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Uvod

V soucasné dob¢ je stale Castéji zdiraznovan vyznam krize, jeji pusobeni a dopady.
Vzhledem k vyvoji svétové ekonomiky v nedavnych ¢asech je toto téma velmi aktualni.
Diky tomu, ze neexistuje preddefinované univerzalni feseni pro eliminaci krizi, dochézi
k neustalému zkoumani viech vlivii a oblasti, jeZ se krize tyka. Utelem téchto zkoumani
ani neni najit zminované univerzalni feSeni, ponévadz kazda krize ma sva specifika.
MiiZzeme je mezi sebou srovnavat, méfit je, sledovat jejich vyvoj a vyhodnocovat
zavery. Nebot’ analyzovanim minulych krizi I1ze ziskat ponauceni do krize dalsi, avSak

nikoli pfesny navod, jak dalsi krizi fesit.

Krize mlize zasdhnout jakykoliv sektor narodniho hospodatstvi bez ohledu na velikost
podniku, dosavadni finan¢ni stabilitu ¢i kapitalovou silu. Krize zasahuje jak malé
a stfedni podniky, tak 1 velké organizace. Rozdil byva v tom, jak se ktery podnik dokéaze

S krizi vyrovnat.

Zacatek této prace je zamefen na pojem krize, jeji nejednotné chapani a vymezeni
zakladnich druhd krizi. Bude nasledovat hlubsi vyklad problematiky krize podniku
a krizové tizeni. S nim souvisi n¢kolik pojmii jako riziko, prvky krizového fizeni a faze
krize v podniku. Neodmyslitelnou ¢asti krizového fizeni je analyza podniku. V praci
bude popséna analyza kvantitativni, ale samoziejmé s pfihlédnutim na analyzu
kvalitativni, nebot” samotna ¢isla by toho podniku moc neprozradila. Kratce budou
popsany nastroje financni analyzy a jeji problematika. Nejvétsi pozornost je vénovana
ukazatelim pomérovym, jez jsou vyuzivany ze vSeho nejvice. Finan¢ni analyza podniku
je daleko rozsahlejsi oblast, nez je zpracovana v této bakalatské praci. Dilkkazem toho je

veliké mnozstvi odbornych publikaci, jez byly vydany na toto téma.

Po uzavieni oblasti teoretickych poznatkli, bude navazovat analyza vlivii krize
na jednotliva odvétvi narodniho hospodafstvi. Ministerstvo primyslu a obchodu vydava
kazdoro¢ni analyzu ceské ekonomiky a finanéni analyzu vybranych sektord. Tyto
analyzy jsou zékladnim vychodiskem pii zpracovani praktické &asti prace. Skéla
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informaci je velmi Siroka. Do bakalaiské prace budou vybrané pouze nékteré informace
a data. Postupné budou hodnocena jednotliva odvétvi ¢eské ekonomiky od roku 2006.
Zemédelstvi, které ma svou specifickou povahu, bude zminéno pouze Vv prvnim roce.
Ministerstvo prumyslu a obchodu se mu nevénuje. Primysl, ktery pfedstavuje hlavni
cast Ceské produkce a ma mnoho sub-odvétvi, bude popsan podrobnéji. Dalsi ¢ast
zpracovani zahrnuje stavebnictvi a budou zhodnoceny dostupné informace ohledné

obchodu a od roku 2008 i sluzeb.

Cilem této prace je najit a zhodnotit diisledky krize na ¢eskou ekonomiku a jeji odvétvi
neboli najit konkrétni projevy krize v odvétvich ¢eské ekonomiky na zakladé finan¢nich
vysledkt. Prvni oddil teoretické Casti zabyvajici se pojmem krize je popisem, jak se
krize mlzZe projevovat a probihat v ur¢itém podniku. Prace je dile zaméfena na jesté
stale probihajici krizi v Ceské republice a jeji dopady na &eskou ekonomiku. Hlavnim
cilem je zhodnotit jednotlivd odvétvi na zaklad¢ finanCnich analyz za odvétvi

zpracovavana Ministerstvem pramyslu a obchodu.

Vysledkem této prace by mélo byt zpracovani ucelené tématiky krize, ekonomicko-
statistickych nastroji pro hodnoceni situace v podniku a aplikovani nékterych nastroji

pro hodnoceni finan¢ni situace jednotlivych sektort.



Teoreticka cast
1 Pojem krize

Toto slovo ma sviij pavod v antickém Recku. Vyvinulo se ze slova krino, ¢i krinein, coz
v piekladu do ¢estiny znamena: odd¢€lovat, v pfeneseném vyznamu rozhodovat, vybirat,
zkratka volit jednu z vice variant. V antickém Recku se jednalo o Zivotu rozhodujici
situace, o rozhodny zlomovy okamzik (napt. slovo krisis vyuzivané v mediciné
vyjadiovalo stav pacienta vedouci k jeho uzdraveni ¢i smrti). (Zuzéak, 2009, s. 18)
Pozdg¢ji ze slova krino vzniklo slovo krisis, které se zacalo pouzivat v riznych jazycich

jako jiz dnes znamé slovo krize.

Hovoftime-li o krizi, nemusime mit vZdy na mysli pouze krizi ekonomickou. Krize mize
postihnout kohokoliv. MliZe se jednat o jednotlivce proZivajici osobni krizi (krizi
zivota), dale to mize byt krize podniku, krize statu, ménova krize apod. Roman Zuzak
ve své publikaci uvadi, ze slovo krize neni spolecnosti jednotné chapano a ani samotny

pojem neni jednotné definovan.

1.1 Definice

Definice z Akademického slovniku cizich slov:

,,Krize — 1. doba, kdy vrcholi rozpory, rozhodny obrat; 2. t€7ka, svizelna situace, potiz,
tisen, zmatek; hospodarska k. jedna ze Ctyt fazi hospodatského cyklu, vazna porucha
hospodaiského procesu (s ptiznaky, jako jsou snizovani vyroby, bankroty podniki,
nezameéstnanost, snizeni zivotni urovné obyvatelstva apod.)* (Petrackova, Kraus a kol.,

2001)

Vychazime-li z ptivodu slova a z dosavadnich znalosti, Ize definici implementovat
takto: krize je obdobi, v némz dochazi k vychyleni situaci od standardniho priibéhu, kdy
po skonceni tohoto obdobi bud’ dojde k navratu stavu na uroven, kterd trvala pred krizi
(nebo i na urovern lepsi) ¢i dojde k zaniku objektu, jez byl krizi zasazen. Definice pojmu
neni az tak dilezitd, jako spole¢né znaky, kterymi je krize charakterizovana. Obecné
miZzeme fici, Ze krize je vZdy spjata s urcitou hrozbou, je doprovazena zmatkem,
napétim a téméef vzdy ma socialni dopady. Ma velky potencidl zmény. Je také t&zko

predvidatelna. Ne ale v tom smyslu, Ze nemizeme piedvidat ptichod krize. Spise se
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jednd o predvidatelnost vyvoje, o rozmérech krize, zasazenych objektech a délce trvani.

Také rozhodovani o klicovych tématech mize mit béhem trvani krize vazny dopad.

Proto je krize nezadouci, ale v dnes$ni dob¢ (a i v minulosti) zcela bézny jev.

1.2 Zakladni typy krizi

Existuje n¢kolik druht krizi. Nékteré z nich spolu vice ¢i méné souviseji. Krize mizeme

rozClenit na:

a)

b)

Krize osobni (individualni) — jedna se o krizi jednice, o krizi v Zivoté urcité
osoby. S touto krizi se ve svém zivoté setkava kazdy ¢lovek, ale v rizné mife.
Tato krize miZe byt doprovazena psychologickymi problémy, jako jsou napf.
deprese, frustrace, deprivace!, emocni nestabilita &i dokonce sebevrazedné
sklony béhem dlouhotrvajici ¢i silné krize. Hlavnimi pfi¢inami této krize byvaji:
zivotni ztrata blizké osoby, netispéchy ¢i nespokojenost v zaméstnani, ve $kole,

ztrata zaméstnani, nedostatek financnich prostiedkli a mnoho jiné.

Krize socidlni (spolecenskd) — je ohroZeni stavajicich socialnich a spolecenskych
forem na Uzemi konkrétniho statu, nicméné¢ mize mit daleko Sir§i dopad diky
globalizaci svéta. Také okolni zemé maji velkou tendenci zasahovat zvenci.
(Zuzéak, 2009, s. 21) V historii bychom projevy této krize hledali ve formach
povstani, boufeni a revoluci. Jako piiklad lze uvést Stavovské povstani
v Ceskych zemich proti panovani rodu Habsburk, Americka obdanska valka
spojena s otazkou otroctvi nebo Sametova revoluce, jez vedla k padu
komunistického rezimu. Ohniskem vzniku téchto boja, ale i v dneSni dobé,
hovotime-li o jadie vzniku socialnich krizi, jsou obecné socidlni nepokoje. Napf.
nespokojenost obyvatel s vladou, nesvoboda obyvatelstva, nedostatek zbozi
a sluzeb ¢i dokonce hladomor, epidemie. V novodobé historii je socialni krize
otazkou spiSe rozvojovych zemi, kde stdle pfevladd hladomor, kde mizeme
nalézt obrovské socidlni rozdily mezi lidmi a kde probihd vlada jedné strany.
Bohuzel vyvojem nékterych udélosti v posledni dobé& se i vyspély svét mize
obavat socialni krize. Piikladem je aktualni situace v Recku a jeji

nepiedvidatelny vyvoj. Nebo co se stane, prerusi-li asijské zemeé dodavky ropy

! Deprivace — je dlouhodoba frustrace zptisobena dlouhodobym neuspokojenim uréité potieby.
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do Evropy? Jaky bude mit dal$i vyvoj povstani v africkych zemich? Dal$im
velkym problémem je svétovy terorismus. Mame se obavat dalsich utok? Jsou
vyvijeny zbrané¢ hromadného niCeni? Socidlni krize se také tyka nartstajici

kriminality, obchodu se zbranémi, paSovani lidi a drog.

c) Krize v dusledku zivelnych pohrom a havarii — jedna s o jednozna¢né nejhtie
predvidatelné a mimotfadné situace zpisobené ptirodnimi jevy. Nekteré tyto jevy
maji celosvétovy vyznam. Napf. nedavné zemétieseni a tsunami v Japonsku
anasledné poniceni jaderné¢ elektrarny FukuSima jist€é nikoho nenechalo
v poklidu. Naopak tato udalost vyvolala nesmirny rozruch Vv celé spolecnosti.
Kromé¢ téchto udalosti sem mizeme zafadit rozsdhlé pozéary zplsobené
extrémnimi suchy, rizné stupné vétrné¢ho tlaku, povodné, ale i havarie ropnych
tankerti, havarie v chemickém prumyslu doprovazena unikem nebezpecnych

latek do ovzdusi atd.

d) Krize ekonomického charakteru — rozliSuje se na krize makroekonomické
a mikroekonomické; kdy makroekonomie se zabyvd ekonomickou realitou
Z hlediska celého spolecenstvi ¢i naroda jako celku a mikroekonomie se zabyva
dil¢imi subjekty narodniho hospodaistvi — podniky, domacnosti, stat. (Zuzak,

2009)

2 Krize podniku
Muzeme zde hovofit o krizi mikroekonomické, avSak krize makroekonomicka ma
na podnik zna¢né negativni dopad. Mlizeme vymezit dvé zdkladni pti€iny vzniku krize

v podniku.

1) Krize zpisobena fungovanim uvniti podniku — vnitini faktory

2) Krize podniku zptisobena vnéjsimi faktory

Nebo se mize jednat o kombinaci obou pficin. Podnik je soucasti ekonomického
a socidlniho prostredi, ovliviluje své okoli, ale je 1 svym okolim ovliviiovan.
(Zuzak, 2009, s. 24) Problematika spolecenské odpovédnosti firem vici svému okoli
muze pomoci image firmy nebo naopak ji mize poskodit. Zejména v ptipadé vétsich
organizaci existuje u lidi podvédomi o konkrétni firmé. Jakykoliv skandal ¢i aféra, ktery
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muze byt spojen s porusovanim lidskych prav, s porusovanim prav na ochranu zvitat ¢i
védomé zneciStovani zivotniho prostiedi, zvefejnény médii, zpisobuje rozruch
ve spolecnosti, ktery mize byt doprovazen vyzvami Kk bojkotu vyrobkiu firem
a protestim proti jejich po¢inani. Dot¢enym firmam tyto skutecnosti pfinaseji problémy
dvojiho druhu. Nejen, Ze ztraci dobrou image, ale vzrustaji tlaky na odstranéni téchto

problémti. Samoziejmé to ptinasi obrovské zmény, které vyzaduji vysoké naklady.

Ptikladem vnéjsich faktorti mize byt krize ve svétové ekonomice, ptijeti novych zakoni
(napf. vySsi mira zdanéni, ¢i zptisnéni podminek pro podnikdni). Hlavnim rozdilem
mezi témito dvéma pti¢inami je ten, zZe vnitini pficiny mize podnik ovliviiovat, kdezto

vnéjsi priciny nemize.

2.1 Vnitini faktory

Vnitini pfi¢iny vzniku krize byvaji individualni. Zalezi na charakteru a typu podniku.
Mezi nejbéznéjsi pti¢iny patii: negativni postoj k inovacim v dneSnim rychle ménicim
se prostiedi, a to nejen k inovacim technologickym, ale také sem patfi oblast vzdélavani
a Skoleni zaméstnancti, podnik se neorientuje na potieby zakaznik — slaby marketing,
nevhodna organizaéni struktura bez flexibility, Spatné vedeni, ale i1 problém, jako je

Spatna vnitropodnikova komunikace mutze byt zdrojem potizi.

2.2 Definice pojmu krize podniku

Pod pojmem krize podniku Ize oznacit takové stadium jeho Zivota, kdy po delsi casové
obdobi dochdzi k nepriznivéemu vyvoji jeho vykonnostniho potencidlu, radikdlnimu
snizeni objemu trzeb, poklesu cistého obchodniho jmeéni, sniZeni likvidity, ¢imz je
bezprostiedné ohrozena jeho dalsi existence v pripade, Ze tento vyvoj bude pokracovat.

(Synek, 2002, s. 101)

Zuzak definuje krizi podniku takto: Krizi podniku chapeme jako situaci riizné casové
délky, v niz se rozhoduje o tom, zda se podnik navrati (minimalné) do situace, ve které

byl pred vznikem krize, nebo je perspektivné ohrozZeno dosahovani podnikovych cilu,
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pripadné jeho dalsi existence. (Zuzak, 2009, s. 30) Po precteni obou definic mezi nimi
citime znacny rozdil. Radikalni sniZzeni objemu trzeb, snizeni likvidity (a zhorSeni
mnoho dal$ich podminek) jsou spise nasledky krize. Krizi podniku bude chapana jako
tizivé obdobi pro podnik na rozdil od obdobi piedchazejiciho ¢i standardniho a béhem

tohoto obdobi jsou ohrozeny cile podniku.

Neékdy je krize podniku piifazovana do zivotniho cyklu podniku, a to do faze Ctvrté.
Prvni je zaloZeni, poté nasleduje rast, nato navazuje stabilizace a pak krize a sanace.
Podnik se vsak muze setkat s krizi v jakékoliv zivotni fazi. Napt. v knize Management
od autorti Bélohlavka, Kostana a Sulefe, se z poloviny celd kapitola Krizové fizeni
podniku vénuje krizi rastu. Vystiznéjsi je definovani ¢tvrté faze podniku jako upadek.
Takto ji definuje 1 Bélohlavek ve své publikaci. Sami jiZ citime, Ze slovo krize a Gpadek

neznamena jedno a to samé.

2.3 Faze krize v podniku
Krize podniku mtize vzniknout v disledku nenadéalych a piekvapivych udalosti, ale
rozvijeji pozvolna a jsou téZce v€as rozpoznatelné. Krizovy proces prochazi né¢kolika

fazemi:

1) Faze potencialni — krize se prozatim nijak neprojevuje, ale akumuluji se pfi¢iny
jejiho budouciho vzniku.

2) Faze latentni — Vv této fazi se jiz zainaji projevovat symptomy krizovych jevi.
Tyto symptomy je mozné rozpoznat a pfijmout opatieni, kterd by zabrénila
dal§imu rozvijeni krize.

3) Faze akutni — zde uz dochazi k plnému (ale vétSinou kratkodobému) rozvinuti
krizovych jevl. Tyto jevy patrné poskozuji €innost podniku, ohrozuji jeho
budoucnost.

4) Faze chronicka — v této fazi se rozhoduje o budoucnosti podniku, protoZe je

ovliviilovana reakcemi managementu na predchozi fazi.
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5) Faze vysledna — tato faze je odrazem efektivity krizového fizeni managementu.
Zde uz ocekavame bud’ uzdraveni podniku a piekondni krize nebo jeho zanik.

(Bélohlavek, 2001, s. 228)

2.4 Krizové fizeni
Tento termin byl poprvé pouzit béhem Karibské krize v roce 1962. Tato krize byla
politického charakteru a slovo ,crisis management“ pouzil tehdy prezident

J. F. Kennedy ve vyznamu omezeni rizika vale¢né konfrontace. (Antusak, 2003, s. 13)

2.4.1 Definice krizového fizeni
Je to souhrn védeckych poznatkti, odbornych postupti a aplikacnich nastroja
preventivnich, rozhodujicich a technologickych opatfeni, umoznujicich fidicim

pracovnikiim fesit krizové situace. (Antusak, 2003, s. 16)

Krizovy management mizeme obecné charakterizovat jako souhrn aktivit, které by
mély vést k eliminaci dopadu krize na zasazeny objekt a nasledné¢ k tspéSnému

piekonani krize.

2.4.2 Prvky krizového Fizeni

A) Analyza ohroZeni situace - Jako nejefektivnéjsi zpusob feSeni krize je se na ni

piipravit. Tim je mysleno pokusit se o co nejptesnéjsi prognozu krize a analyzu
vSech rizik. Jde vlastné o odstranéni piiznakil krize jest¢ diive, nez zacne.
Otazkou je, kdy zacind v podniku krize. Problémem je subjektivita nazord,
protoze nékdo mize stejnou situaci hodnotit pouze jako problémovou, jiny by ji
spiSe identifikoval jako krizovou. Pfi snaze krizi odhalit lze sledovat jeji
symptomy, jako napf. kolisdni nebo stagnace odbytu, rostouci konkurenéni tlak,
stiznost zédkaznik na kvalitu zbozi a sluzeb, odchod kliCovych zaméstnanct,
ztrata obchodnich partnerli, dodavatell, firemni problémy se nevyhodnocuji,
neanalyzuji nebo pii hodnoceni se vychazi pouze z minulych zkuSenosti.

B) Stanoveni krizové strategiec — méla by se orientovat na zvladnuti krizovych

situaci, omezeni celkového ohroZeni a odstranéni ohnisek potencialnich krizi.
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C) Realizace krizové strategie (B&lohlavek, 2001, s. 231), (Zuzak, 2009)

2.4.3 Dva pristupy ke krizovému fizeni

Prvni pfistup — Krizové tizeni v uz§im slova smyslu - je zalozen na feseni krize, ktera
jiz nastala a byla identifikovana. Teprve po identifikaci nastava proces krizového fizeni.
Kdezto krizové tizeni v $ir§im slova smyslu nastava jesté pred vznikem krize. Jedna se
0 permanentni proces zahrnujici preventivni opatfeni vedouci k omezeni riziku krize.

(Zuzék, 2009, s. 27)

2.5 Rizika a jejich fizeni

Uz jen intuitivné tusime, Ze pojem riziko Uizce souvisi s krizi podniku. Nemizeme ale
pojem krizové fizeni a fizeni rizik — neboli risk management ztotoZziovat. Cilem
krizového fizeni je vyhnuti se krizovému vyvoji ¢i minimalizace jeho dopadi

na podnik. Rizeni rizik usiluje o optimalizaci rizik jako zdroje hodnot.

Uz jen v pocatcich podnikani se zakladatel podniku pousti do urcitého rizika. Lze fici,
ze po celou dobu existence se podnik potyka s riziky. Jako piiklady uvedeme riziko
vstupu nového konkurenta na trh, zmény v preferencich zakaznikli, zména v zakonech
(nové hygienické predpisy, zdkony na ochranu Zzivotniho prostiedi), lidské selhani,
dodavatelska rizika a mnoho dalSich. (Zuzék, 2009) Podnik se mize dostat do krize az
tehdy, stane-li se riziko skute¢nosti. Riziko muZzeme chapat tedy jako zdroj hodnot,

nebo klasicky jako nebezpeci a ur¢itou miru nejistoty.
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3 Nastroje ekonomicko-statistické analyzy

Ekonomicko-statisticka analyza v podniku spocivda ve zpracovani informaci
vychazejicich hlavné¢ z ucetnictvi. Uzivatelim slouzi k hodnoceni stavu podniku
v minulosti, ptitomnosti a i pro prognézu stavu budouciho (napt. pomoci dlouhodobého
trendu). Hlavnim problémem je vSak skute¢nost, ze ne vSichni manazefi podniku (tyka
se to zejména malych podnikl s nizkymi stupni organiza¢ni struktury) jsou schopni
informace zpracovat a pokud ano, tak nékdy nedokazou z téchto ¢iselnych hodnot ziskat
potiebné udaje pro rozhodovani. Jejich finan¢ni analyza konci sestavenim rozvahy
a vykazu zisku a ztraty. Napf. pouze rozvaha ndm muize poskytnout mnohem vice udaji
nez pouhy Ciselny stav aktiv a pasiv. VétSina stfednich firem a velké organizace maji

pro tuto ¢innost zvlastni oddéleni.

Ekonomicko-statisticka analyza je odrazem informacni funkce ucetnictvi. Poskytuje
informace o hospodafeni podniku a jeho financich, finan¢ni stabilité/nestabilitée,
0 skladbé majetku a zdroji jeho kryti, také o vykonnosti podniku atd. Pfitom tyto
vlastnosti posuzujeme na zakladé¢ nckolika kritérii. Dulezité je ale predevSim tyto
informace, jak jiz bylo naznafeno, spravné interpretovat. V ekonomické teorii
rozliSujeme dva druhy analyz — fundamentalni a technickou. Fundamentalni analyza je
zalozena na  znalostech  vzijemnych  souvislosti ~mezi  ekonomickymi
a mimoekonomickymi procesy. Technicka analyza vyuziva matematické, matematicko-
statistické¢ a dalSi rizné algoritmy ke kvantitativnimu zpracovani dat. V ekonomické
praxi jsou tyto dva druhy analyz velmi provdzané a navzajem nepostradatelné.

(Rackovd, 2010, s. 41)

3.1 Zakladni pojmy analyzy
Z Casového hlediska rozliSujeme veli¢iny stavové a tokové. Stavova veli¢ina se vztahuje
K ur¢itému ¢asovému okamziku, veli¢ina tokova se vztahuje k urcitému casovému

intervalu. Zakladni ¢lenéni ukazatell je ¢lenéni na ukazatele:

a) Absolutni — vychazi pfimo ze zjisténych hodnot v ucéetnich vykazech. Vychozim
bodem této analyzy je horizontalni a vertikdlni analyza. Horizontalni analyza

spociva ve srovnavani jedné veli€¢iny mezi riznymi ¢asovymi obdobimi. VertikaIni
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analyza zkouma strukturu polozek vykazu vztazenou k néjaké smysluplné velicing.
(Kislingerova, 2008, s. 11)

b) Rozdilové — vypocitavaji se jako rozdil polozky aktiv s uréitou polozkou pasiv.

c) Pomérové — zobrazuji pomér srovnavané ckonomické veliCiny ke zvolenému
zakladu. (Synek, 2007, s. 398) Tvofi ji nejpocetnéjsi a nejvyuzivangjsi skupina
ukazatelti. Podrobnéji budou tyto ukazatele popsany v nasledujicich kapitolach.

d) Soustavy ukazateli — pyramidové rozklady, matematicko-statistické metody.

Zkouma hloubé&ji vztahy mezi jednotlivymi ukazateli. (Sedlacek, 2007)

3.2 Krize a ekonomicko-statisticka analyza

Financ¢ni analyza se zacala rozvijet a ziskavat tak pomalu svou soucasnou podobu v 30.
letech v dobach Velké hospodaiské krize. Vznikl tehdy zcela novy pohled na podnikové
finance diky zkoumani likvidity podniku. V soucasné dobé¢ je finanéni analyza soucasti
podnikové ekonomiky. Vidime tedy, Ze financni analyza a krize maji k sobé hodné

blizko.

Podnik by mél neustale monitorovat a kontrolovat vysledky své ¢innosti. Z hlediska
ekonomické analyzy muze identifikovat signdly krize v kvantitativnim zobrazeni.
Ovsem vyvozovat zavéry pouze z jediné analyzy by bylo pon¢kud predcasné. V delSim
c¢asovém horizontu mize podnik sestavovat ¢asové fady a vidét tak skutecnost, jak se
sledovana veli¢ina dlouhodobé vyviji. Informace, které ndm jiz pouha finan¢ni analyza
neposkytne, jsou piiCiny vyvoje sledované veli¢iny. Proto musime téz provadét

kvalitativni analyzu podniku.

3.3 Analyza pomérovych ukazatelu
Finan¢ni ukazatele charakterizuji vzajemny vztah mezi dvéma nebo vice absolutnimi

ukazateli pomoci jejich podilu. (Sedlacek, 2007, s. 56)

3.3.1 Ukazatele rentability
Také jsou n€kdy nazyvany jako ukazatele vynosnosti, ziskovosti. Poméfuji zisk

dosazeny podnikanim s vysi prostiedk, jichz bylo pouzito k jeho dosazeni. Rentabilita
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je métitkem schopnosti podniku vytvaifet nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim

investovaného kapitalu. (Ruckova, 2010, s. 52) Obecné mizeme sestavit vzorec takto:

Zisk
Vlozeny kapital

RozliSujeme jesté, o jaky druh vlozeného kapitdlu se jedna. Proto mame nékolik

ukazatelu:

Ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu ROA (Return on assets) nékdy
také ROI (Return on investment) — vyjadiujeme jim celkovou efektivnost firmy,
jeji vydélecnou schopnost nebo také produkéni silu. Nebere v uvahu zdroje,
Z jakych byly podnikatelské ¢innosti financovany.

Zisk

ROA (ROI) =
(ROD) Celkovy vloZeny kapital

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu ROE (Return on equity) — vyjadiujeme jim
vynosnost kapitalu vlozeného akcionati ¢i vlastniky podniku. Diky tomuto
ukazateli mohou investofi zjistit, zda je jejich kapital reprodukovan s intenzitou
odpovidajici riziku investice. Pokud hodnota tohoto ukazatele roste, mize to
znamenat: zlepSeni vysledku hospodateni, zmenSeni podilu vlastniho kapitalu

ve firm¢ nebo pokles uroceni ciziho kapitalu.
Zisk
~ Vlastni kapital

ROE

Rentabilita trzeb, odbytu ROS (Return on sales) — piedstavuje poméry, které
v Citateli obsahuji vysledek hospodaifeni a ve jmenovateli trzby. Vyjadiuje
schopnost podniku dosahovat zisku pii urcité Grovni trzeb. Udava, kolik podnik
dokaze vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb. V praxi je tento ukazatel nazyvan
ziskovym rozpétim a slouzi k vyjadieni ziskové marze. UrCit doporucené vysledné
hodnoty neni mozné diky rozdilnosti charakteru jednotlivych odvétvi. Obecné, ¢im

vy$si je ROS, tim je to pro podnik lepsi.

ROS — Zisk
"~ Triby
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e Rentabilita nakladi ROC (Return on costs) — vyjadiuje pomér celkovych nakladi
K trzbam podniku. Je oznacovan jako doplnkovy ukazatel k rentabilité trzeb, viz
nasledujici rovnice:

Zisk

ROC =1- Triby

=1 — ROS

v v

jelikoz dokéze 1 K¢ trzeb vytvofit s mensimi ndklady. (Rackova, 2010)

3.3.2 Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele jsou jedny z nejdulezitéjsich, respektive je pro podnik velmi dilezité,
aby se vypoctené¢ hodnoty pohybovaly v intervalu doporucenych vyslednych hodnot.
Likvidita podniku je definovéna jako schopnost podniku hradit v kratkém Casovém
horizontu své zavazky. V dlouhodobém ¢asovém horizontu se tato schopnost nazyva

solventnost, kde pfedpokladem solventnosti je prave likvidita.

Likvidita je dtlezita z hlediska finan¢ni rovnovahy podniku. Na druhou stranu, pokud je
mira likvidity ptili§ vysoka (doporucené hodnoty viz nize), oznacujeme tento jev téz
jako neptiznivy. V aktivech je totiz vazano pftili§ velké mnozstvi finan¢nich prosttedka
(a to tfeba na tkor rentability). Obecné je mozné najit pro tyto vazané prostiedky lepsi

vyuziti. Proto byva Casto alokace volnych finan¢nich prostfedka nesnadna.

Ukazatele likvidity byvaji souéasti vyroénich zprav akciovych spole¢nosti. Casto se
u téchto ukazateli také vytvaieji Casové fady pro sledovani dlouhodobéjsiho vyvoje.

U tohoto druhu analyzy se pouzivaji tfi ukazatele:

e Okamzita likvidita — nebo také likvidita prvniho stupné, penézni likvidita, cash
ratio. Vstupuji do ni ty nejlikvidnéjsi polozky rozvahy.

NPT Pohotové penézini prostredky
Okamzita likvidita =

Kratkodobé zavazky

Pohotové penézni prostiedky jsou zpravidla penize uloZené na bankovnich uctech

podniku, hotovost v pokladné, nékdy také Seky a volné obchodovatelné kratkodobé
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cenné papiry. Kratkodobé zavazky zahrnuji zédvazky za dodavateli, bankovni uvéry
a kratkodobé finan¢ni vypomoci. Doporucené rozmezi pro stav okamzité likvidity je
<0,9; 1,1>. Podle metodiky Ministerstva pramyslu a obchodu by okamzitd likvidita

nemé¢la klesnout pod hodnotu 0,2.

e Pohotova likvidita — neboli likvidita druhého stupné, nebo také acid test.
Obéina aktiva — zasoby
Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita =

Doporucena hodnota tohoto ukazatele je pomér 1:1, tzn., ze by se ¢itatel i jmenovatel

mély sobé rovnat v nejlep$im piipadé€, popiipade interval <1; 1,5>.

e Bé&zna likvidita — likvidita tfetiho stupné neboli current ratio. Ukazuje, kolikrat
pokryvaji obéznd aktiva kratkodobé zavazky podniku nebo také kolika jednotkami
obéznych aktiv je kryta jedna jednotka kratkodobych zavazkd.

Obézna aktiva

Bézna likvidita =
CEna EVIALE = 4 atkodobé zavazky

Doporucené rozmezi je <1,5; 2,5>.

(Rackovd, 2010)

3.3.3 Ukazatele zadluzenosti
To, Ze je podnik zadluzeny, znamena, ze vyuziva k financovani aktiv cizi zdroje.
Podstatou této analyzy je hledani optiméalniho vztahu mezi vlastnim a cizim kapitalem.

Analyza vypovida o kapitalové strukture.

e Ukazatel vétitelského rizika Debt ratio — je to zakladni ukazatel, kterym se
vyjadiuje celkovd zadluZenost podniku. Jednd se o pomér celkovych zavazkl
k celkovym aktivim. Cim vy3si je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je riziko
vétiteld. OvSem je nutno tento ukazatel posuzovat v souvislosti s celkovou
vynosnosti podniku (rentabilitou) a v souvislosti se strukturou ciziho kapitalu.

) Cizi kapital
Debt ratio =

Celkova aktiva
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e Koeficient samofinancovani Equity ratio — je to doplikovy ukazatel
Kk pfedchozimu ukazateli. Jedna se o vztah vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim.
Vyjadiuje, do jaké miry je podnik schopny pokryt své potieby vlastnimi zdroji.

Vlastni kapital

Celkova aktiva

Equity ratio =

e Debt-equity ratio — jedna se o pomér kapitalu ciziho k vlastnimu. Pouziva se také
V pfevraceném tvaru, jez vyjadiuje miru finan¢ni samostatnosti podniku. U tohoto
ukazatele musime zapoclitat také leasingové financovani. To totiz z rozvahy

nevycteme.

e Ukazatel Grokového kryti — udava, kolikrat je zisk vyss$i nez uroky z ciziho

kapitalu.

Zisk pred odectenim Urokt a dani

Ukazatel arokového kryti = Nakladové troky

(Rackovd, 2010)

3.3.4 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele méfi schopnosti podniku vyuzivat investované financni prosttedky
a vazanost jednotlivych slozek kapitalu v jednotlivych druzich aktiv a pasiv. Slouzi
k posouzeni toho, jak podnik hospodafi s aktivy a jejich slozkami. Sedlacek ve své
publikaci uvadi: Md-li podnik vice aktiv nez je ucelné, vznikaji mu zbytecné ndklady
atim i nizky zisk. Ma-li jich nedostatek, pak se musi vzdat mnoha potencidalne

vwhodnych podnikatelskych prilezitosti a prichdzi o vynosy. (Sedlacek, 2007, s. 60)

e Ukazatel obratu celkovych aktiv — vyjadifujeme ho jako pomér mezi trzbami
a celkovym vlozenym kapitalem. Cim je tato hodnota vy3si, tim je lepsi situace pro
podnik.

e Ukazatel obratovosti zdsob — do poméru davame trzby podniku a primérny stav
zasob. Zn€ho lze vypoclist dobu obratu zisob, kde ve zlomku dosazujeme
do citatele 365 dni a do jmenovatele vypocteny ukazatel obratovosti zasob. Druhy
vypocteny ukazatel vyjadfuje, jak dlouho jsou ob&znd aktiva vdzana ve formé
zasob. Cim vyssi je hodnota ukazatele obratovosti zasob a &im je doba obratu zasob

kratsi, tim lepsi je situace.
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e Obratovost pohledavek — vypocitd se jako pomér trzeb k pohledavkam. Opét z ného
muizeme vypocitat obdobnym zplisobem jako u predchoziho ukazatele dobu obratu
pohledavek. Do ¢itatele dosazujeme pocet dni 365 a do jmenovatele obratovost
pohledavek. Ukazatel vypovida, jak dlouho je majetek podniku vazan ve formé
pohledavek. Vychazi z predpokladu, ze podnik prodava na fakturu, ktera ma urcitou
dobu splatnosti. VySe doby obratu pohledavek by méla byt mensi nez hodnota
nasledujiciho ukazatele — doba obratu zavazkd.

e Obratovost zdvazkil — jedna se o pomér trzeb k zavazkiim. Déle z néj vypocitavame
dobu obratu zavazki, kde do Citatele je dosazen pocet dni 365 a do jmenovatele

obratovost zavazkil. Poté ho porovname s dobou obratu pohledavek.
(Rackova, 2010)

Stejné¢ jako mnoho dalSich disciplin, neni ani teorie této problematiky zcela
jednoznaéna. Pii zpracovavani tohoto oddilu bylo nalezeno mnoho rozdili ohledné
Zpracovani tématu finan¢ni analyzy v odborné literatufe. At uz se jedna v rozclenéni
dil¢ich ukazateli nebo zahrnovani jednotlivych témat do celkii (napf. autorka Riackova,
stejné tak jako Kislingerova, se vénuje ukazatelim EVA v ramci kapitoly ukazatelt

pomérovych, kdezto Sedlacek toto téma zahrnul do bankrotnich a bonitnich modelu aj.).

3.4 Ekonomicka pridana hodnota EVA (Earned value added)
Tento ukazatel se snazi zahrnout do vysledku hospodateni firmy tzv. oportunitni neboli
implicitni naklady?. Podnik byva financovan zdroji vlastnimi i cizimi. Ugetnictvi

dokéze zachytit pouze naklady na cizi zdroje.
EVA = NOPAT -C x WACC

kde: NOPAT (Net operating profit after tax) je provozni vysledek hospodaieni

po zdanéni,
C (Capital) je investovany kapital,

WACC (Weighted average costs of capital) jsou primérné néklady kapitalu.

2 Implicitni x explicitni naklady. Implicitni ndklady vyjadiuji ndklady ob&tované pilezitosti. Vychazi se
skutecnosti, ze pokud se urcity subjekt rozhodne pro jistou volbu, obétuje tim uskutecnéni volby jiné.
Explicitni naklady jsou pak skute¢n¢ vynalozené naklady, které zachycuje vykaz zisku a ztraty.
Ekonomické naklady se pak rovnaji souctu explicitnich i implicitnich nakladd, za ptedpokladu, ze dojde
k samotnému vy¢isleni nakladi ob&tované prilezitosti, coZ byva nékdy slozité.
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Do takto jednoduse sestaveného vzorce se stézi dosazuji spravna piesnd Cisla. Vysledek
hospodateni po zdanéni totiz nelze ztotoziiovat s vysledkem z vykazu zisku a ztraty.
Dosazovany vysledek hospodatfeni musi co nejptesnéji odrazet opravdovou vykonnost
podniku. Nejcastéji se od ucetniho vysledku hospodaieni odecitaji tyto polozky: tvorba
a rozpusténi rezerv, vynosy z prodeje dlouhodobého majetku a materialu. Obecné pokud
EVA > 0 nebo kdyz Cisty provozni zisk je vét§i nez naklady kapitalu, pak podnik
vytvari pfidanou hodnotu pro vlastniky. Pokud EVA = 0, pak se Cisty provozni zisk
rovna minimalnimu vynosu pozadovanému vlastniky. Ukazatel EVA poskytuje
managementu realnéjsi informace o skute¢né vykonnosti firmy.

VK

CK
ne = (1 = Dg) X — Ve

K + Ny X
kde: ng jsou naklady kapitalu

Ds je danova sazba

CK  je cizi kapital

K je celkovy kapital

N  jsou naklady na vlastni kapital

VK  je vlastni kapital.

Néklady vlastniho kapitalu (re) piedstavuji vynosnost kapitalu pozadovanou vlastniky
firmy. Napf. ¢im vyssi je riziko podnikatelské ¢innosti, tim vyS§i vynosnost pozaduji
vlastnici a tim jsou tedy vyss$i naklady vlastniho kapitalu. (Sedlacek, 2007) Odhad byva

slozity. Miizeme ho provést nékolika zpiisoby:

e Model CAPM (firma ho miize provést sama pomoci vzorce),
e Pomoci ratingovych agentur,

e Pomoci hodnoceni bank,

e Dalsi zplsoby.

Firma dale mliZe vytvatet tzv. spread.

Spread = ROE —,
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Podniky, které maji spread kladny, vytvari hodnotu pro své majitele. Toto vSak vice
souvisi s ukazatelem INFA (viz dale). Vyjadfuje vynosnost vlastniho kapitdlu, ale

po zohlednéni rizika. (Ministerstvo prumyslu a obchodu)

3.5 Analyza soustav ukazatelu

Vsechny piredchozi ukazatele, které byly v praci uvedeny, maji pouze omezenou
vypovidaci schopnost. Charakterizuji pouze urcity usek podniku, nemlzeme je nijak
aplikovat na vyhodnoceni celkové financni situace. Nebo v praxi muze dochazet
k subjektivnimu vyhodnocovani situace. K posouzeni celkovému finanénimu zdravi
firmy nam slouzi soustavy ukazatelil nebo jsou také nazyvany souhrnnymi indexy
hodnoceni. Podstatou analyzy je sestaveni jednoduchého modelu, ktery zobrazi

vzajemné vztahy mezi jednotlivymi ukazateli. (Sedlacek, 2007)

Tyto soustavy Ize roz¢lenit do dvou skupin:

a) Soustavy hierarchicky uspotadanych ukazateld
o Pyramidové soustavy
o Komparativné-analytické metody
o Matematicko-statistické metody
b) Ucelové vybéry ukazateld
o Bankrotni (predikéni) modely — predstavuji jakési systémy vcéasného
varovani, nebot’ podle chovani vybranych ukazatelii indikuji pripadné
ohrozZeni financniho zdravi podniku. (Sedlacek, 2007)
o Bonitni (diagnostick¢) modely — také se snazi o vyhodnoceni finanéni
situace podniku na zdkladé¢ mezipodnikového srovndvani. Pfitom je

nutné dodrzet zasady mezipodnikového srovnavani.

3.5.1 Soustavy hierarchicky usporadanych ukazatel(
Nejpouzivanéjsi ukazatele tohoto typu jsou pyramidové soustavy, které slouzi

k identifikaci logickych a ekonomickych vazeb mezi ukazateli.
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3.5.1.1 Pyramidové soustavy

Pyramidové soustavy ukazatell rozkladdaji aditivni (s€itdni ¢i odcitani) nebo
multiplikativni (ndsobeni ¢i déleni) metodou vrcholovy ukazatel, ktery predstavuje
vrchol pyramidy. Piikladem pyramidového rozkladu je rozklad ukazatele rentability
vlastniho kapitalu, ktery byl vyvinut a poprvé pouzit v chemické spole¢nosti Du Pont

de Nomeurs. Je nejvice pouzivanym ukazatelem tohoto typu. (Riackova, 2010)

Rozklad Du Pont

Jedna se tedy o rozklad ukazatele ROE a také o vymezeni polozek vstupujicich

do tohoto ukazatele.

Obr. ¢&. 1: Rozklad Du Pont

Rentabilita
vlastniho

kapitalu ROE

Aktiva /
vlastni kapital

Rentabilita
aktiv ROA

Obrat

celkovych
aktiv

Rentabilita
trzeb ROS
1 1
Cisty zisk l Trzby \ l Trzby \ l Aktiva celkem \

Zdroj: Rickova, 2010

Na pravé strané rozkladu je zobrazen tzv. pakovy efekt (leverage-factor). Tyka se
ukazatele rentability vlastniho kapitdlu a jde o vyjadieni, do jaké miry se zméni
rentabilita vlastniho kapitalu, zméni-li se kapitdlova struktura. Tento efekt znazornuje,
7e mezi rentabilitou vlastniho a celkového kapitalu existuje jakysi vliv paky. Znamena
to, Ze je-li rokova mira ciziho kapitalu niZ$i neZ rentabilita celkového kapitalu, roste
rentabilita vlastniho kapitalu pfi ptilivu kapitalu ciziho. Tento jev se nazyva pozitivni
leverage efekt. V opacném piipadé, kdy je rentabilita celkového kapitalu niz$i nez
urokova sazba ciziho kapitdlu, kles4 s rostoucim vyuZitim ciziho kapitdlu rentabilita
kapitalu vlastniho — toto je negativni leverage efekt. (Rickova, 2010)
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Jednotlivé polozky schématu lze jesté dale Clenit za ucelem podrobn€jsi a hlubsi
analyzy. Napf. celkova aktiva se skladaji ze stalych (dlouhodobych), ob&znych

a ostatnich aktiv apod. Dale by bylo mozné Clenit i jiné ukazatele obdobnym postupem.

3.5.1.2 Komparativné-analytické metody
Tyto metody jsou charakteristické verbalnimi ukazateli, jako napi. kvalita vyrobku,
servis, kvalifikaéni struktura pracovniki). Sedlacek tuto problematiku zaradil prave

mezi soustavy ukazatell. Patii sem:

1) SWOT analyza — spociva v identifikaci silnych a slabych stranek podniku, jeho
prilezitosti a hrozeb. Moznosti této analyzy je bodové hodnoceni profesora
Argentiho na zdklad€ empiricky zjiSténych informaci.

2) Metoda kritickych faktorti uspé$nosti — jedna se o analyzu faktoru, které povazuje
podnik z hlediska jeho postaveni na trhu jako klicové, rozhodujici. Muze se jednat
o kvalitu vyrobkii, servisu apod.

3) Metoda analyzy portfolia dvou dimenzi — dimenze ptedstavuji atraktivnost trhu a
konkurencni zpusobilost podniku. Pozici podniku na trhu zjist'ujeme pomoci grafu.

(Sedlagek, 2007)

3.5.1.3 Matematicko-statistické metody

Zakladaji se na maticich objektt a jejich ukazateli. Jde o ukazatele, jez charakterizuji
¢innost podniku. Dale se stanovi vahy vyjadiujici dulezitost jednotlivych ukazatelt.

Do matice se musi zanést pozadavek na ukazatele, zda je Z&douci, aby hodnota

vvvvvv

vyzaduji ¢asovou naro¢nost na zpracovani.

3.5.2 Uéelové vybéry ukazatel(

Bankrotni a bonitni modely
Mezi témito modely neexistuje striktné vymezena hranice. Oba modely maji za cil

ptifadit podniku jednu &iselnou charakteristiku, dle které bude posouzeno financni
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zdravi firmy i jeho predikci. Rozdil mezi modely je vtom, K jakému ucelu byly

jednotlivé modely vytvotfeny. (Ruckova, 2010)

Kralickuv rychly test (Quick test)

Jeho autorem je profesor Peter Kralicek. Diky tomuto testu lze rychle zhodnotit dany

podnik. M4 pomérné dobrou vypovidajici schopnost. Pracuje s nasledujicimi ukazateli:

1) Koeficient samofinancovani (viz oddil 3.3.3.) neboli kvoéta vlastniho kapitalu.
2) Doba splaceni dluhu z cash flow — udava, za jak dlouhou dobu je podnik
schopen uhradit své zavazky.

Cizi kapital - kratkodoby financni majetek

Dob laceni dluhuz CF =
oba splaceni alunu z Bilantni cash flow

Udaj — bilanéni cash flow — ziskame z vykazu zisku a ztraty takto:
Vysledek hospodateni - dan z ptijmu + odpisy DHM i DNM
kde: DHM.....dlouhodoby hmotny majetek
DNM.....dlouhodoby nehmotny majetek

Vysledek, ktery ziskdme, piepoCteme na celoro¢ni hodnotu tak, ze Cislo
vydélime poctem mesicli a vynasobime dvanacti. Na zavér jesté odecteme saldo
piechodnych uc¢tha aktiv i pasiv. Tyto upravy jsou nezbytné k tomu, aby byla
dodrzena logicka podminka srovnatelnosti. Touto Upravou ziskame veliCinu
stavovou, kterou potiebujeme dosadit do vzorce. Klasické cash flow je veliCina

tokova.

3) Cash flow v procentech trzeb

Cash flow

% trzeb =
Cash flow v % trzeb Traby

4) Ukazatel rentability celkového kapitalu ROA (viz oddil).

Bonita se stanovi tak, Ze se kazdy ukazatel oklasifikuje podle tabulky (viz tab. ¢. 1).
Vysledna znamka se spocita jako jednoduchy aritmeticky primér jednotlivych znamek.

(Sedlagek, 2007)
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Tab. ¢. 1: Stupnice hodnoceni ukazateli

vyborny | velmidobry| dobry Spatny ohroZen insolvenci
Ukazste! (1) 2 3) (4 (5
kvota vlastniho kapitalu >30 % > 20 % >10% >0 % negativni
doba splaceni dluhu < 3 roky <blet <12let | >12let > 30 let
CFv % trzeb >10% > 8% >5% >0% negativni
ROA >15% >12% > 8% > 0% negativni

Zdroj: Sedlacek, 2007

Existuje fada dal$ich modeld, které umoznuji hodnoceni a ptfedpovéd finanéni situace.
Mayji spole¢né rysy, avsak kazdy z nich se v néem lisi. Autofi jednotlivych modeld tyto
modely sestrojili pomoci vybéru dil¢ich ukazateld a t€ém poté piifadili vahy na zaklad¢
dulezitosti. Diky odliSnym zptGsobim zkoumani a subjektivnimu hodnoceni klicovych
faktori je jich pravé nékolik. Napt. Sedlacek popisuje Tamariho model, index bonity,
modely IN zpracované manzely Neumaierovymi, Tafleriv bankrotni model a dalsi.
Firmy v Ceské republice vyuzivaji modely velmi ziidka, coZ lze povazovat za jistou

nevyhodu. Model, ktery pouzivaji ¢eské podniky Castéji, je Altmaniv model.

Altmaniv model

Také byva nazyvan: Altmanovo Z-skore, Altmanova formule bankrotu, Altmantiv index
finan¢niho zdravi. Profesor Edward Altman sestavil dva ruzné modely pro podniky
s vefejn¢ obchodovatelnymi akciemi a pro ostatni podniky. Pouzil tzv. diskriminaéni
analyzu. Je to statisticka metoda, ktera tfidi pozorované objekty do dvou ¢i vice
definovanych skupin podle jejich charakteristik. Urcil tak vahu jednotlivych ukazatel.
Profesor Altman tak doSel krovnici, ktera nejlépe rozliSovala firmy, které

zbankrotovaly a firmy, které piezily. (Kislingerova, 2008, s. 81)

Pracuje s nasledujicimi ukazateli:

X1 = Cisty pracovni kapital / celkova aktiva
X2 = nerozdéleny zisk / celkova aktiva

X3 = zisk pred zdanénim / celkova aktiva

X4 = trzni hodnota vlastniho kapit4lu / G€etni hodnota celkovych dluhti
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Xs = trzby / celkova aktiva.
1) Altmantv model pro podniky s vefejné obchodovatelnymi akciemi
Z =12x; +14x, +33x3 +0,6x, +1x5

2) Altmaniv model pro ostatni podniky
Z=0717x; +0,847 x5 + 3,107 x3 + 0,42 x, + 0,998 x4

Zdroj: Rackova, 2010

Cisty pracovni kapital je ukazatelem rozdilovym. Vypo&itdme ho takto:

CPK = Dlouhodobé zavazky + vlastni kapital - dlouhodoba aktiva

Nerozd¢leny zisk v sobé zahrnuje vysledek hospodatreni bézného obdobi, ale 1 vysledek
hospodateni minulych let a fondy ze zisku. Po dosazeni spravnych ¢isel a nasledném
vypoctu, mize podnik zjistit svoji financni situaci na zakladé¢ doporucenych hodnot.
Obecné vsak, doporucené hodnoty nemuseji vzdy poskytovat véruhodné informace. Je
to hlavné z duvodu rozdilnosti podnikt — jejich kapitalovych struktur, ale také piedmét
podnikani aj. Proto se castéji pouziva tzv. benchmarking. Manzelé Neumaierovi
vyvinuli ukazatel INFA, ktery slouzi ptfimo k porovnani podniku s podniky piisobicimi

ve stejném oboru.

Benchmarkingovy diagnosticky systém financnich indikatoru INFA

Tento systém byl vytvofen za Gcelem ovéfeni finan¢niho zdravi podnikli a porovnani
jejich vysledki s vysledky nejlepSich firem v odvétvi (nebo také s primérem
za odvétvi). Zdrojem dat pro benchmarking?® jsou statistické udaje ziskavané z Ceského
statistického ufadu. Z téchto 0daji pak vychazi Ministerstvo primyslu a obchodu

pii sestavovani vykazi o hodnoceni ekonomické vykonnosti Ceské republiky.

® Benchmarking — porovnani vysledkt dosazenych jednoho podniku s vysledky podniki obdobného
zameéfeni. Je provadén zejména pro srovnani vysledktl financni analyzy, pfi které nemuseji mit
doporucené hodnoty zcela vypovidajici schopnost vzhledem k majetkovym strukturam odlisnych firem.
(Knapkova, 2010)
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Zakladni model INFA mé podobu tfech vzajemné propojenych pyramid. Prvni ¢ast

charakterizuje tvorbu EBIT* / aktiva, coZ vyjadfuje finan¢ni silu podniku bez ohledu na

zadluZenost a miru zdanéni. Dalsi ¢ast vyjadiuje rozd€leni EBIT / aktiva mezi véfitele,

vlastniky a stat. Tteti soustava charakterizuje vztah aktiv a pasiv, v modelu vyjadiena

pomoci likvidit.

Ministerstvo priamyslu a obchodu pouziva pro svd hodnoceni vyvoje ekonomiky pouze

¢ast modelu INFA — pyramidovy rozklad ukazatele EVA.

Obr. ¢. 2: Rozklad EVA

EVA

Spread VK

Zdroj: Ministerstvo prumyslu a obchodu

* EBIT — zisk pred troky a zdanénim (= earnings before interest and tax).
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Toto schéma zobrazuje rozklad jednotlivych ukazateli a také vztahy mezi nimi. Vidime,
ze ve schématu dochazi k rozkladu vrcholového ukazatele EVA na spread a vlastni
kapital. Dale vidim rozklad spreadu na ROE a r, spolu s dalsimi ukazateli, které na né
piisobi. Vidime, Ze ukazatele EBIT/Aktiva, VK/Aktiva, UZ/Aktiva a Uroky/BU+O maji

kombinovany vliv na ROE ina re.

Ukazatele pouzité v INFA:

UZ = tplatné zdroje (VK + BU + O)
BU = bankovni uvéry

O = dluhopisy

L3 = likvidita tfetiho stupné

PH / vynosy = ptidana hodnota / vynosy
ON / vynosy = ostatni naklady / vynosy

Ostatni V-N=PH/V -ON/V —odpisy / V.

Pfimo na internetovych strankach Ministerstva priimyslu a obchodu si miize podnik po
zadani pozadovanych vstupnich informaci dostupnych z ucCetnictvi provést
benchmarking. Podnik si mtize zvolit analyzu, a to bud’ analyzu podnikové vykonnosti,

nebo analyzu dil¢ich ukazatelt (likvidity, ROE, kapitalova struktura, ale i odhad rizika).
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Prakticka ¢ast

4 Narodni hospodarstvi a jeho klasifikace

V této fazi prace piejdeme na konkrétni vlivy krize na narodni hospodarstvi. Zakladni
vychodisko je Klasifikace ekonomickych ¢innosti, zkr. CZ-NACE. Tato Klasifikace
vznikla 1. ledna 2008, kdy nahradila do té doby pouzivanou klasifikaci OKEC
(Odvétvova klasifikace ekonomickych cinnosti). Vytvoreni této jasné definované
a hlavné jednotné klasifikace bylo velkym pfinosem, protoze umoznilo lepsi orientaci
V jednotlivych  odvétvich ndrodnitho hospodafstvi. DoSlo k roz€lenéni vSech
ekonomickych ¢innosti a jasnému vymezeni, kam ktera ¢innost spada, a to zejména pro

analytické Ucely ve statistice a jinych vyzkumnych oblastech.

Klasifikace CZ-NACE vymezuje odvétvi narodniho hospodaistvi do 21 sekci prvniho
stupng. Ty pak dale urcuji jednotlivé konkrétni Cinnosti. V této praci budou analyzovana
jednotliva odvétvi dle dostupnosti analyz. Za ucelem srovnani stavu pred krizi se
stavem krizovym je nezbytnd analyza vyvoje ekonomiky Ceské republiky alespon

za rok 2006.

Ministerstvo prumyslu a obchodu (dale jen MPO) klasifikuje podniky do ¢tyt kategorii:

1) Podniky I. kategorie: Podniky tvofici ekonomickou pfidanou hodnotu (dale jen
EVA) — podniky, u nichZ je rentabilita vlastniho kapitalu vyss$i neZ alternativni
naklad kapitalu. Jedna se o nejlepsi podniky v daném odvétvi.

2) Podniky 1I. kategorie: Podniky netvoii EVA, ale ROE je vy$$i nez vynos
bezrizikového aktiva, ale mensi, nez alternativni naklad na kapital.

3) Podniky I11. kategorie: Podniky netvoii EVA, ale ROE je kladna

4) Podniky 1V. kategorie: Ztratové podniky — ROE je zaporna. Zde se jedna o nejhorsi

podniky v uréitém odvétvi.
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5 Vyvoj Ceské ekonomiky pred krizi, zmény v Casech krize

5.1 Vyvoj ekonomiky Ceské republiky za rok 2006
Rok 2006 byl pro Geskou ekonomiku velmi uspé&sny. Ceska ekonomika tehdy patiila
Kk jedné z nejrychleji rostouci zemi v Evropé. V roce 2006, stejné tak jako v roce 2007

byla jesté pouzivana klasifikace OKEC.

Struktura ekonomickych subjektu dle jejich ¢innosti

Tab. ¢. 2: Struktura registrovanych ekonomickych subjekttu podle prevladajici ¢cinnosti
(nejsilnéji zastoupena odvétvi, podily na celkovém po¢tu registrovanych subjekti v %)

Odvétvi OKEC 2006
G — Obchod 27,4
K — Cinnosti v oblasti nemovitosti a prondjmu 19,5
D — Zpracovatelsky pramysl 12,7
F — Stavebnictvi 11,4
O — Vefejné, socialni a osobni sluzby 8,1

A — Zeméd¢lstvi, myslivost a lesnictvi 5,6

Ostatni 15,3

Zdroj: Ministerstvo prumyslu a obchodu

Z udaji uvedenych v tabulce mizeme vidét rozd€leni podnikt, dle jejich hlavni
¢innosti. Pro narodni ekonomiku jsou tyto tdaje velmi dulezité, nebot se Cinnosti
jednotlivych firem v kliovych odvétvich podileji ve velké mife na tvorbé hrubého

domaciho produktu.

5.1.1 Zemédélstvi

Zeméde€lsky sektor zaznamenal pokles produkce v roce 2006 oproti roku 2005. Jedna se
ale o pokles dlouhodoby. Jde 0 velky tstup tohoto odvétvi jiz od pocatku 90. let 20.
stoleti. Zemé&délstvi v CR nepatii mezi atraktivni a lukrativni odvétvi. Po vstupu CR
do Evropské unie musi byt uplatiiovana jednotna zemédé€lska politika, jejiz narocnost

a slozitost ¢asto odrazuje zeméd¢elské podniky od ¢innosti. Napt. v roce 2009 kles] pocet
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zaméstnanych v zemédélstvi vice nez o polovinu oproti roku 1993. Zemédélské odvetvi
ma déale mnoho specifik. Napi. homogenni produkce ¢eskych zemédélct, jejich vykon
je méfen urodnosti, dojivosti, imrtnosti zvitat, sklizné jsou ovlivnény pfiznivosti pocasi

atd. U tohoto odvétvi zkratka neni mnoho piimych vlivi krize.

5.1.2 Prumysl

Préimysl patii ke kli¢ovym nositelim ekonomické aktivity a hospodaiského ristu Ceské
republiky. Pramyslova produkce v roce 2006 vzrostla o 9,7 %. Jde o nejvyssi nartst
od vzniku samostatné Ceské republiky. Trzby v oblasti primyslu vzrostly o 10,3 %.
Tento rist byl zplisoben zejména rozsifenim novych vyrobnich kapacit v prumyslu
automobilovém, ktery je nejvyznamnéjSim odvétvim ceského primyslu, dale
elektronickém a pocitacovém. Produkce ve zpracovatelském primyslu vzrostla o 10,5
% a trzby o 10,9 %. Rist zaznamenala zejména tato odvétvi: vyroba dopravnich
prostiedkii, vyroba a opravy stroji a zafizeni, vyroba elektrickych a optickych
prostiedkd, vyroba pryzovych a plastovych vyrobkt, dobyvani nerostnych surovin

a zpracovani dieva. Naopak doslo k poklesu produkce v textilnim a odévnim odvétvi.

Rentabilita vlastniho kapitdlu ROE v oblasti primyslu mezirocné vzrostla na 11,6 %,
nejvice vzrostla ve zpracovatelském primyslu na 12,9 %, také v t€zb€ surovin na 14,3
% a v energetickém odvétvi na 9,2 %. Rentabilita aktiv ROA vzrostla na 9,2 % vlivem
rustu ziskové marze (nezménény obrat aktiv). Ekonomicka piidand hodnota EVA se
meziro¢né zvysila o 16,9 mld. K¢. Ze 74 % K ni piispél zpracovatelsky prumysl, z 22 %
energetika a ze 4 % té€zba surovin. Vzrostl podil podnikt I. kategorie na celkovych
vynosech z primyslu na 67,2 % a naopak se snizil podil podnikdi IV. kategorie
na vynosech z primyslu z 13 % na 11 %. Podniky II. kategorie meziro¢né nezlepsily
zapornou hodnotu EVA a podniky III. kategorie dokonce zdpornou hodnotu EVA mirné

zhorsily.

Vsechny ukazatele likvidity vzrostly: béZzna likvidita 0 0,12 na 1,55; pohotova o 0,11
na 1,12 a penézni 0 0,04 na 0,25 bodu. Ukazatel viastni kapital / aktiva meziro¢né

poklesl 0 0,19 p.b. na 53,89 %. Nejvétsi pokles tohoto ukazatele zaznamenalo odvétvi
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vyroby elektrickych a optickych zafizeni a vyroba kanceldfskych stroji a pocitact.
Naopak nartist byl v oblasti vyroby nabytku a v oblasti zpracovani dieva. (Ministerstvo

pramyslu a obchodu)

5.1.3 Stavebnictvi

| v oblasti stavebnictvi doslo k vyznamnému ristu. Vzrostla produktivita prace, ucetni
piidand hodnota a 1 vysledek hospodatreni pifed zdanénim. Pfispély k tomu zejména
rozsahlé investicni projekty v dopravni infrastruktute, developerské stavebni projekty
tykajici se vystavby administrativnich a multifunkénich center. V roce 2006 takeé

intenzivné vzristala bytova vystavba.

Na zaklad¢ analyz podnikii ve stavebnictvi doSlo ke zlepSeni vétSiny pomérovych
ukazateli. ROE vzrostla na 17,9 %, ROA na 8,4 % vlivem ristu ziskové marze, obrat
aktiv se zpomalil. EVA se také zlepSila, a to o 1,8 mld. K& Vzrostl podil podniki I.
kategorie na celkovych vynosech ze stavebnictvi na 77,3 %. Snizil se podil podnikl IV.
kategorie na celkovych vynosech ze stavebnictvi na 5,4 %. VSechny tfi likvidity se také
mezirocné zlepSily: bézna vzrostla o 0,03 na 1,43; pohotova o 0,04 na 1,26 a okamzita
00,05 na 0,22 bodt. Ukazatel viastni kapital / aktiva ve stavebnictvi mirné poklesl

01,74 p.b. na 33,44 %. (Ministerstvo priamyslu a obchodu)

5.1.4 Obchod

V roce 2006 doslo k rastu trzeb v maloobchodu vcetné motoristickych potieb (jak
vymezuje klasifikace OKEC), také v samostatném maloobchodu (bez motoristickych
potieb) a i ve velkoobchodu. Meziro¢ni rust trzeb se zvysil o 5,8 %. Vzristal pocet
samostatnych Zivnostnikd, ktefi zacali hojné podnikat. Na vyrazném ristu trzeb se
nejvice podilely: prodej textilu, odévli, obuvi a koZeného zbozi, prodej nabytku,
elektrospotiebicl a elektroniky, prodej knih a papirového zboZi. K poklesu trzeb doslo

Vv odvétvi obchodu: farmaceutickém, drogistickém a kosmetickém.

V oblasti obchodu doslo k nartstu ROE o 3,1 p.b. na 12,06 %. ROA vzrostla o 1,35 p.b.

na 7,17 %. Hodnoty vSech tfi likvidit se zménily k lepSimu: bézné vzrostla o 0,06 bodu
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na 1,34 bodu, pohotova vzrostla o 0,03 bodu na 0,87 bodu a penézni vzrostla o 0,01

bodu na 0,16 bodu. Ukazatel viastni kapital / aktiva vzrostl o 0,8 p.b. na 36,52 %.

5.1.5 Kratce o sluzbach v oblasti nemovitosti a vefejnych sluzbach

V roce 2006 nastal tzv. boom realitnich kancelafi a agentur. Rozmach podnikd
zabyvajici se touto ¢innosti byl dan zejména velkou investicni aktivitou. Miizeme
hovofit o zna¢né atraktivité a lukrativnosti tohoto oboru, diky n¢kolika faktim. Napft.
tato Cinnost nevyzaduje priliS vysoké pocatecni investice, 1 pies to, Ze se nejedna
0 vyrobni proces, si realitni kancelafe uctuji vysoké marze. U velkého prodeje svych
zprostiedkovatelskych sluzeb dosahuji vysokych ziskli pti nizkych nakladech. DalSim
diavodem rozmachu bylo zpfistupnéni uvéra pro obyvatele, zejména vysoka nabidka
hypoték, kdy se mezi sebou pfedhanélo mnoho bank nabizejicich rizné vyhody. Rist
podilu vetejnych a socidlnich sluzeb 1ze spojovat do souvislosti se zvySujici se zivotni

urovni.

Vysledky finan¢ni analyzy firem tohoto sektoru potvrzuji dynamicky rtst téchto
spole¢nosti. ROE vzrostla o 3,83 p.b. na 17,3 %. Rentabilita aktiv ROA se také zvysila
na 10,9 % (rast o 2,24 p. b.). Vlastni kapital / aktiva neboli koeficient samofinancovani
se téz zlepSil na 42,51 % (rist o 2,42 p. b.). BéZna likvidita se zlepsila o 0,16 bodu na
1,56. Pohotova likvidita také vzrostla o 0,07 bodu na 1,23. Penézni likvidita dosahla
také lepSich vysledki, a to 0,42 (narGst o 0,09 bodu). (Ministerstvo prumyslu
a obchodu)

5.2 Vyvoj ekonomiky Ceské republiky za rok 2007

O roce 2007 mizeme hovofit obecné jako o roce jesté uspéSném pro ¢eskou ekonomiku.
Ve vyrocni zpravé MPO ale jiz zaznivaji progndzy o zpomaleni hospodaiského ristu
vlivem hrozby recese ve Spojenych statech Americkych, nejistoty na finan¢nich trzich

a také o znamkach ptehtivani ekonomiky.
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5.2.1 Obchod

V oblasti obchodu doslo k nepatrnému poklesu, avSak nejvétsi zastoupeni trva, a to
hlavné diky velkému poctu malych zivnostniki. Trzby v oblasti obchodu vzrostly o 8,9
%. Mezi hlavni pfi¢iny patii: rist kupni sily domacnosti (zvySovani realnych mezd, rist
zaméstnanosti), rostouci sklon ke spotieb¢, rust prodeje predméti dlouhodobé spotieby
(vybaveni domacnosti) apod. Na rustu trzeb se hojné podilel prodej automobilii (ojetych

i novych).

ROE vzrostl oproti pfedchazejicimu roku aZz o 4,85 p.b. na 16,2 %. Rentabilita aktiv
také vzrostla, naopak koeficient samofinancovani klesl. Likvidita 3. stupné 1 2. stupné

vzrostla, penézni likvidita se nezménila. (Ministerstvo primyslu a obchodu)

5.2.2 Oblast nemovitosti a pronajmu

Také oblast nemovitosti a prondjmu si ponechaly druhé nejvétsi zastoupeni. MPO
uvadi, ze je to diky vysoké poptavce po novych provoznich, obchodnich a logistickych
kapacitach, dale diky realizaci developerskych projekti a také ve vystavbé soukromych
bytti a domu. Tato oblast dosahovala v roce 2007 stale dobrych vysledki. ROE, ROA
i koeficient samofinancovani vzrostly. Pokles zaznamenaly vSechny tii likvidity.

(Ministerstvo pramyslu a obchodu)

5.2.3 Primysl

V roce 2007 primyslova produkce opét vzrostla, ale jiz méné nez v roce predchozim.
Vzrostla o 8,2 %. Hlavnim zdroji rstu bylo Cerpani kapacit zapojenych v minulém
roce, a to hlavn¢ v oblastech: gumarensky a plastikafsky primysl, strojirenstvi,
elektronicky a pocitacovy pramysl, automobilovy primysl. Ve zpracovatelském

pramyslu dochazelo ke strukturdlnim zménam. Rostla odvétvi vyrabéjici technologicky

vewvr

Trzby v pramyslu se zvysily o0 9,3 %. V tézebnim prumyslu doslo k poklesu produkce,
ato vtézbé energetickych a dalSich nerostnych surovin. Naopak narhstu produkce se
dockala téZba surovin pouZzivanych a zpracovavanych pro stavebnictvi, diky jeho ristu.
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Ptiznivé se vyvijely oblasti: vyroba a opravy stroji a zatfizeni (nartst trzeb i produkce
0 17,5 %), vyroba elektrickych a optickych zatizeni (rst produkce o 15,7 %, rist trzeb
o 13,5 %), vyroba ostatnich nekovovych minerdlnich vyrobki — napf. vyroba skla,
keramiky, cementu, vapna atd. (rist produkce o 14,3 %, trzeb o 14,2 %), vyroba
dopravnich prostfedkt (rist produkce o i trzeb o 13,9 %), zpracovani dieva a vyroba
drevatskych vyrobkil (produkce se zvysila o 8,7 %, trzby o 8,4 %). Naopak pokles
zaznamenala tato odvétvi: vyroba koksu a rafinérské zpracovani ropy (pokles produkce
o 4,3 %), vyroba zékladnich kovti, hutnych a kovodélnych vyrobkt (pokles produkce
0 0,6 %), vyroba potravinarskych vyrobki a napoji (pokles produkce o 0,2 %).

ROE za cely prumysl vzrostla. Mezirocné¢ ve zpracovatelském pramyslu vzrostla
na 14,8 %, v energetice na 11,46 % a v dobyvani nerostnych surovin na 22,2 %. EVA
také mezirocné vzrostla na 58,4 mld. K¢, kdy nejvétsi mezirocni riist zaznamenalo
zpracovatelské odvétvi priimyslu, a to o 13 mld. K¢ na 34,3 mld. K¢. Vyznamny rast ale
také zaznamenal energeticky sektor téméf o 6 mld. K¢ na 15,3 mld. K¢. V sektoru
dobyvani surovin EVA vzrostla o 3,3 mld. K¢ na 8,8 mld. K¢. K ristu ekonomické
piidané hodnoty piispél nejvice rist spreadu. Na zvySeni spreadu ptlisobil pouze rist
rentability. Pokles EVA zaznamenala tato odvétvi: textilni a odévni, vyroba usni a
vyrobkli z usni, vyroba koksu, rafinérské zpracovani ropy, vyroba elektrickych a
optickych zafizeni. Podil firem I. kategorie na vykonech klesl ve prospéch ostatnich

podnik. ROA meziro¢né vzrostla. (Ministerstvo primyslu a obchodu)

5.2.4 Stavebnictvi

Stavebnictvi si jiz sedmym rokem drZelo své tempo ristu 6,7 % (v roce 2006 to bylo 6,6
%). Za timto dynamickym rozvojem stoji stale jako v pfedchozim roce rozsahlé
developerské projekty, hojna bytovd vystavba a vystavba velkych administrativnich
a multifunkénich komplexii, ale patfi sem také vystavba méstskych okruhti, novych
dalnic, Zeleznicnich koridort a rychlostnich komunikaci. MPO hovoti o vysokém tempu

ristu v prvnich ¢tyfech mésicich roku 2007, poté tempo ristu zacalo mirné klesat.
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Vroce 2007 dosahovalo stavebnictvi velké nerovnovdhy mezi inzenyrskym
stavitelstvim a pozemnim stavitelstvim. Pozemni stavitelstvi dosahovalo témer 10 %
rustu diky bytové vystavbé, investicnim projektim apod., zatimco inZenyrské
stavitelstvi zaznamenalo pokles o 2,6 % hlavné v dusledku opozdéného uvolnéni penéz

do dopravni infrastruktury.

Diky zméndm ve statistickém zjistovani se snizil okruh sledovanych subjekt. V roce
2006 byly k dispozici informace uz za podniky se 100 a vice zaméstnanci, kdezto v roce
2007 jiz pouze se 250 a vice zamé&stnanci. Ptitom tyto velké podniky maji jen zhruba
tretinovy podil na vykonech stavebnictvi. Diky tomu doslo k poklesu EVA, rentabilit
i likvidit oproti roku 2006. Snizil se také podil podnikt I. kategorie na vykonech
anaopak se zvysil podil podnikii IV. kategorie na vykonech. Skupina podnikt I.
kategorie se sniZila o 7 podniki, II. kategorie o jednu firmu. Skupina podniki III.
kategorie posilila 0 2 podniky a skupina podnikti IV. kategorie dokonce o 6 firem.

(Ministerstvo primyslu a obchodu)

5.3 Vyvoj ekonomiky Ceské republiky za rok 2008

Jiz koncem roku 2007 se zacaly mirné€ projevovat symptomy krize ve stiedni Evropé.
Hlavnim spoustééem byl krach vyznamné a jedné z nejvétSich americkych investi¢nich
bank Lehman Brothers. Nékaza finan¢ni krize se pfenesla do realné ekonomiky a zacala
se projevovat znatelnym poklesem poptavky. Dopad na Ceskou republiku mél fakt, Ze
se Evropskd unie nachazela jiz od 2. cCtvrtleti 2008 Vvrecesi. Evropska unie je
nejvyznamnéj$im zahranicnim odbytistém domaci produkce. Obecné se ceska
ekonomika v roce 2008 nachazela jesté na dobré urovni, ale rust postupné oslaboval.

Nejhorsi situace byla na konci roku 2008. (Ministerstvo prumyslu a obchodu)

5.3.1 Prumysl

Primyslovd produkce dosihla meziroéniho tempa ristu pouhych 0,4 %. Tento
vyznamny propad je projevem svétové financni krize, ale také faktory jako rostouci
naklady na energie a na dopravu. Dynamicky se rozvijela vyroba pro dlouhodobou

spottebu, naopak klesla vyroba pro spotiebu kratkodobou. Zpracovatelsky primysl
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zaznamenal nejvétsi pokles v oblasti s velkym podilem zahrani¢nich investic a produkci
urcenou zejména pro vyvoz. K neptiznivému vyvoji primyslu ptispél pokles celkovych
novych zakézek o 5,9 %. V této souvislosti doslo k vyraznému poklesu trzeb a odrazilo
se to také v zaméstnanosti. Ve zpracovatelském pramyslu dochézelo k ristu pouze Ctyt
odvétvi: koksovani a rafinérské zpracovani ropy, elektrotechnicky pramysl, chemicky
pramysl a strojirenstvi. V oblasti elektrotechniky doslo k ristu diky novym firmam
pusobicim na ¢eském trhu, které se zacaly zaméfovat na vyrobu novych plochych LCD
displeju. I ptes pozitivni vyvoj v pramyslu chemickém, se v poslednich mésicich roku

2008 zacaly projevovat ptiznaky krize a doslo také k oslabeni a zpomaleni riistu.

Naopak k poklesu doslo ve zpracovatelském pramyslu v 10 odvétvi. K vyraznému
poklesu doslo v automobilovém prumyslu, kde v prosinci klesla produkce téméf
0 polovinu. V téZzebnim pramyslu doslo také pievazné k poklesu produkce. Snizila se
napt. tézba cerného 1 hnédého uhli, tézba energetickych surovin ale také pokles tézby
surovin pouzivanych ve stavebnictvi, diky jeho poklesu. Dalsi odvétvi, které zasahla
krize, jsou predevSim: vyroba textilii, textilnich a odévnich vyrobki (pokles o 12 %)
a dievozpracujici odvétvi (pokles o 11,6 %). Velmi radikalni pokles trzeb zaznamenal

diive velmi dynamicky se rozvijejici gumarensky primysl, a to témét o tietinu.

Zakladnim problémem ceského primyslu byl fakt, ze Ceskd ekonomika, zejména tedy
prumysl je orientovany na export. Pokles poptavky, ztrata piednich zahrani¢nich
obchodnich partnert a snizeni zakazek se znacné projevilo na finan¢nich vysledcich
prumyslovych podnikti. Ke konci roku 2008 doSlo k oslabeni i tuzemskych zakazek.
Hodnota spreadu klesla hluboko do zapornych hodnot. ROE v primyslu klesla. Souvisi
Sstim vyznamny pokles EVA. Nejvétsi propad zaznamenala vyroba -elektrickych
a optickych pftistroji, kde ROE klesla témét o 30 p. b., a dostala se tak do zdpornych
hodnot. Dobfte si nevedla ani odvétvi vyroby kancelaiskych stroji a pocitacii ¢i textilni
pramysl. Naopak vysledky se zlepsily v oblasti t€Zebniho priimyslu, ve vyrobé nabytku

a mirn¢ si polepSilo i chemické odvétvi.
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Rentabilita aktiv klesla. Dobife si vedla odvétvi: vyroba nabytku, gumarensky
a plastikarsky priimysl a hodnoty se zlepSily i v tézebnim odvétvi. Oblasti, ve kterych
doslo k vyraznému snizeni ROA: opét textilni odvétvi, vyroba kancelafskych stroji
a pocitacii a vyroba elektrickych a optickych zatizeni. EVA se meziro¢né snizila
064 905 mil. K¢, z velké casti k tomu piispél propad spreadu. Likvidita 3. stupné
Klesla, u likvidity 2. stupné doslo ke zlepSeni a likvidita 1. stupné také zaznamenala
pokles. Nejhtie na tom bylo odvétvi vyroby zdravotnickych piistroji, vyroba spojovych
zafizeni a dobfe si v oblasti likvidit nevedly ani podniky zabyvajici se vyrobou
zakladnich kovt a hutnich vyrobkl. Jde tedy pfevazné o zpracovatelsky pramysl. Ale
ani téZebni prtimysl nevykazoval zlepSeni trovni likvidit. Kromé vlivu krize ma
na vysledky jednotlivych sub-sektorti prumyslu vliv jeho transformace. (Ministerstvo

prumyslu a obchodu)

5.3.2 Stavebnictvi
Stavebnictvi na tom v roce 2008 nebylo 0 moc Iépe. Ve srovnani s rokem 2007 dosahlo

pouze mirného ristu produkce ve vysi 0,6 %. Stejné€ jako v minulém roce, dosahovalo
pozemni a inzenyrské stavitelstvi velké nerovnovahy. AvsSak vtomto roce se role
obratily, kdy inzenyrské stavitelstvi vzrostlo o 11,8 % a pozemni stavitelstvi dosahovalo
pouze 6,6 % rlstu. Pocet novych zakazek také mezironé poklesl o 11,4 %. Inzenyrské
stavitelstvi, do néjz je pravé zahrnuta vystavba dopravni infrastruktury, rostlo diky
pokracujicim investicim do tohoto oboru, a to zejména ze strany vlady a diky dotacim

Z Evropské unie.

Ve stavebnictvi doslo k meziroénimu poklesu ROE i ROA. EVA meziro¢né dosahla
trochu lepSiho vysledku. Koeficient samofinancovani vzrostl na 35,27 %. Vidime ale, ze
tento koeficient nabyva relativné nizkych hodnot, stavebnictvi je tak financovano témér

Z 65 % cizimi zdroji. (Ministerstvo priamyslu a obchodu)

5.3.3 Obchod a sluzby
Ceska ekonomika mé sva tradiéni odvétvi zejména v primyslu. V poslednich letech ale

roste stale vice vyznam sluzeb pro ¢eskou ekonomiku. V roce 2008 vzrostl v oblasti
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hrubé piidané hodnoty® podil sektoru sluZeb pravé na ukor pramyslu. MPO tak poprvé
zahrnulo do své finanéni analyzy rozbor sluzeb.’® Nezahrnovani sektoru sluzeb
do finan¢nich analyz trvalo diky $patné dostupnosti potiebnych informaci. MPO udava,
ze financni analyza se tyka odvétvi: obchod a opravy motorovych vozidel, pohostinstvi
a ubytovani, doprava, skladovani a spoje, prondjem, sluzby pro podniky, vyzkum.
V téchto vybranych odvétvi nebyl vyvoj EVA prili§ piiznivy. Spread se pohyboval
dlouhodobé v zapornych hodnotach, kromé¢ roku 2006. Nejvétsi podil na vynosech
presto tvofi podniky I. kategorie. Kladnou hodnotu EVA tvofily zejména podniky
pod zahrani¢ni kontrolou, naopak nejvice zapornou hodnotu EVA vykazovaly podniky

MHD a Ceské aerolinie.

V odvétvi obchodu doslo k oslabeni rastu produkce i trzeb a to zejména ve 4. Ctvrtleti.
Neptiznivé progndzy o vyvoji svétoveé 1 domaci ekonomiky vedly k odkladani vétsich
nakuptl S vynaklddanim vét§iho mnozstvi finan¢nich prosttedkti. Napi. v motoristickém
odvétvi klesly trzby o 3,4 %. Své dominantni postaveni mezi ¢eskymi obchodniky
Vv maloobchod¢ si drzi nadndrodni fetézce, které usiluji o maximalizaci trzniho podilu
v Ceské republice. Podil téchto firem na celkovych trzbach prekracuje 80 %.
V maloobchod¢ tak stouply trzby témét o 8 %. Zato velkoobchod zaznamenal veliky

propad trzeb z diivodu zpomalovani ekonomického riistu a snizeni dovoznich aktivit.

ROE se v odvétvi obchodu snizila a ROA vzrostla. Z likvidit vzrostla hodnota pouze
pohotové likvidity. EVA celkem za sektor sluzeb dosahovala vysledku -31,5 mil. K¢.
Ukazatel ROE se ve sluzbach snizil a ROA naopak vzrostla. Likvidity 3. a 2. stupné

mirné vzrostly, zatimco likvidita 1. stupné klesla. (Ministerstvo priimyslu a obchodu)

5.4 Vyvoj ekonomiky Ceské republiky za rok 2009
Rok 2009 je oznacovan rokem plného propuknuti hospodaiské recese. Projevy této

recese muzeme sledovat v analyzdch jednotlivych odvétvi a piedev§im velkymi

® Hrubé pridana hodnota — predstavuje nové vytvorenou hodnotu, kterou ziskavaji institucionalni jednotky
Z pouzivani svych vyrobnich kapacit. Pogita se za odvétvi nebo za sektory / sub-sektory. (CSU)

® Od roku 2008 MPO jiz nevydava Financni analyzu primyslu a stavebnictvi, ale misto toho Financni
analyzu podnikové sféry, kde je uvedeno vice informaci nez v pfedchozich vydanich.
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zménami ve vyvoji téchto odvétvi. Doslo ke zméné v klasifikaci ekonomickych
¢innosti, kdy byla zavedena klasifikace CZ-NACE. Za rok 2008 byla jest¢ pouzita
OKEC kvili srovnavani s rokem 2007. V tomto roce byly nutné tpravy nékterych
oblasti, jichz se zmény tykaly, na coz muselo MPO brat ohled pfi sestavovani vykaza.
Zmény klasifikace se projevily ve struktuie odvétvi a ovlivnily srovnatelnost vysledkt

finan¢nich analyz. (Ministerstvo prumyslu a obchodu)

5.4.1 Prumysl

Priimyslova produkce se kontinudln€ snizovala jiz od fijna 2008. Celkové snizeni
primyslové produkce za rok 2009 bylo o 13,4 %. Stejné€ jako v roce 2008 byl na tom
nejhiife priimysl automobilovy, jeZ je pro ¢eskou ekonomiku velmi vyznamny, a to diky
20,6 % produkci na celkové pramyslové vykonnosti. DoSlo také ke snizeni trzeb
Vv primyslu 0 12 %. V primyslu zpracovatelském doslo k poklesu produkce ve vsech
sektorech. Sektor HIGH-TECH mél nizsi produkci o 5,8 %, strojirenstvi se snizila
produkce o 27,2 %, vyroba ostatnich nekovovych minerdlnich vyrobki méla pokles
produkce o 23,8 %, zpracovani kovili 0 23,6 % a u vyroby motorovych vozidel poklesla
produkce o 10,2 %. Klesla také poptavka po elektronice, po chemické produkci
a produkce s trzbami klesla i v oblasti zpracovani plastd. S poklesem produkce se
dlouhodobé¢ potyka pramysl textilni a odévni. Zde bychom ale hledali krizi jako pficinu
snizovani produkce pouze z¢asti. Za dlouhodobym poklesem snizovani produkce stoji
jednoznadné obrovsky import textilniho zboZi ze zahraniéi, a to piedeviim z Ciny
a jinych asijskych zemi. Jedna se hlavné o levné odévy a obuv, kterym cesky odévni
prumysl nedokdze témér vibec konkurovat. Na druhé strané tu jsou jisté preference
spottebitelil. Pokud spotiebitelé nechtéji nakupovat levné a nekvalitni zboZi z Asie, voli
si spiSe atraktivnéj$i odévy zapadnich znacek. Jedinou oblasti riistu produkce byl sektor

potravinaisky (rist produkce o 5,3 %).

Hodnota spreadu v primyslu se vyvijela odlisné v zavislosti na odvétvich. Energetika

atézba vykazovaly spread kladny, kdeZzto hodnota spreadu ve zpracovatelském

primyslu a v novém odvétvi vody a odpadu (cely nazev: Zasobovani vodou; ¢innosti

souvisejici s odpadnimi vodami, odpady a sanacemi) sahala hluboko do zipornych

hodnot. Tim tedy celkové primysl vykazoval spread zaporny. Ukazatel EVA byl na tom
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odvétvi Ceského primyslu byla energetika. I ptes trvajici krizi dokazala mirné zvySovat
svij obrat (zejména od 2. poloviny roku 2009). EVA sice klesala, ale alespon neklesla
do zapornych hodnot. Spread byl v energetice kladny. ROE ve srovnani s minulym
rokem klesl, ROA téz a koeficient samofinancovani nepatrné vzrostl. I likvidity

vzrostly. (Ministerstvo primyslu a obchodu)

5.4.2 Stavebnictvi

Stavebni odvétvi zaznamenalo pokles oproti predchozimu roku o 1,0 %. Nejvétsi
propad trval béhem prvniho cCtvrtleti, poté se vyvoj produkce zacal lepSit. Produkce
ve stavebnictvi je do urCité miry ovlivitovana poc¢asim. Klasicky tedy mizeme ocekavat
pokles produkce v zimnich mésicich a naopak narast v mésicich jarnich, letnich
a i ranné podzimnich. Ve srovnani s primyslovou vyrobou na tom stavebnictvi nebylo
az tak Spatn¢. Na relativné dobrych vysledcich mé hlavni podil inZenyrské stavitelstvi,
které¢ dosahlo meziro¢niho primérného ristu 14,3 %. Velky vliv na tento rist méla
vystavba dopravni infrastruktury financovana z vetfejnych zdrojii a rozpoctu Evropské
unie. Naopak pozemni stavitelstvi pokleslo o 7 %. Celkové doslo k velkému ubytku
stavebnich zakdzek. Kvili hospodaiské krizi vznikd potfeba zvySovani likvidity aktiv
a developeti tak zahajuji méné staveb. Své finance v nich maji vazané ptili§ dlouhou

dobu a v ¢ase krize si to tak nemohou dovolit.

Stavebnictvi se nové rozd€luje do tfi skupin: inZzenyrské stavitelstvi, vystavba budov
a specializované stavebni ¢innosti. EVA po nejvétSim prohloubeni do zaporu v 1.
Ctvrtleti zacala mirn€ rast. Spread také vykazoval zaporné hodnoty v prabéhu 1.
ctvrtleti. V dalSich Ctvrtleti vzrostl, kdy dokonce ve 4. ctvrtleti pievySoval 5 %. Nejlépe
na tom bylo stavitelstvi inzenyrské, které vykazovalo kladné hodnoty spreadu. Ptispély
K tomu statni zakazky. Pozemni stavitelstvi se ale také pomalu béhem roku 2009 dostalo
ze zapornych hodnot a ve 4. ¢tvrtleti vykazovalo kladny spread. Kdezto specializované
stavebni ¢innosti byly hluboko v zapornych hodnotach. ROE vzrostla, a to az
0 7 procentnich bodl. ROA 1 koeficient samofinancovani vzrostly. VSechny tfi likvidity

dosahly vyssich vysledki nez v roce 2008. (Ministerstvo pramyslu a obchodu)
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5.4.3 Obchod a sluzby

Zavedeni nové klasifikace vneslo znaéné zmény do struktury sluzeb. Sluzby
vyhodnocované ministerstvem jsou nejriznorod¢jsi agregaci nefinanénich podnikd.
S ohledem na slozitost ziskavani dat, se MPO zaméfila na analyzu téchto odvétvi:
velkoobchod a maloobchod, udrzba a opravy motorovych vozidel; doprava

a skladovani; ubytovani, stravovani a pohostinstvi; informac¢ni a komunika¢ni ¢innosti.

V maloobchodu trzby klesaly po cely rok, ro¢ni pokles byl 4,3 %. Klesla poptavka
po luxusnim zbozi. Naopak doslo ke zvyseni trzeb v oblasti prodeje potravin. To, Ze lidé
Setfili, potvrzuje 1 propad prodeje automobill, kde prodej klesl o 11,1 % (ve stalych
cenach). Trochu si prilepSily internetové obchody, kterym vzrostly trzby o 0,2 %. Lidé
pies Internet nejvice nakupovali vano¢ni darky, trzby v prosinci vzrostly o 20,8 %
(meziro€né). Z prodejnich fetézci si nejlépe vedl némecky Kaufland, ktery ma svou

obchodni strategii zaloZenou na cenové konkurenci.

EVA se drzela béhem roku 2009 v zapornych hodnotach, vyskytly se ale rozdily mezi
odvetvimi sluzeb. Informacni a komunikac¢ni ¢innosti si drzely kladnou hodnotu EVA,
zatimco obchod a ostatni podniky se propadly do zéporu. Spread byl téz zaporny,
kladnych hodnot nabyvalo informacni a telekomunika¢ni odvétvi. ROE i ROA Kklesly,
koeficient samofinancovani mirn¢ vzrostl. VSechny tii likvidity mezirocné vzrostly.

(Ministerstvo priimyslu a obchodu)

5.5 Kratka charakteristika vyvoje ekonomiky za rok 2010

V roce 2010 se zaaly projevovat uréité znamky zotavovani hospodatstvi z krize. Ceska
ekonomika, jeZ je ve veliké mife orientovand na export, zaCala obnovovat sviij
hospodaisky rist. Zna¢né k tomu ptispélo oziveni ekonomiky Némecka. Je to jedno

Z hlavnich domacich odbytist’.

5.5.1 Prumysl
Primyslova produkce vzrostla mezirocné o 10 %. Pfispéla k tomu zejména obnova
ristu vyroby motorovych vozidel. Za pomérné vysokym meziro¢nim ristem ale také
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stoji nizka zakladna predchoziho roku. Trzby se v pramyslu zvysily také o 10%.
Nejvyssi rust produkce meziro¢né zaznamenal sektor HIGH-TECH (rust trzeb o 20 %).
Dale vzrostla vyroba stroji a elektrickych zatizeni, strojirenstvi, odvétvi chemické,
farmaceutické, hutnictvi, rafinérské zpracovani ropy a gumarensky a plastikarsky
pramysl. K poklesu produkce doslo v odvétvich: potravinatské, dfevozpracujici, vyroba
nabytku a textilni. Nejpfizniveji ale na cesky primysl a i na dalsi souvisejici odvétvi
zapusobil primysl automobilovy, kde produkce vzrostla o 22,1 %. (Ministerstvo

prumyslu a obchodu)

5.5.2 Stavebnictvi

Mnohem htife na tom bylo stavebnictvi, kde se zacaly opozdéné projevovat nasledky
krize. Produkce poklesla o0 7,8 %. Inzenyrské stavitelstvi jiz nedokazalo vyrovnavat
propad pozemniho stavitelstvi. Zacfala se projevovat Usporna opatieni vlady, ktera
omezila dalsi planované vystavby komunikaci. Nejvétsi propad nastal v 1. ¢tvrtleti roku
2010, kdy stavebni vyroba poklesla az o 25 %. Snizil se objem soukromych i statnich
zakazek. DoSlo k velkému utlumu bytové vystavby, kde se 1 nadale pocita

S neptiznivymi progndézami. (Ministerstvo pramyslu a obchodu)

5.5.3 Obchod a sluzby

Oziveni ekonomiky Ceské republiky se promitlo téz do obchodu. Trzby maloobchodu
véetné motoristickych potteb vzrostly o 1 %. Nejvice k tomu pfispélo oZiveni
automobilového prodeje. Vzhledem Kk nizké zakladné loniského roku jde ale o velmi
mirny rast. Maloobchod bez motoristického segmentu naopak poklesl o 0,3 % (ve
stalych cenach). Intenzivné vzrlstalo nakupovani zbozi pies Internet. Internetovych
obchodlim vzrostly trzby o 10,9 %. Tento rust se projevil také v navazujicim sektoru —
V dopravnich sluzbach, kde rostla poptavka. Lidé stdle vice uptednostiiovali nakupy
V nespecializovanych supermarketech a hypermarketech, kterym rostly trzby. Naopak
poklesly trzby malym obchodnikiim se specializovanymi prodejnami, ktefi dokazou
konkurovat velkym prodejndm stile méné. V oblasti sluZzeb dochazi k ristu pouze

v odvétvi informa¢nich a telekomunika¢nich ¢innosti. (Ministerstvo prumyslu
a obchodu)
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5.6 Rok 2011, nejistoty, obavy a progndézy

Ac¢ se mohlo zdat, ze v roce 2010 se pomalu chylila krize ke svému konci, tak ani v roce
2011 nebyla krize zcela pfekonana. Svétova ekonomika se pohybovala ve zna¢né mire
nejistoty. Navic vznikaly obavy z dalsi svétové recese, zejména z dluhové recese
vV Evrop¢ a vUSA. Také zpomalil rist ekonomiky vyspélych zemi. Primyslova
produkce zvolnila své tempo rastu o 1 % na 9 %. V automobilovém pramyslu byla
situace stale dobra. Stavebni produkce klesla 0 5,7 %. V obchod¢ doslo také ke zvolnéni
tempa rastu. Pfiznivéjsi prognozy piipadaji primyslu, kde se oekava postupny mirny
rust, pfiCemz je kladen diiraz na vyvoj a zavadéni novych technologii pro zvyseni
konkurenceschopnosti. Naopak je tomu ve stavebnictvi, kde se nadale projevuji isporna
opatfeni vlady a zmenSeni objemu vetejnych zakazek. Diky dluhovému stavu zemé tak
nemizeme ocekavat vyznamné¢jSiho zlepSeni. V oblasti obchodu je dan vyvoj
jednotlivych sub-odvétvi poptavkou a nasycenosti trhu. Navzdory sledovanému vyvoji,
nejsou progndzy ohledné dal§iho vyvoje ekonomiky Uplné jednotné. Politickd situace
V zemi ma bezesporu veliky vliv na ekonomiku zemé. Jiz od roku 2011 po soucasnost
se Ceska republika potyka se znaénymi politickymi problémy. Turbulentné nartstajici
vetejny dluh, planované Skrty a dalS$i uspornd opatieni, nartstajici korupce, toto vse
ovliviluje nasi ekonomiku a pfinaS§i mnoho pesimismu do podnikatelské sféry.
Mikroekonomicky i makroekonomicky nejisty vyvoj vnasi podobu obrazu ceského

podnikani. (Ministerstvo priimyslu a obchodu)
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6 Souhrnné hodnoceni let 2006-2011

V roce 2008 jiz vidime znatelné projevy krize a jeji postupné $iteni do vSech sektorii
ceské ekonomiky. Tato finan¢ni krize, jejiz jednou z charakteristik je pokles poptavky,
nemilosrdné zasahla ¢eské podniky. O roce 2006 a i 2007 jsme hovofili jako o letech
velmi GspéSnych pro Ceskou ekonomiku. Z hlediska hospodatského cyklu se v roce
2006 nachdzela Ceska ekonomika na svém vrcholu. Rok 2007 byl jesté ve znameni
rustu, ale jiz ne tak dynamického, jak tomu bylo v roce pfedchozim. V nésledujicich
tabulkdch miizeme vidét vyvoj hodnot jednotlivych ukazateld. Diky velkému rozsahu

informaci budou zahrnuty pouze nasledujici sektory a sub-sektory:

- Primysl — celkové hodnoty
- Stavebnictvi

- Shuzby

Tab. ¢. 3: Ukazatele v primyslu v letech 2006-2010

2006 | 2007 | 2008 | 2009 2010

EVA (vmil. K&) | 36269 | 58 414 | 30 835 | -55 664 | -23 808

ROE (v %) 11,19 | 13,96 | 12,47 9,96 11,49

ROA (v %) 9,01 | 10,78 | 9,38 6,75 6,8

VK / Aktiva (v %) | 54,38 | 54,19 | 51,91 | 52,24 | 50,52

Bézna likvidita 1,48 1,35 1,37 1,51 1,53

Pohotova likvidita | 1,09 1,0 1,03 1,19 1,21

Penézni likvidita 0,24 0,21 0,19 0,34 0,28

Zdroj: Ministerstvo prumyslu a obchodu (Vlastni zpracovani)

V roce 2006 dosahovala EVA nejvyssiho ristu (oproti roku 2005 vzrostla o 16,9 mld.

K¢). Vroce 2007 se EVA také zvysila, ovS§em ne tak prudce, jak tomu bylo v roce

pfedchozim. Prvnim okamzit¢ viditelnym projevem krize je vyrazné zhorSeni

ekonomické ptidané hodnoty v nasledujicich letech, kdy nejvétsi propad byl v roce

2009, ktery byl uplné nejhorSim rokem pro Cesky primysl. Ukazatel ROE nabyva téz
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vroce 2009 nejnizSich hodnot. V tabulce mulzeme vidét, Ze hodnoty likvidit
(v porovnani s rokem 2006, kdy se Ceska ekonomika nachazela na svém vrcholu) se
Vv roce 2009 zvysily. Tento jev miizeme oznacit jako opatrnostni efekt. Zvyseni likvidity
znamena, ze podnik investuje méné¢ volnych penéznich prostredkli a radé€ji je ponecha
Vv nejlikvidnéjsich formach. Muze to vést ke snizeni obratu, také ke snizeni rentability
také s poklesem poptavky a se snizenou produkci — S poklesem produkéni sily. Vyrazné
snizeni ROA vyjadfuje snizeni efektivnosti firem. Podnik je sice stale vydélecny, ale

jeho ziskovost klesa. Za poklesem ROA stoji pfedevSim pokles zisku firem.

Tab. €. 4: Ukazatele ve stavebnictvi v letech 2006-2010

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

EVA (vmil. K& |4504|1587|1876|2599 |-1528

ROE (v %) 17,66 | 16,42 | 12,56 | 18,39 | 12,46

ROA (v %) 785 | 7,719 | 6,42 | 8,82 | 5,93

VK / Aktiva (v %) | 31,75 | 30,83 | 35,27 | 35,29 | 37,3

Bézna likvidita 1,38 | 1,35 | 1,35 | 1,59 | 1,67

Pohotova likvidita | 1,23 | 1,19 | 1,18 | 1,39 | 1,47

Penézni likvidita 0,21 | 0,18 | 0,24 | 0,36 | 0,39

Zdroj: Ministerstvo prumyslu a obchodu (Vlastni zpracovani)

Veliky rast vystavby ve vSech oblastech pfispél k vynikajicim vysledkiim finan¢ni
analyzy vroce 2006. V roce 2007 doSlo ke zmé€nam ve statistickém Setieni, kdy se
zmensil rozsah Setfeni. Odrazilo se to i1 ve finan¢ni analyze. V roce 2009 vidime dobré
vysledky finan¢ni analyzy, ale zasluhu na tom mélo predevSim stavitelstvi inZenyrské,
diky vystavbam komunikaci. Krize se ndm projevuje az v roce 2010, kde vidime az

A4
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dat do wvztahu s poklesem ROA. Podivame-li se na hodnotu koeficientu
samofinancovani, mizeme vidét maly pomér mezi vlastnim kapitdlem a celkovymi
aktivy. Znamena to, ze podniky jsou schopny kryt své potieby vlastnimi zdroji pouze
zhruba z35 % a zhruba z 65 % jsou podniky zadluzené. Pokles ROE zpisobil
ve vétsing pokles zisku stavebnich firem. Koeficient samofinancovani vzrostl, a také

ptispél ke snizeni hodnoty ROE.

Tab. ¢. 5: Ukazatele ve sluzbach v letech 2006-2010

2006 | 2007 2008 2009 2010

EVA (v mil. K&) - |-26622|-25128 | -51 789 | -50 945
ROE (v %) 1147 775 | 77 | 7,04 | 831
ROA (v %) 692 | 665 | 698 | 44 | 511

VK / Aktiva (v %) | 36,06 | 50,70 | 54,07 | 51,66 | 52,42

Bé&zna likvidita 1,23 1,11 1,18 1,56 1,57

Pohotova likvidita | 0,84 | 0,83 0.9 1,1 1,27

Penézni likvidita 0,19 | 0,18 0,16 0,29 0.32

Zdroj: Ministerstvo pramyslu a obchodu (Vlastni zpracovani)

Vyvoj ekonomické ptidané hodnoty ve sluzbach mizeme vidét od roku 2007-2010.
K nejvétsimu prohloubeni tohoto ukazatele doSlo vroce 2010. Nejlepsi hodnoty
vykazoval obchod s motorovymi vozidly. Naopak vSechna ostatni sub-odvétvi (jesté
kromé velkoobchodu bez motorovych vozidel a cinnosti v oblasti informacénich
technologii) vykazovala zapornou EVA. 1 ve sluzbach dochazi k velkym rozdilim
v sub-odvétvich. Dynamicky rozvoj informa¢nich a komunika¢nich ¢innosti
a informacni technologie vyrazné piedbehl ostatni odvétvi sluzeb. Nejhor§im rokem pro
odvétvi sluzeb byl rok 2009 a i 2010, kdy se hodnoty trochu zlepsily, ale EVA se jesté
vice prohloubila do zdpornych cisel. Zaporna EVA vyjadiuje, Ze ucetni zisk firem
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nepievysil soucet celkovych skute¢nych ndkladi a ndkladi obétovanych ptilezitosti.
Podniky v tomto odvétvi tedy netvoii ekonomicky zisk pro své majitele. Jako u vSech
odvétvich, kterd jsou né¢im specificka, musime i zde ptihlizet k n€kterym faktortm.
Sluzby jsou obecné hife méfitelné a sledovatelné. Castéji dochazi k pohybu v sedé
ekonomice, nez je tomu u vyroby primyslové. Nemtizeme je tedy srovnavat s jinymi
odvétvimi a jednoznacné je hodnotit. Vidime, Ze koeficient samofinancovani se vyrazné
polepsil, ale nejspiS na ukor jinych ukazateli — vidime citelny pokles ukazateld ROE i

ROA.

6.1 Insolvence podnikud jako dalSi projev krize

Klesajici poptavka za sebou nechala viditelné stopy. Zatimco v letech 2006-2007 byly
hojné zakladany pfedev§im malé a stfedni podniky, v nésledujicich letech hovotime
o0 opaku. Nastrojem méfeni pro toto sledovani je pocet insolvenci. Vyvoj poctu

insolvenci v letech 2008-2010 mizeme vidét v nasledujici tabulce.

Tab. ¢. 6: Po¢et navrhi na insolvenci ve vybranych sektorech a sub-sektorech

2008 | 2009 | 2010

Primysl 457 | 657 | 687

Stavebnictvi 308 | 478 | 636

Podnikatelské sluzby | 330 | 465 | 371

Oblast nemovitosti 154 | 298 | 338

Maloobchod 471 | 748 | 733

Velkoobchod 569 | 818 | 754

Doprava a skladovani | 115 | 200 | 301

Zdroj: Creditreform

Témet polovina navrhi na insolvenci konéi prohlaenim o tipadku. V primyslu v letech

2008-2009 patiily k nejnachylnéjSim podnikim na insolvenci podniky chemického

primyslu, zpracovani plastl a tézba surovin. Ve stavebnictvi je vidét opravdu veliky,
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vice jak dvojnasobny, ndrtst podnikll v insolvenci mezi lety 2008 a 2010. Nejvice
postizené podniky se nachazi v oblasti maloobchodu a velkoobchodu. Nejdiive
zkrachovaly podniky, které mély zna¢né problémy jiz pfed krizi. Velkym firmam se
krize sice nevyhnula, ale problémy s insolvenci téméf nemély. Castym néstrojem pro
flexibilni fizeni ndkladt bylo plosné propousténi zaméstnancti. Mzdové naklady maji
nejvetsi podil na celkovych nékladech. Nejrizikovéjsi oblast je doprava a skladovani,
kde jiz od roku 2006 pocet podnikii s navrhy na insolvenci nasobné¢ nartstd. Vidime
i rostouci pocet podnikli v insolvenci v oblasti nemovitosti, kdy naopak v letech
piedchozich bylo toto odvétvi rychle se rozvijejici. Oproti tomu nejmensi nachylnost
Kk insolvenci pietrvava ve vefejné spravé a ve Skolstvi a zdravotnictvi. (Creditreform)
Mezi mozné pfi¢iny bankrotd firem patii rostouci ceny pohonnych hmot, rostouci
vydaje za energie, rust inflace, pokles poptavky a vykyvy na devizovych trzich.
(Ekonom) Vhledem k vyvoji miZzeme hovofit o zna¢né proméné podilti vykonu firem
V jednotlivych kategoriich podnikl. Béhem krize klesl podil trzeb podnikt 1. kategorie
na ukor ostatnich kategorii. Tento fakt Ize také vidét na vyvoji EVA v jednotlivych

sektorech (viz kapitola 6)
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7. Zavér

Prace byla zamétfena predevsim na srovnani vysledkt ¢innosti jednotlivych sektort za
roky 2006-2010. Zdrojem ¢erpani byly vykazy Ministerstva pramyslu a obchodu, které
jsou zvefejnény online na internetovych strankach ministerstva v oddilu Analytickych
materiald a statistik. Cerpano bylo z celoroénich vysledki, kromé kratkého hodnoceni

roku 2011, kdy byla dostupna analyza pouze prvniho pololeti.

Na zaklad¢ vyvoje finan¢nich ukazateli bylo mozné posoudit skute¢né dopady krize
do jednotlivych sektori narodniho hospodarstvi. Krize nepochybné nejvice zasahla
malé a stfedni podniky. V primyslu byla nejvice zasazena odvétvi: chemické, textilni
a strojirenské. Mezi dalsi odvétvi siln€ zasaZena krizi patii automobilovy primysl, ktery
se v pocatcich krize prohloubil nejvice. V dalSich letech zaZival postupné zotavovani.
Ve stavebnictvi jsme zpozorovali téz vysoky pokles produkce. Po vypuknuti krize se
drzelo na dobré urovni diky vlddnim investicim a evropskym dotacim na rozvoj
dopravni infrastruktury. Ceské stavebnictvi neeka ani v budoucich letech vyrazngjsi
zlepsSeni, a to diky vladnim tspordm a Skrtim za ucelem zachovani schodku statniho

rozpoctu.

Kazdy podnik se potyka s urCitymi problémy. Da se fici, ze neexistuje zcela nejlepsi
a jedine¢ny podnik v hospodarské praxi. A at’ uz jsou jeho problémy jakékoliv — slaby
management, slaby marketing, nizka efektivnost vlozeného kapitalu, nizka produktivita
prace zaméstnanct, vysoké zadluzeni — a mnoho dalSich, tak krize, jakoby tyto vSechny
problémy v podniku znasobovala. Problém byl také v tom, ze firmy si Casto krizi
zpocatku neuvédomuji nebo si ji nechtéji pfipustit. Manazefi Casto jen tiSe ptihlizi
K tomu, jak klesaji v podniku trzby a hledaji pfi¢iny v podnikovém prostiedi bez ohledu
na globalni pohled i zven¢i. Na krizi tedy reaguji mnohdy s velkym zpozdénim, kdy
jako prvni zachranu voli propousténi zaméstnancii. Voli tedy taktiku Uspor nakladd,
ktera mize utlumit pocatecni projevy krize v podniku, ale sklesajicimi vykony se
zhorsuji vysledky finan¢ni analyzy podniku. Samoziejmé nemiZeme hovofit o vSech
podnicich jako o jediném celku, ale vzhledem k vyvoji finan¢nich ukazatel je opravdu

vidét vyrazné pohorseni financni situace.
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PredloZzend prace je zaméiena na krizi probihajici v Ceskych podnicich a na jeji
méfitelnost a sledovatelnost pomoci financni analyzy. Pfedmétem prace je hodnoceni
finan¢nich ukazateli v podnicich v letech 2006-2010. Zabyva se analyzou vybranych
odvétvi Ceské ekonomiky. Sleduje také dopad krize na odvétvi na zdkladé¢ poctu
insolvenci. Tradiné je prace rozdélena na dvé hlavni Casti, na teoretickou a praktickou.
V Casti teoretické je zobrazen popis projevu krize v podniku a teoreticky zaklad pro
finan¢ni analyzu. V ¢asti praktické je samotné hodnoceni sektort. V zavéru je pak

vyhodnoceni krizovych dopadl a jsou vyhodnoceny krizi nejvice zasazené sektory.



Abstract

Key words: crisis, crisis of the enterprise, financial analysis, crisis in the economic

sectors, financial analysis of the sector

This work is directed on consideration of the crisis proceeding in the Czech enterprises
on indicators of its studying by means of the financial analysis. The main subject of this
work is the assessment of financial performance of the enterprises in 2006-2010, the
analysis of the chosen branches of the Czech economy, supervision over impact of crisis
on some branches of economy on the basis of total insolvency of the enterprises. This
work traditionally divided into two main parts - theoretical and practical. The theoretical
part consists of the description of manifestation of crisis on functioning of the
enterprises; and a theoretical basis for the financial analysis. In a practical part is an
isolated assessment of sections. In end is placed discussion of results of impact of crisis

and are considered the sections which are most mentioned by crisis.



