi \Wpo
Ctvrta kapitola je ¥novana metodam finani analyzy, které umabiji predpowdst
budouci finatini stav podniku. Poctvrté kapitole nasleduje kapitola shrnuti

a pipadnych doporteni. Posledndasti bakaléské prace je zév.



Abstract

PROTASOVA, Marija.An analysis of economic results of a company, d#ipgron the
evolution of the economic cycl€heb, 2016. 68 s. Bachelor Thesis. UniversityVafst

Bohemia. Faculty of Economics.
Key words: economic cycle, financial analysis, performancesat

Bachelor thesis is focused on financial analysiscaipany in period of economic
cycles. Target of this work IS to itroduce the camp perform the financial analysis,
find out it's financial health and what repercussib had on the economy. Another
target is to predict possible development of thengany into the future and suggest

potential steps.

First chapter is dedicated to description of KRAKHEM SP. z 0. 0. Second chapter is
about the theory of economic cycles and possilgeraission of the economic cycles
to the company. Third chapter deals with the fim@nanalysis, theoretical knowledge
and calculation itself. Fourth chapter is dedicatedthe methods of the financial
analysis, which allows to predict future financtdte of the company. Fourth chapter is

followed by summary and recommendations. The fiaat of the work is the end.



