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Anotace:

Tato bakaléska prace je anovana metodam finani analyzy, prvnicast prace seénuje
teoretickym vychodiskm finarcni analyzy a popisu z&kladnich ukazat@hancni analyzy.
Druha ¢ast se zabyva aplikaci vybranych pwavych ukazatél na konkrétni podnik a
naslednou analyzou vysleilka vypracovanim konkrétnich dopoemi pro management

podniku v oblasti finagniho planovani.
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The Financial Analysis of Economy of Vycha@ské plynarenské strojirny, a.s.

Anotation:

This bachelor thesis is devoted to the methodsnahtial analysis. The first part is devoted
to the theoretical solutions of financial analyasrsl the description of the basic indicators of
financial analysis. The second part is concernel thie application of certain ratio indicators
to a specific company, followed by an analysishaf tesults, and the elaboration of particular

recommendations for the management of the compatheisphere of financial planning.
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Uvod

Doba konce 20. stoleti a giku 21. stoleti je dobou globalizace celdsvé ekonomiky,
zrychluje se tempo zén a roste vyznam tzv. znalostni ekonomiky, podmilisi pruzg
reagovat na jakékoli vykyvy trhu, drzet krok sécsikonkurenci a takéipdvidat vyvoj do
budoucna. Zakladem Usghu je poznani celkové situace podniku, odhaldnyach stranek,
které mohou byt 8Fejni v boji s konkurenci a vyuzity pro rozvoj asfileni pozice. Nemen
duleZitou strankou je také poznéni slabin, které ohla vyuZzit konkurence a tim dosihnout
lepSi trzni pozice. Hlavnim Udkolem finan analyzy je tedy posouzeni celkové fitsain

situace podniku a vyvozenifipluSnych zagr.

Cilem této prace je popsatim se zabyva finami analyza, poznani jednotlivych metod
finanéni analyzy, zdrdj informaci vyuZivanych ip analyze a pouZiti vybranych metod na
zvoleny podnik.

Prace je rozélena do dvou zakladnictasti, prvnicast se zabyva teoretickymi poznatky
v oblasti finagni analyzy. Pro tut@éast prace byl@erpano pedevsim z odborné literatury.
Druhacast se zabyva aplikaci teoretickych pozfiatk konkrétni podnik a to Vychodeské
plynarenské strojirny, a.s. Rosice u Chrasti. \kiické casti byly pouzity pedevsim
ponerove finartni ukazatele a pyramidovy rozklad, posuzovano hgspodéeni a vysledky
daného podniku v obdobi od roku 2004 do roku 2008.

Na zaklad posouzeni dosazenych vysléd jejich rozboru byla dopo¥ena opaeni do
budoucna pro zvySeni konkurenceschopnosti podni#ageni finaéni situace. Tyto zavry

by mohly napomoci koncipovani dlouhodobého fifrdho planu podniku, jehoz prvnim
krokem a zékladem by &a byt prae financni analyza. Jeidezité poznat, kde ma podnik
zbytené¢ vazané prosedky, které nefindseji zadny uzitek a zda je vyuzivan veskery
majetek, jak dlouhodoby tak i &y, nebd velkym problémem mnoha firem je vysoka

nevyuzita zasoba ¢bného majetku, iedevsim zasob.



1 Finanéni analyza a jeji zaméreni

1.1 Co je finanéni analyza a komu slouzi
Finartni analyza je metodou rozboru figaich vyka#i podniku s vyuzitim jednotlivych
ukazatel finanéni analyzy, rozbor jednotlivych vysleilla jejich posouzeni.

1.1.1 Finané¢ni analyza
Finartni analyza je technikou, na zaksaHteré jsou schopni odbornici posoudit fitan

zdravi podniku, odhalit silné a slabé strartkgeni podniku, navrhnout opgahi ke zvySeni
vykonnosti podniku a zlepSeni hospteld, posoudit miru rizika spojenou s investiceraji J
dulezitost nabyva na vyznamu se zvysujici se glohaiia tim padem rostouci konkurenci ze
strany jednak domacich, ale i zahtaich firem, se kterou se musi jednotlivé podniky
vyrovnat. Kron& manazei vyuziva tento typ rozbérsiroké spektrum dalSich subjékt
Finartni analyza by rla byt soéasti finagniho fizeni podniku, nedilnym
piedpokladem finainiho planovani. Musi poskytnout dostatek informai@ rozhodovani
vrcholového vedeni podniku, tzv. strategickéfmeni. Analyza by #la byt provadna vzdy
s ohledem na vriti i vrejSi okoli podniku (konkurence, legislativa, recekenjunktura,
socialni klima). Metodika finami analyzy neni upravena zadnymi pravniniedpisy,
existuje nejednotna terminologie, nejednotna jelmgmlozek wetnich vykasn, jejich

struktura a digova legislativa, coz komplikuje srovnavani vysleakjejich vyklad.

1.1.2 UZivatelé finanéni analyzy
Uzivatele finakni analyzy nizeme rozdlit podle toho, kdo analyzu zpracovava a vyuziva,

na externi a interhi

Interni uzivatelé:
- manaza,

- odborové organizace,
- zangstnanci.
Externi uZivatelé:
- investai,
- dodavatelé a zakaznici (obchodni pdijne

- stat,

! KISLINGEROVA, E. a kol..Manazerské finance. 1. vyiraha: C.H. Beck, 2004, str. 22-24
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- banky a jini writelé,

- konkurekini spol€nosti.
Investori jsou prvotnimi poskytovateli kapitalu podniku, fmiuji ziskat informace o
financnim zdravi podniku, o jeho vykonnosti, éefdpokladaném budoucim vyvoji k tomu,
aby byli schopni rozhodnout o svych investicichildZitym hlediskem P rozhodovani je
predpokladany zisk z investice a mira rizika spojsrdanou investici. Pokud jiz vloZili
kapital do spolénosti, je dilezité také kontrolovat, jak manai@odniku s timto kapitalem
nakladaji.
Manazeri (fidici pracovnici) vyuZivaji finami analyzu pro strategické (dlouhodobé) ale i
operativni (kradtkodobé) fin&ni fizeni podniku. Znalost fin&ni situace podniku jim
umoZiuje sprave se rozhodovatip ziskavani finatinich zdrofi, pri zajisfovani optimalni
majetkove struktury &etné vybéru vhodnych zfisohi jejiho financovani, § alokaci volnych
peréZnich prostedki, pii rozaslovani disponibilniho zisku apdd.
Vyuzivaji piaibézné veSkerych informaci poskytovanych figaim a manazerskym
Gcetnictvim, vychazeji také z udaynitropodnikovych evidenci a kalkulaci.
Odborové organizace a zamstnanci maji zajem na dobrém finamim zdravi a stabikit
podniku, nebo dobra kondice podniku zafidje stalé zarstnani, dobré platové podminky a
socidlni jistotu. Mnoho pracovnikje primo zainteresovano na vykonnosti daného podniku,
neba’ jsou odnénovani podle dosazenych vyslé€diSvij vliv zaméstnanci uplatuji vétSinou
prostednictvim odborovych organizaci, které haji jegémy.
Dodavatelése zajimaji fedevSim o platebni schopnost a platebni moralkumigod Sledu;ji
tedy gredevsim solventnost, likviditu a zadluzenost.
Odbératelé maji zajem pedevsim na bezproblémovém chodu dodavatelskéhdkppdady
na zajiséni dodavek podle jejich piab. Dobra finaéni situace dodavatele je pro céditele
dulezita gedevsSim @ dlouhodobych kontraktech a pokud jejich vyrobdmeoskytovani
sluzeb je z velké miry zavislé na dodavateli.
Banky a jini véFitelé analyzuji finakini situaci potencialniho dluznika, aby mohli rozbwet
o tom, zda fj¢i své finakni prostedky, s jakou vySi Urdk a jaké niZze dany dluznik
poskytnout zaruky. Banka posuzujéegevSim tzv. bonitu dluznika, analyzuje strukturu

majetku a finatini zdroje, kterymi je majetek financovan.

> GRUNWALD, R., HOLECKOVA, J.: Financni analyza a planovani podnikBraha: Ekopress, 2007,str.27
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Stat vyuziva finagnich informaci ke kontrole subjekt ke statistickym analyzam,
k rozdlovani statnich dotaci, k poskytovani statnigijcgk nebo statnich zaruk za dany
subjekt, pi zadavani statnich zakazek.

Konkuren éni spola&nosti predevsim srovnavaji své dosazené vysledky s podalpgamiky
na daném trhu, zji$lji zda jsou schopny udrZet krok s konkurenci.

K dal§im skupindm zajimajicim se o figansituaci firem nalezi je§hag. burzovni makla,

auditdi, novin&i nebo univerzity.

1.2 Zdroje informaci pro finan ¢ni analyzu
Zakladnim a nejilezit¢jSim zdrojem informaci jako podkladu pro fikamn analyzu nam
slouzi vystupy finaéniho Eetnictvi, &etni za¥rka a vyr@ni zprava. Tyto informace jsou
verejné dostupné a snadno dosaziteliéspinternetovy portal www.justice.cz. DalSimi zdroj
informaci jsou Udaje z vnitropodnikovéhaetnictvi, ostatnich podnikovych evidenci a
statistik. U jakékoliv informace je nutné &it jeji davéryhodnost (zdroj informace),
spravnost a aktualnost.
Nalezitosti @etni zav¢rky dle zakona¢.563/1991 Sh., o d@tnictvi, ve z#ni pozdjSich
predpigi:

- rozvaha,

- vykaz zisku a ztraty,

- priloha, ktera vysétluje a dophuje informace obsazené v rozvaze a vykazuiziskirat,

- nélezitosti mze byt i rehled o pe&nich tocich (vykaz cash flow) &ghled o zrdinach

vlastniho kapitalu,

- vyraini zprava.

Jednotlivé detni vykazy se navzajem prolinaji, viz. obrazék 1

> RUZICKOVA, P.: Financni analyza-metody, ukazatele, vyuZiti v praxiyd. Praha: GRADA Publishing,
2008, str. 38

11



Vykaz CF Rozvaha Vykaz zisku a ztraty

Posatesni
Vlastni
stav pexz
kapital
PEijmy Majetek Naklady
Vynosy
Cizi zdroje
Vydaje
Koneiny
< » Penize < »
stav penz Zisk Zisk

Obrazek 1 — Prolinani &etnich vykaai

1.2.1 Rozvaha
V rozvaze jsou uvedeny jednotlivé slozky majetkudmiu (aktiva) a zdroje kryti tohoto

majetku (pasiva) k ditému datu. V rozvaze jsou tedy zachyceny tzv.staweltiny.

Zakladni bilagni rovnice zni Aktiva = Pasiva

Aktiva = Stala aktiva + O¥Zna aktiva + Ostatni aktiva

Zakladnimélerénim aktiv je jejich doba pouzitelnosti,Geské republice se postupuje od
nejmért likvidnich aktiv k polozkdm nejlikvidgjSim. V rozvaze je hodnota majetku uvedena
v ceré za niz byl péizen (brutto), uvadi se i korekce této hodnoty wpé polozky a
opravky) a vysledna netto hodnota. Na celkovou \wsijetku a jeho strukturu ma vliv

piedevsim velikost podniku, obor podnikani, stupguziti majetku a cena majetku.

Pasiva = Vlastni kapital + Cizi kapital + Ostatni @siva

Strana pasiv ukazuje, z jakych zdrgsou aktiva podniku financovana, strukturu pasiv
¢lenime podle jejich vlastnictvi (vlastni a cizi kap) a také podle doby splatnosti, na
dlouhodobé zdroje se splatnosti delsi jak 1 rokékkdobé se splatnosti kratSi jak 1 rok.

Vlastni kapital byl vytveen ¢innosti spolénosti nebo byl do spateosti viozen. Cizi zdroje

12



jsou zavazky spotmosti, které musi byt uhrazeny. Plati, Ze kratkgdddpital je levijSi nez
dlouhodoby,
cizi kapital je leveyjSi nez vlastni, toto plati jen docité miry, udava se pain40-60% podilu

ciziho kapitalu na celkovém kapitalu, poté jiz gpik peedluzen.

1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty byva také nazyvan vysledovkgaskytuje informace o vysledku
hospodéeni podniku za dan&étni obdobi, zachycuje pohyb vyrics naklad.

Vykaz zisku a ztraty obsahuje tokové vely, kumulované za dité casové obdobi. Je
sestavovan na zasadkrualnosti, udaje jsou zachycovany a vykazovaopdobi, kterého se

caso¥ a wcre tykaji, ne podle toho, kdy doslo kipnu nebo vydaji pe¥nich prostedki.

Vynosy — Naklady = Zisk

Ve vykazu rozliSujeme:

+ hospod#sky vysledek z provozriinnosti

+ hospod#sky vysledek z finafmi ¢innosti

- dai z prijmu za BZnouginnost

= vysledek hospodani za kZnoucinnost

+ mima‘adny vysledek hospotkni / po zdagni /
= vysledek hospodani za detni obdobi.

1.2.3 Priloha Uéetni zawrky
Priloha &etni za¥rky obsahuje vysitlujici informace, které nejsouiimo obsazeny

v rozvaze nebo vysledovceiddevsim zde nalezneme Udaje obecné Udajetmiljednotce,
pouzitych @etnich metodach, ¢étnich zasadach, @gobech od®vani a odepisovani

majetku.

1.2.4 Vykaz o peréznich tocich a ffehled o znénach vlastniho kapitalu
Vykaz o peznich tocich oznamjeme také jako vykaz cash flow (CF). BEmimi toky jsou

definovany pirastky (@ijmy) a ubytky (vydaje) peiinich prostedki a perznich
ekvivalenfi. Vykaz CF obsahuje Udaje aijmech a vydajich realizovanych v minulém
Gcetnim obdobi a je ho mozZgitenit na toky z provozriinnosti, investini ¢innosti a finakni

¢innosti. CF slouzi k posouzeni skiré finargni situace. Podnik fize byt na zaklad
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sestaveni vysledovky ziskovy, ale nemusi byt schdpadit své splatné zavazky, proto je
Zadouci, abyisimy prevySovaly vydaje.
Prehled o zminach vlastniho kapitalu obsahuje informace o zviy8emnizeni jednotlivych

slozek vlastniho kapitalu mezi &wa rozvahovymi dny.

1.2.5 Vyro¢éni zprava

Ucetni jednotky uvedené v § 20 zakonadethictvi . 563/1991 Sb. jsou povinny vyhotovit
vyroéni zpravu. Informuji zde o vyvoji vykonnosttinnosti a stavajicim hospoid&ém
postaveni. Jsou to romgjici informace o dané spdleosti, nap. o skuténostech, které
nastaly po rozvahovém dni, o vyzkumu a vyvoji, pkdué strategii. Nalezitosti vytmi
zpravy jsou uvedeny v § 21 zakonadetiictvi¢. 563/1991 Sb..
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2 Metody a ukazatele finar€ni analyzy
V ekonomii se rozliSuji dva ifstupy k hodnoceni ekonomickych pro&eslsou jimi:

Fundamentélni analyza a analyza technfcka.

2.1 Fundamentalni analyza
Fundamentélni analyza je zaloZen&devsim na vyhodnocovani kvalitativnich uiday

daném podniku, na znalostech vzajemnych souvishosti ekonomickymi jevy. Posuzuje a
hodnoti se vliv mikroekonomického a makroekonoréiuk progtedi, faze Zivota podniku a
celkovy charakter podnikovych @il i zpracovani tohoto druhu analyzy jsoulefité

piedevsim odborné znalosti a zkuSenosti, intuicebgektivni odhady zpracovatehnalyzy.

2.2 Technicka analyza
Technickd analyza vyuZiva kvantitativni zpracovaekonomickych dat vyuZzitim

matematickych, statistickych a dalSich metod, mbslgposuzuje vysledky z ekonomického
hlediska. B finan¢ni analyze je d@lezité ¢asové hledisko v posuzovani informaci, proto je
zasadni rozliSovat stavové a tokové &ialy. Analyzovana data vyjddjici stav k ugitému
casovému okamziku nazyvame velami stavovymi (data z rozvahy), oproti tomu data
kumulované za @ity ¢asovy Usek nazyvame w@hami tokovymi (data vykazu zisku a ztrat,
vykazu CF).

2.2.1 Absolutni ukazatele - horizontalni a vertikalni andyza
Absolutni ukazatele jsou zaloZeny na posuzovanodbsazenychimo v (Eetnich vykazech,

jedna se o data v absolutnim vyj@uli. Tato data jsou zpracovavana jednoduchymi raetod
horizontalni a vertikalni analyzy. Tyto postupy namoziuji zakladni orientaci ve fin&ni
situaci podniku a upozorni na oblasti, které jergdm podrobit @kladngjSim rozbotim.
Horizontalni analyza (analyza trend) je jednou ze zé&kladnich metod pouZivanych
k posouzeni ekonomické situace podniku, sledujemény absolutnich hodnot datcéase
(rozdily udafi) a také jejich relativni (procentni) zmy. Jednotlivé polozky vykdiz
porovnavame mezi jednotlivymi roky gédcich, tzn. horizontath tim dokadzeme postihnout
vyvojové trendy ve strukie aktiv a pasiv spot@osti. Pro ¥tSi nazornost je dobré zachytit

tyto zmeény v grafické podof nag. sloupcovym grafem.

* RUZICKOVA, P.: Financni analyza - metody, ukazatele, vyuZiti v praxiy®l Praha: GRADA Publishing,
2008, str. 41
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VertikdIni analyza (procentni rozbor) navazuje na horizontalni analygleduje podil
jednotlivych polozek vykaz na celkovych hodnotach, sledujeme ingmdil dlouhodobych
aktiv na celkovych aktivech nebo podil vlastnihgik&u na celkovém kapitalu podniku.
Vyhodou této metody je jeji nezavislost na meaaifanflaci.Vysledky analyzy |ze porovnavat

s jinymi konkuregnimi podniky nebo sledovat jejich vyvojcase.

2.2.2 Pomérove ukazatele
Pomeérové ukazatelejsou jednou z nejvice pouzivanych metod fitrdranalyzy, vychazejici

ze zakladnich detnich vykan, umoziuji ziskat rychly pehled o finatini charakteristice
podniku. Z&kladem tvorbythto ukazateil je pongr jedné nebo vice poloZzek vykazu k jiné
poloZce nebo vice polozkam, mezi nimiz existufiitér souvislosti. Vytveime tedy pordr
absolutnich polozek vykéz Vybér jednotlivych ukazatél by mél odpovidat tomu, co chceme
MEfit.
Vyuzivani pomdrovych ukazatél je rozSfeno po celém ¢, ale hodnoceni vysledk
analyzy by ndlo odpovidat charakteru dané ekonomiky v niz pogiigobi i podniku jako
takovéemu.
Pontrové ukazatelg&lenime do skupin podle zateni na witou oblast finatniho stavu
podniku:

- ukazatele rentability (Profitability Ratios),

- ukazatele likvidity (Liquidity Ratios),

- ukazatele aktivity (Aktivity Ratios),

- ukazatele zadluzenosti (Leverage Ratios),

- ukazatele trzni hodnoty (Market Value Ratios).

2.2.2.1 Ukazatele rentability
Ukazatele rentability iteme také ozrtavat jako ukazatele vynosnosti vioZzeného kapitalu,

meiime jimi schopnost podniku vyuZivat nové zdrojechapnost dosahovat zisku pouZzitim
investovaného kapitalu. Ngjsgji jsou vyuzivana ke konstrukci ukazatelentability data
vykazu zisku a ztraty a rozvahy, p&imjeme dosazeny zisk s aktigypasivy (jaky je zisk na
jednotku vloZeného kapitélu).
K urc¢eni rentability jsou nejvice vyuzivany nasledujikazatele rentability:

- rentabilita vloZzeného kapitalu (ROl — Returmlovestment),

- rentabilita aktiv (ROA — Return on Assets),

- rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — RetumEquity),

- rentabilita investovaného kapitalu (ROCE —UrReion Capital Employed),
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- rentabilita trzeb-ziskova marze (ROS —Returrsales).
Konstrukce ukazatélmize byt i odliSna, izeme Witateli pouzit zisk ped Uhradou vSech
aroki a dar z prijmu (EBIT ), zisk ged zdagnim (EBT), zisk po zdami (EAT) aj., ve

jmenovateli podle druhu kapitalu.

Rentabilita vloZzeného kapitalu — ROI

zisk predzdarenim+ nakladoveiroky

ROP = ——
celkovykapital

Tento ukazatel vyjadje sjakou dinnosti misobi celkovy kapital viozeny do podniku,

nezavisle na zdroji financovani.

Rentabilita aktiv — ROA

EAT (Cisty zisk)
aktiva

ROA® =

Rentabilita aktiv byva také nazyvana prothiksilou podniku. Pogtuje zisk s celkovymi
aktivy investovanymi do podnikani. Je jedno z jdkyadroji byla tato aktiva financovana.

Cim vy3&i hodnota, tim Iépe.

Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE

ROF = EAT (Cisty zisk)
vlastnikapital

Tento ukazatel ®fi s jakou Uspdnosti podnik vyuziva vlastni kapital, sdeduji na rgho
pozornost akciorig spol&nici a ostatni investo Pro investora je idezité, aby byl ukazatel

vySSi nez aroky, které by obdrzel, kdyby se rozhlpwdljiny druh investic.

Rentabilita investovaného kapitalu - ROCE

ROCE= EBIT (zisk predUroky a zdarénim)
vlastnikapital+ dlouhodobélluhy

® SEDLACEK, J.:Financni analyza podnikuBro: Computer press, 2008, str. 56-59
® SEDLACEK, J.:Finanéni analyza podnikuBrno: Computer press, 2008, str. 56-59
" SEDLACEK, J.:Finan¢ni analyza podnikuBrno: Computer press, 2008, str. 56-59
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Meéfime jim vynosnost dlouhodobého kapitalu, slouZirdsprovému srovnavani podiik

(predevSim monopolnich ign¢ prosgsnych).

Rentabilita trzeb-ziskova marze — ROS

ROS = EAT (clvsty zisk)
trzby

Uvadi zisk ve vztahu k trzbam podniku, trzni &8st podniku je wezita pro pokryti

veskerych néklada k vytvaeni zisku.

2.2.2.2 Ukazatele likvidity (Liquidity Ratios)

Likvidita urcité slozky majetku je vyja@nim jeji schopnostifpménit se s co nejmensimi
naklady na pefgni hotovost, oproti tomu likvidita podniku vyjage schopnost podnikuias
hradit své splatné zavazky. Mé&-li podnik malou ilditu, ma problémy s hrazenim svych
dluhd a neni proto schopen také vyuzivat ziskovytiepitosti. Naproti tomu iize vést

vysoka mira likvidity ke stavu, kdy podnik neefeki vyuziva sva aktiva.

Bézn4 likvidita (Current Ratio)
Vyjadiuje, kolikrat pokryvaji obzna aktiva kratkodobé zavazky podniku, které jsolataé
do 1 roku. Je dopotovana hodnota mezi 1,5 az 2,5.
ob&¢znaaktiva
kratkodob&avazky

B&zna likvidita®=

Znamena to, kolikrat je podnik schopen uspokoji ssftitele, kdyby prominil veSkera sva
ob¢zna aktiva v daném okamziku v hotovost. Tento utdzema vyznam fedevSim pro
kratkodobé viitele podniku a poskytuje jim informaci, zda jejighohledavky budou
uhrazenyCim je hodnota vy33i, tim je lepsi Sance podnikinaeat si platebni schopnost.

8 KISLIN(}EROVA, E., HNILICA, J.:Finan¢éni analyza — krok za krokerraha: C.H.Beck, 2005, str.33
® SEDLACEK, J.:Finanéni analyza podnikuBrno: Computer press, 2008, str. 56-59
Y KISLINGEROVA, E. a kol.:ManaZerské finance. 1. vyraha: C.H. Beck, 2004, str.78-79
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Pohotova likvidita (Quick Ratio, Acid Test)
Pohotova likvidita vylduje z pondtovanych obznych aktiv nejmélikvidni ¢ast — zasoby,
které je schopen podnik prodats$inou jen se ztratou. Dopa@ena hodnota se pohybuje mezi

.....

hodnota nizsi).

oh¢Znaaktiva- zasoby
kratkodob&avazky

Pohotova likvidita! =

NejvyhodrgjSi se jevi porovnavat jeji vyvoj dase. Podsta#n nizSi ukazatel pohotové
likvidity ukazuje na nad®rnou vahu zésob ve strukéu podniku. VysSi hodnota tohoto
ukazatele bude vyhodj$i z hlediska #fitelad, méré vSak z hlediska vedeni podniku nebo
akciond&u. Bude totiz znamenat, Ze velky objem predki neginasi zadny nebo jen maly

VYNoS.

Hotovostni — okamzita likvidita (Cash Liquidity)

Hotovostni likvidita pomdtuje perzni prostedky (prostedky na dtech, v pokladé volne
obchodovatelné cenné papiry, Seky, apod.) a kratkddzavazky. Vypovida nejlépe o
schopnosti podniku splacet své splatné zavazky.obena hodnota se pohybuje kolem
hodnoty 0,5-0,6.

pergzniprostedky
kratkodob&avazky(sfatné)

Hotovostni likviditd? =

2.2.2.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity réfi schopnost spot@osti vyuzivat investované finami prostedky a
méti vazanost jednotlivych slozek kapitalu v jednaotiila druzich aktiv a pasiv. Tyto
ukazatele népstji vyjadiuji patet obratek jednotlivych sloZek zdéopebo aktiv nebo dobu
obratu®® Jakmile ma podnik nadbytek aktiv, je zatizen ziyfeni naklady a hospodatedy

" KISLINGEROVA, E. a kol.Manazerské finance. 1. vy@iraha: C.H. Beck, 2004, str.78-79

12 KISLINGEROVA, E. a kol..ManaZerské finance. 1. vwy@raha: C.H. Beck, 2004, str.79

Y RUZICKOVA, P.: Financni analyza - metody, ukazatele, vyuZiti v praxiy2l. Praha: GRADA Publishing,
2008, str. 60
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neefektivié, ma-li jich nedostatek,fighazi o zisk tim, Ze neivie realizovat naskytajici se
podnikatelské fileZitosti.
Nejcastji pouzivané ukazatele:

- obrat aktiv,

- obrat dlouhodobého majetku,

- obrat zésob,

- doba obratu zasob,

- doba obratu pohledavek.

Obrat aktiv meti celkovou efektivnost vyuzivani celkovych aktivd&ya kolikrat se celkova
aktiva obrati za rok. Jeho hodnota b§larbyt minimalr 1.

trzby
aktive

Obrat celkovych akti? =

Obrat dlouhodobého majetku je vyznamny @ rozhodovani o investicich do Preni
nového dlouhodobého majetku. Udava kolikrat se ltboloby majetek obrati v trzby za rok.
Pokud je hodnota ukazatele nizka, podnik ma netjyuitouhodoby majetek, nefhby tedy

investovat do nakupéchto aktiv, ale il by se snazit Iépe vyuzit stavajicich kapacit.

trzby
dlouhodobymajetek

Obrat dlouhodobého majetki=

Obrat zasob udava, kolikrat je kazda polozka zasob @ghu roku prodana a &p
naskladgna. Pokud mame udaje o jednotlivych slozkach z&sdd¥’, je vyhodné péitat
obrat jednotlivych dchto sloZek.Cim je hodnota vy3si, tim je to pro podnikizmivejsi.
Prebyt&né zasoby v podniku vazi pgami prostedky, které by mohly byt vyuZzity efektigjn

trzby
zasoby

Obrat zasoff =

" KISLINGEROVA, E. a kol..ManaZerské finance. 1. vyraha: C.H. Beck, 2004, str. 82-84
 KISLINGEROVA, E. a kol..ManaZerské finance. 1. vyraha: C.H. Beck, 2004, str. 82-84
' KISLINGEROVA, E. a kol.:ManaZerské finance. 1. vyraha: C.H. Beck, 2004, str. 82-84
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Doba obratu zasobudava pimérny paiet dni, po kterou jsou zasoby v podniku skladovany
do doby jejich spdeby nebo prodeje. Doba obratu zasob @anbyt co nejnizsi, podniky
dnes vyuzivaji metodiizeni zasob tzv. J-I-T Just in Time, kdy by zasotsly byt v podniku

po co nejkratSi dobu.

zasoby
trzby/360

Doba obratu zasdb=
Doba obratu pohledavek je ptimérna doba, za kterou podnik obdrzi dhradu za své
pohledavky.Cim je doba obratu kratsi, tim pro podnik lépe.iJadba obratu delsi nez

obvykla splatnost, dluznici neplati své zavaz&gss

Doba obratu pohledavéike PoMedavky
trzby/360

2.2.2.4 Ukazatele zadluzenosti
Ukazatele zadluzenosti vyjagi vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovgoodniku,

ukazuji rozloZeni kapitalu z hlediska jeho viadiriic
Z&kladni ukazatele zadluZenosti:

- celkova zadluzenost,

- zadluZenost vlastniho kapitalu,

- urokové kryti.

Celkova zadluzenost (ukazatel &itelskeho rizika) je pomrer v jakém jsou celkova aktiva
podniku financovana cizimi zdroji. Podle dop&eni by se hodnota ukazatel€lenpohybovat
v rozmezi 40 — 60%. &titelé preferuji nizSi miru zadluzeni, né€bdm sniZzuji miru svého
rizika. Vlastnici naopak inklinuji k vy$8im hodnotamiry zadluzeni, nelsotim zvySuji

vynosnost vlastniho kapitalu.

celkovécizi zdroje
celkové aktive

Celkova zadluzenadst=

Y KISLINGEROVA, E. a kol..ManaZerské finance. 1. vyraha: C.H. Beck, 2004, str. 82-84
¥ KISLINGEROVA, E. a kol.:ManaZerské finance. 1. vyraha: C.H. Beck, 2004, str. 82-84
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ZadluZzenost vlastniho kapitdlu (mira zadluZenosti) dophuje ukazatel celkové
zadluzenosti, je to pa¥n mezi cizim kapitalem a vlastnim kapitalem, jelaifota stoupa

s vysSimi hodnotami cizich zdtoj

celkovécizi zdroje
vlastnikapital

ZadluZenost vlastniho kapit&fu=

Ukazatel arokového kryti nam sdluje, kolikrat zisk pevySuje uroky danéhdasového
obdobi. Cim vy3si hodnota ukazatele, tim je podnik fitran stabilrgj$i. Tento ukazatel
vyuzZivaji fredevSim bankovni instituce ke stanoveni schopmpasthiku splacet poskytnuty

avér. Doporwena hodnota pro ekonomikuGR je 5-6.

EBIT(zisk predzdargnimauroky)
aroky

Urokové krytf* =

Mimo téchto zakladnich ukazafteje mozno sestavovat dalsi, ve kterych pangeme fizné
druhy kapitalu navzajem, nagkratkodoby cizi kapital, dlouhodoby cizi kapitalala aktiva,

Cisty pracovni kapital.

2.2.2.5 Ukazatele trzni hodnoty (Market Value Ratios)
Ukazatel trzni hodnoty je vyuzivan pedevsSim stavajicimi nebo potencialnimi investory a

vSemi, ktéi se zabyvaji obchodovanim na kapitalovém trhuyvsichni se zajimaji o trzni
hodnotu podniku, zajimaji je informace o mindlénosti podniku, ale i o predikci dalSiho
vyvoje.
Zakladni vyuzivané ukazatele:

- pongr ceny akcie k zisku na akcii (P/E),

- Cisty zisk na akcii (EPS),

- &Cetni hodnota akcie (BV),

- pon@r trzni a @etni hodnoty akcie (M/B),

- dividendovy vynos.

¥ SEDLACEK, J.:Finanéni analyza podnikuBrno: Computer press, 2008, str. 64-65
2 KISLINGEROVA, E. a kol.:.ManaZerské finance. 1. vyraha: C.H. Beck, 2004, str. 83
' SEDLACEK, J.:Finan¢ni analyza podnikuBrno: Computer press, 2008, str. 64-65
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Pomér ceny akcie k zisku na akcii(P/E) ukazuje, kolik jsou investbochotni zaplatit za 1
perézni jednotku zisku nebo takeé qmi let, nez se navrati investorovi viozeny kapiuél
formé¢ dividend. Vysoky P/E iive znamenat, Ze invesitoocekavaji fist dividend
v budoucnu, nebo Ze je riziko spojené s takovamtestici je minimalni a spokoji se tedy
s menSim vynosem. Nizky peém muZze znamenat vysoké riziko pro investora nebo

piedpoklad minimalnihoiistu podniku v budoucnu.

trznicenaakcie

Ponm¥r ceny akcie k zisku na akti= —— =
Cisty zisk naakcii

Cisty zisk na akcii (EPS)podava informaci o velikostlistého zisku na jednu kmenovou
akcii. Investor zjiguje jaky zisk je schopen podnik vyprodukovat a jdkddenda by mohla
byt vyplacena na 1 akcii, kdyby nedochazelo k regsticim, nevypovida ale o velikosti
skut&né vyplacené dividendy na kmenovou akcii. Zisk j&Sinou rozdlen na vyplatu

dividend a zptné investice do podniku (reinvestice).

Cisty zisk prokmenovékcionde
pocetemitovanyt kmenovychakcii

Cisty zisk na akcf® =

Uéetni hodnota akcie (BV)je porrér vliastniho kapitalu ku gou emitovanych akcii, ¥ase

by mel tento ukazatelist. Odrazi minulou vykonnost podniku.

%

getni hodnota akcfé = viastnikapital

pocetemitovanyt akcii

Pomeér trzni a Uéetni hodnoty akcie (M/B)by mel byt vySSi nez 1, trzni hodnota podniku je
vtomto gipact vysSi, nez ocemi vlastniho kapitalu vrozvaze. Problémy v podniku
charakterizuje hodnota ukazatele vyranizsSiho nez 1, potencialni reprodak schopnost

aktiv podniku je hodnocena investory jako nizka.

2 RUZICKOVA, P.: Finanéni analyza - metody, ukazatele, vyuZiti v praxiy2l Praha: GRADA Publishing,
2008, str. 61-62

2 SEDLACEK, J.:Ucetni data v rukou manaZerBrno: Computer Press, 1999, str. 59-62

4 SEDLACEK, J.:Ucetni data v rukou manazerBrno: Computer Press, 1999, str. 59-62
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trznicenaakcie
ucetn cenc akcie

Porrer trzni a @etni hodnoty akcf@ =

Dividendovy vynos udava, jak jsou zhodnoceny vioZzené piedity akcion&i, zajmem

akciondu je samo#ejme co nej\¢tSi hodnota.

Dividendovy vyno$® = d|V|<vje‘ndana1a¥<cu *100
trznicen: akcie

2.2.3 Pyramidové soustavy ukazatdi
Pyramidové soustavy ukazatgsou velmi oblibenou technikou finém analyzy, nebdjsou

schopny poukazat na vzdjemné vazby mezi jednotiivgomérovymi ukazateli. Vrchol
pyramidy je rozkladan na dilukazatele pomoci multiplikativnich (nasobenictedi) nebo
aditivnich (gitani a oditani) vazeb. Kazdy jednotlivy dilukazatel hodnoti stav nebo vyvoj
spolg&nosti jedinym ¢islem, gitom kazda jednotlivA zema ucité prongénné maradu
dusledki pro cely ekonomicky proces. Poprvé byl pyramidoeyklad pouzit u spotmosti
Du Pont de Nomeurs a prajgbdobre je pyramidovy rozklad Du Pont (obrazek 2)daeigji
pouzivanym.
Pyramidovy rozklad Du Pont pouziva jako vrcholového ukazatele pyramidy reititab
vlastniho kapitalu, ktera je v nasledujicich staprpyramidy rozkladana.
Z rozkladu vyplyva psobeniit faktort na zvySovani vynosu vlastniho kapit&l( :

- zvySovani ziskové marzenizovanim naklad

- zvySovani obratu aktivzvySovanim trzeb na 1 p&mi jednotku aktiv

- finanéni paku - pii rastu ciziho kapitalu iveme zvySovat rentabilitu viastniho kapitalu,
ale jen do utité hranice . B vétSim zadluZeni rostou GUrokové miry, za které singogajcuje

kapital a to sniZuje celkovou rentabilitu.

2 SEDLACEK, J.:Ucetni data v rukou manazerBrno: Computer Press, 1999, str. 59-62

% SEDLACEK, J.:Ucetni data v rukou manazerBrno: Computer Press, 1999, str. 59-62

2" SYNEK, M.a kol.:Podnikova ekonomika. 3gpracované a dopémé vydaniPraha: C. H. Beck, 2002,
str.247
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Rentabilita vlastniho

kapitalu ROE
Rentabilita aktiv Multiplikator kapitalu akciona Fa
ROA=EAT/aktiva X celkovy kapital/vlastni kapitél
(finagni paka)
Ziskova marze Obrat celkovych aktiv
ziskitrzby X trzby/celkové aktiva
- Trzby Celkova
Cisty zisk : Trzby : aktiva
[
[ ] |
Trzby Celkové
- naklady Obézna Stala aktiva
aktiva *

Obrazek 2 - Du Pont pyramida28

8 SEDLACEK, J.:Ucetni data v rukou manaZerBrno: Computer Press, 1999, str.85
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3 Charakteristika podniku Vychodoéeské plynarenské strojirny

3.1 zéakladni udaje®
Obchodni firma: Vychodfeské plynarenské strojirny, a.s.
Sidlo spolénosti: Rosice 16, Rosice, 538 34 Rosice u Chrasti
Pravni forma: akciova spaleost
Vznik spol€&nosti: 1.1.1994
Spolgnost vznikla transformaci @eského plynarenského podniku s.p. Praha v ramdng.
kuponoveé privatizace.
IC: 60108819
Zakladni kapital: 90 961 000,-¢K
Akcie: 75 ks akcii ve jmenovité hodrdt 000 000 K
15 961 ks akcii na majitele ve jmenohivéinot 1 000 K
Akcie podniku jsou viejné neobchodovatelné, nejsou tedy obchodovatelné neeblazda
Z chto akcii je typem akcie na daitele.
Rozhodujici pednet ¢innosti: vyroba a montaz, opravy, rekonstrukce\azeevyhrazenych
tlakovych zgizeni, plynovych zZdzeni acasti el. z&zeni. Vyroba a montaz technologii pro
vyuziti zkapalgnych uhlovodik a ostatni strojirenska vyroba. Zakladnimipiti se stala
vyroba a montéaz plynovych zasobinikznych objend, které jsou ufeny pro zabudovani pod
povrch nebo k volnému ulozZeni na zaklad, dale bytdiena vyroba o tanky zabudované na

podvozky nakladnich automodbil

3.2 Orgéany spol&nosti
NejvysSi organ: valna hromada
Predstavenstvo: Ing. Pavel Pejcharedseda fedstavenstva
Ing. Ale$S Klouda — migtedseda fedstavenstva
Ing. Petr Sedlaklen predstavenstva
Ing. Radka Bartovélenka gedstavenstva
Dozoki rada: Ing. Eva Krtkova —fpdsedkys dozoki rady
Pavel Dobia&len dozoéi rady

Ji Tesd — ¢len dozoti rady

Top Management: Ing. AleS Kloudaeditel

29 http://www.vpsr.cz/, 12.9.2009, [on-line]
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Ing. Jaroslav Bartakonomicky narstek
Ing. Petr Sedlakbeloodré-technicky nansstek

Patet zangstnand: cca 117

3.3 Vyvoj a soutasnost podniku®
Vznik podniku se datuje do roku 1950. Podnik byloZzan jako stroj-montazni zavod a

byla sowasti velkého statniho podniku. Hlavni napéhdejSiho vyrobniho programu az do
roku 1989 tvaéila vystavba a udrzba plynéarenskycliizani.

Hlavni ¢ast sodasnych technickych, konstrérkich a vyrobnich kapacit je degna pro
technologie souvisejici s vyuzitim LPG a pro vyrdlakovych nadob proizné druhy médii
do pretlaku 7,5 MPa. V oblasti LPG pracuje jiz vice giklet.

MoZznosti podniku se rozdlly po provedené certifikaci dle norem EN ISO 90Rfera
probihla v roce 1996. Spalaost timto doklada dodrzovani vesSkerych noreniieggisi a u
zakaznik v dasledku toho viarsta divéra k produkim spol€nosti. VeSkeré vyrobky, které
podnik dodava jsou navrhovany a vy¥ap podle evropskych norem a ozeay zngkou CE.
Strategie podniku se z&iuje hlavé na dodavky produktna mimotuzemsky trh,ips 90 %
vystupi jeji vyrobni ¢innosti je @&eno pro zakazniky zdhecka, Polska, Rumunska,
Slovenska, Ruska, Rakouska, &émska, Holandska a pobaltskych republik. VesSkeré
kontrakty se zakazniky v ramci EU, mimo EUdkteré v ramci tuzemska jsou realizovany
v méné EUR. Podnik své vyrobky sam vyviji, projektujer&lyi a montuje. Nedilnou s&ésti
p&e 0 spokojenost zakaziiike zajiSEni veSkeré zakimi i pozaréni servisnicinnosti
vlastnim servisnim odtenim.

Podnik se snaziipdevsim o expanzi mimo tuzemsky trh, nebb vCeské republice
jiz neskyta dalSi moznostitsiho Kfistu. Aby mohl zajistit sy dalSi fist a dalSi rozvoj na
narainych evropskych trzich, musi neustale investovahalgych technologii a také staveb,
které mu umozni zkvalitnit a rozgivyrobni moznosti.

VétSina produkce se realizuje wné EUR, takzZe finaéni planovani je zavislé na
vyvoji ménového kurzu CZK/EUR, tato skuteost komplikuje veSkeré kalkulace a oviliye
celkové vysledky. Doba realizace produkce od padgisluv s cenovymi dohodamitxe
trvat i nkolik mésial a gredvidani vyvoje kurzu v takto dlouhém horizontzpené obtizné.

Podnik tedy z&al s politikou nakupu vyrobnich fakiofmimo lidského kapitalu) v EUR, coz

** http://www.vpsr.cz/, 12.9.2009, [on-line]
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mu umozuje vyhnout se vykydm kurzi, tato tendence obchodovani ¥my EUR ma

v Ceské republice stoupajici tendenci.

Zakladnimi produkty VPS Rosice jsou:

tlakové nadrze do maximalniho tlaku 7.5 MPa nazné druhy médii (voda, vzduch,
CO2, LPG a jiné), které jsou z velkésti vyrakiny presré podle poteb jednotlivych
odkerateli,

nadrze na LPG o objemech 500 az 200 000 itrmohou byt ufeny pro ulozeni pod
zem, mohou byt polozasypané nebo v nadzemnim peoved

cerpaci stanice LPG jsou dodavany jako komplexni technologie zahrnujici
vypracovani projektu, vyrobu, montdz na maiat uvedeni do provozu, nadrze jsou
dodavany v objemech 2 700 az 6 40G)itr

cisternova vozidla pro g‘epravu LPG o objemech 36 000 az 55 000itzaji¥ uji
bezpé€nou a efektivni dopravu LPG po silnici, tato voaidinaji velmi nizkou
pohotovostni hmotnost,

vyparnikové stanice jsou ufeny zejména pro technologie vy&ap s potebou
vy88iho mnoZstvi plynu dodavaného ke Bguki, nez je mozné dosahnout
piirozenym odparem LPG ze skladovacich nadrzi bezdohha roni obdobi,

fada dalSich vyrobki a sluzeb v oblasti LPGpodle gesnych poZadavkzakaznika,

pirepravadle poZzadavk zakaznika velkoroz#énovymi nakladnimi auty v ramci EU.

50+
45+
40+
35+
30+
% 25+
20
15+
10

Doprava Prepravni Montéaze Nadrze Ostatni
technika zakazky

Graf 1 — Struktura prodeje

Zdroj: Vyrni zprava VPS, a.s. Rosice, 2008, vlastni zpradovan
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NejvétSi konkurenci podniku VPS Rosice je firma DELTAGAspol. sr.0. se sidlem
v Trhovém Spanow, kter4 je jednou z nejtSich evropskych dodavatelnadrzi na

zkapalrné plyny.
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4 Aplikace vybranych ukazateki v podniku
Tatocast prace je zattena na aplikaci vybranych pénovych ukazatéi financni analyzy na

vySe popsany podnik Vychotieské plynarenské strojirny, a.s., Rosice u Chfdsts a.s.).

4.1 Ukazatele rentability

Tento typ ponirovych ukazatel ukazuje celkovou efektivitu podnikuipvyuziti kapitalu, &

jiz vlastniho kapitalu, ciziho kapitalu nebo celkbe kapitalu. Jeho hodnoty sleduji
piedevsim jeho vlastnici nebo potenciondlni inviéstd téchto ukazatél se neuvad]i
vétSinou Zzadné dopoéené hodnoty, nejlepSim signalem o schopnostechilode jejich

rostouci trend.

Rentabilita vloZzeného kapitalu

Tabulka 1 — Vypotet ROA v letech 2004 az 2008

2004 2005 2006 2007 2008
EAT (Gisty zisk) v tis. K& 883 806 1402 4637 -362
aktiva v tis. K& 153 288 | 160619| 184 723| 172693| 190 264
ROA 0,58%| 0,50%| 0,76%| 2,69%| -0,19%

Zdroj: &etni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Tento ukazatel vypovida o schopnosti aktiv gendraigk, je jedno z jakych zdrpjaktiva
pochazeji, zda z vlastnich nebo cizich. Na graje Zetelrt vidét nejprve pomalu rostouci
vyvoj od roku 2004 az do roku 2007, kdy v roce 20G&tal strmy pokles. V roce 2007
dokazala kazda koruna aktiv Wdt 0,0269 K cistého zisku, rok 2008 naopak znamenal
prodlek 0,0019 K na kazdou korunu aktiv, takze nedoslo k Zadnénadzbceni viozeného
kapitalu.
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Graf 2 - Vyvoj ROA v letech 2004 az 2008

Zdrojcatni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani
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Z rozvahy je znatelnyast aktiv nutnych pro zvySovani a zkvabvani vyroby, které ale
mohou vyraza ovliviiovat néklady. Rentabilita vioZzeného kapitalu byfarbyt vyssi, cilem

M sy

by meél byt vysSicisty zisk.

Rentabilita vlastniho kapitalu

Tabulka 2 —Vypotet ROE v letech 2004 az 2008
2004 2005 2006 2007 2008

EAT-Cisty zisk v tis. K& 883 806 1402 4637 -362
vlastni kapital v tis. K& 107 270| 105599| 104 109| 105717| 102 325
ROE 0,82% 0,76% 1,35% 4,39%| -0,35%

Zdroj: (getni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Rentabilita vlastniho kapitalu udava vynosnost #dpj ktery byl do podniku vlozen
vlastniky (investory, akcioii. Jeho hodnota by &a byt vySSi, neZ Urokipalternativnim
pouZziti kapitalu. Hodnota tohoto ukazatele b§larprevysit hodnotu bezrizikovych cennych
papiit, jinak nebude podnik pro investory zajimavy. Zfgr&@ je Zetelné, Ze nejlepSiho
vysledku bylo dosazeno v roce 2006 a 2007. V rd@@72iz na 1 K vlastniho kapitalu
piipadl zisk 0,0439 K, tato hodnota je jiz vcelkuiiatelnd. Rok 2008 znamenal vysoky
propad i pes pokles hodnoty vlastniho kapitalu.
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Graf 3 - Vyvoj ROE v letech 2004 az 2008

Zdroj: (Eetni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Rentabilita investovaného kapitalu

Tabulka 3 — Vypatet ROCE v letech 2004 az 2008

2004 2005 2006 2007 2008
EBIT(zisk pfed zdan. a Uroky) v tis. K& 4069 3100 3265 7252 1313
Vlastni kapital + dlouhod. dluhy v tis. K& 104509 | 103522| 105119| 109995| 104 705
ROCE 3,89% 2,99% 3,11% 6,59% 1,25%

Zdroj: &etni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani
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Rentabilita investovaného kapitdlu je ukazatelenterykn n®fime miru vynosnosti
dlouhodols investovaného kapitalu, komplexn vyjadtuje efektivnost hospodeni
spoletnosti®* Vysoké efektivity bylo dosaZeno v roce 2007, destiuje nasledujici graf 4,

kdy hodnota ukazatele dosahla 6,59 %, rok 20@# kvzkému zisku znamenal silny propad.
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Graf 4 —Vyvoj ROCE v letech 2004 az 2008

Zdrojzétni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Rentabilita trzeb (ziskova marze)

Tabulka 4 — Vypoatet ROS v letech 2004 az 2008

2004 2005 2006 2007 2008
EAT(&isty zisk) v tis. K& 883 806 1402 4637 -362
Trzby(vyrobky a sluzby) v tis. K& 224141 198129| 303 716| 291724| 276917
ROS 0,39%| 041%| 046%| 159%| -0,13%

Zdroj: (getni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Rentabilita trzeb (ziskové roZ) je podilem zisku a trzeb, ukazuje tedy kolilskai je
schopen podnik ziskat z 1¢Krzeb. Tento podil # od roku 2004 stoupajici tendenci (viz
graf 5), coz je dobrym znamenim ve vztahu k naldadpokud je tendence klesaijici, felia

se zandtit na podrob#jSi rozbor naklad), nejvyssi hodnoty bylo dosaZzeno v roce 2007, kde
podnik vytvail 0,0159 K¢ zisku na 1 K trzeb, propad byl zaznamenan az v roce 2008. Trzby
za vyrobky a sluzby gy v obdobi let 2004 az 2006 stoupajici tendenejvatSi skok
znamenal rok 2006, kdy oproti roku 2005 vzrostibtr o vice jak 50%. Poté &gy mirns
klesat, trzby jsou u podniku sdrovlivnény kurzem koruny k euru, ktery v poslednich dvou
letech silg kolisal. Tendencaistu trzeb je obeenkladnym jevem, ale jgd¢ba zvysSit Urove

gistého zisku.

1 RUZICKOVA, P.:Financni analyza-metody, ukazatele, vyuZiti v praxiy@. Praha: GRADA Publishing,
2008, str. 53
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Graf 5 - Vyvoj ROS v letech 2004 az 2008

Zdroj: &etni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

4.2 Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity jsou jednim z veliceil@zitych ukazatel, které vypovidaji o schopnosti

podniku dostat svym zavai, nedostatek likvidity rfize byt pro podnik likvidéni a givést

ho az k bankrotu.

Bézna likvidita

Tabulka 5 — Vypaotet bézné likvidity v letech 2004 az 2008

2004 2005 2006 2007 2008
Obézn4 aktiva v tis. K& 98425| 109 715| 127116| 115869| 135329
Kratkodobé zavazky v tis. K& 41 949 55 768 65709 | 46 966 68 566
BéZna likvidita 2,35 1,97 1,93 2,47 1,97

Zdroj: &etni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Bézna likvidita pondfuje okézna aktiva jako jsou zasoby, pohledavky nebo kdiky
financni majetek wuci kratkodobym zavazim. Ukazuje kolikrat fevySuji okZzna aktiva
kratkodobé zavazky. &n¢ uvadinym postaujicim pongrem by néla byt hodnota od 1,5 do
2,5, coz se podniku poti splnit, hodnoty Bzné likvidity se pohybuji v pasmu od 1,93 do
2,47.

VySSi hodnoty by mohly byt signalem nedokonaléhazity okéznych aktiv a zbyiené
vazanosti progedki v tomto typu aktiv. Z grafu 6 jefetelre vidét pohyb v pasmu od 1,5 do
2,5. Podnik by tedy ne¢hmit problém s platebni schopnosti.
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Graf 6 — Vyvoj bézné likvidity v letech 2004 az 2008

raf Ucetni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Pohotova likvidita

Tabulka 6 — Vypotet pohotové likvidity v letech 2004 az 2008

2004 2005 2006 2007 2008
ObéZna aktiva-zasoby v tis. K¢ 48 374 37 880 55 654 45 568 62 198
Kratkodobé zavazky v tis. K& 41 949 55 768 65 709 46 966 68 566
Pohotova likvidita 1,15 0,68 0,85 0,97 0,91

Zdroj: (getni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Pohotova likvidita vyjatlje schopnost podniku platit své zavazky bez temiz by musela
prodavat své zasoby, dopdemé hodnoty by se &ty pohybovat v pasmu 1 az 1,5, ndanby
tedy klesnou pod hodnotu 1.

Tento pordr se podélo dodrzet jen v roce 2004, poté hodnoty, jak i@tz nasledujiciho

s
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Graf 7 — Vyvoj pohotové likvidity v letech 2004 a2008

Zdroj: detni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani
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Hotovostni likvidita

Tabulka 7 — Vypoget hotovostni likvidity v letech 2004 az 2008

2004 2005 2006 2007 2008
Penézni prostredky v tis. K& 9 284 5 856 8 493 12 630 30 881
Kratkodobé zavazky v tis. K& 41949 55768| 65709| 46966| 68566
Hotovostni likvidita 0,22 0,11 0,13 0,27 0,45

Zdroj: @etni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

V tomto ukazateli jsou zahrnuty nejlikvig8i slozky rozvahy, udava schopnost platit splatné
(kratkodobé zavazky). V literatel je dopordgovana hodnota 0,5 az 0,6, akkieré prameny
uvadtji i hodnoty od 0,2, které mohou byiijatelné?

Z grafu 8 jasn vyplyva, Ze v letech 2005 a 2006 hodnoty nedosallyaani nizSiho mozného
pasma a schopnost podniku okamzibstat svym zavazkn byla ohrozena. V roce 2008 i
pies zaporny zisk podnik disponoval vysokou vysSi¢gaich prosiedka, zietelny je i naist

oproti letim predchazejicim. Hotovostni likvidita ma tedy stougiaj@ndenci.
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Graf 8 — Vyvoj hotovostni likvidity v letech 2004 & 2008

Zdroj¢étni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

4.3 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele vypovidaji o schopnosti podniku ¥k vyuzZivat sva aktiva, nedostatek
aktiv mize komplikovat vyrobu, fgbytek na druhou stranu vaze fitahprostedky, které
nepinaseji zadny vynos (ndklady mohou vznikat i v sslegti se skladovanim, adrzbou,
pojisnim). Ukazatele vyjatijeme bd’ jako dobu obratu nebo {em obrai.>?

2 RUZICKOVA, P.: Finanéni analyza-metody, ukazatele, vyuZiti v praxiy2. Praha: GRADA Publishing,
2008, str. 49
3 KISLINGEROVA, E. a kol..ManaZerské finance. 1. vyraha: C.H. Beck, 2004, str. 82
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Obrat aktiv

Tabulka 8 — VypoZet obratu aktiv v letech 2004 az 2008

2004 2005 2006 2007 2008
Trzby v tis. K& 228 185| 200476| 306 063| 299 638| 279 080
Aktiva v tis. K& 153288 | 160619| 184 723| 172693| 190 264
Obrat aktiv 1,49 1,25 1,66 1,74 1,47

Zdroj: &etni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Obrat aktiv je ukazatelem, ktery ndm udava hodmtmsazené trzby v &za rok na 1 K
aktiv. Podniku se po sledovanou dobuildaudrzovat vysi obratu aktiv nad dopdemnou
hodnotu 1, na grafu 9 imeme vidt, Ze hranice minima nebyla poruSenairRrna hodnota
v letech 2004 az 2008 byla 1,52, tento pommezi trzbami a aktivy fze podnik zlepsit

intenzivrejSim vyuzivanim stavajicich aktiv a omezenim nakoguych aktiv.
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Graf 9 — Vyvoj obratu aktiv v letech 2004 az 2008

Zdroj¢étni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Obrat dlouhodobého majetku

Tabulka 9 — Vypoiet obratu dlouhodobého majetku v letech 2004 az 280

2004 2005 2006 2007 2008
Trzby v tis. K& 228 185| 200476| 306 063| 299 638| 279 080
Dlouhodoby majetek v tis. K& 50205| 47937| 53139| 51119| 51007
Obrat dlouhodobého majetku 4,55 4,18 5,76 5,86 5,47

Zdroj: &etni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Obrat dlouhodobého majetku vypovida o tom, kolik #Zeb za rok ppada na 1 K
dlouhodobého majetku, nejvyssi hodnotu dosahl podmbce 2007, nejmensi v roce 2005.
V roce 2006 doSlo k vyraznému fidtu trzeb oproti roku 2005 &astku 105 587 tis. & i

kdyz stéla aktiva také stoupla, tak jen o minimyprodi rozdilu trzeb.
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Tento rozdil mezi trzbami a stélymi aktivy se udirées letech nasledujicich. Pokud by
hodnota ukazatele klesala, byl by to negativni &ignebd pii vysoké vysi fixnich aktiv
muze byt podnik ohroZzen vyraZsim natistem naklad (neni schopen pokryt naklady na

fixni aktiva).
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Graf 10 — Vyvoj obratu dlouhodobého majetku v leteb 2004 az 2008

Zdrojatni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Doba obratu pohledavek

Tabulka 10 — Vypatet doby obratu pohledavek v letech 2004 az 2008

2004 2005 2006 2007 2008
Pohledavky v tis. K& 39 088 32022 47 160 32 936 31317
Denni trzby v tis. K& 634 557 850 832 775
Doba obratu pohledavek 61,67 57,50 55,47 39,57 40,40

Zdroj: &etni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Doba splatnosti pohledavek jeged dni, po které jsou trzby vazany v pohledavkatiba,
nez jsou inkasovany p&mi prostedky za vyrobky nebo sluzby). Jak vyplyva z grafyy 1
ukazatel ma klesajici tendenci, tedy podniku g¢ ziakavat penize za své vyrobky a sluzby
rychleji. Doba mezi uskut@énim obchodu a inkasem se mezi roky 2004 a 2008ikzki&
21,27 dne, tedy skoro o jedrietinu.

Vyvoj doby obratu pohledavek Ize povaZovat za¢dbpsodasného managementu podniku,
neba celorepubliko¥ se doba mezi uskutetnim obchodu a platbou prodluzuje (neni
vyjimkou, Ze podniky musiijstupovat i na 120 denni splatnost). Podnik dosétiol pozice
piedevsim politikou zalohovych platebred zapoetim prace na zakazce, pokud je to
rozsahlejsi vyrobni akce, jsou zalohy &ctteli placeny postugnpodle postup jednotlivych
praci.
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Graf 11 — Vyvoj doby obratu pohledavek v letech 200az 2008

Zdrojatni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Tabulka 11 — Vypatet obratu zasob v letech 2004 az 2008

2004 2005 2006 2007 2008
Trzby v tis. K& 228185| 200476| 306 063| 299 638| 279 080
Zasoby v tis. K& 50 051 71835 71462 70 301 73131
Obrat zasob 4,56 2,79 4,28 4,26 3,82

Zdroj: &etni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

U ukazatele obratu zasob je ob&erejlepSi, co nejvysSi hodnota ukazatele, pokudizka,

podnik ma v zasobach zbyté dlouho vazané pénni prostedky. Obrat zasob udava vysi
trzeb v K na 1 K zasob za rok, v letech 2004 az 2008 bylo dosapeitaérného obratu

sy

zasob 3,942. | kdyz v letech 2006 az 2007 byly emaystrzby, tak sotasre rostly i celkové

zasoby.

Index trzeb mezi roky 2008 a 2004 byl na hodrb22 a index zasob mezintito lety byl

1,46. Z vyvoje tedy vyplyva, Ze zasoby rostly ngigim tempem, nez rostly trzby a to je

spiSe negativni signal.

5,00
4,00
3,00
2,00
1,00
0,00

.~

2004

2005

2006

2007 2008

Graf 12 — Vyvoj obratu zasob v letech 2004 az 2008

Zdrojatni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani
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Doba obratu zasob

Tabulka 12 — Vypatet doby obratu zasob v letech 2004 az 2008

2004 2005 2006 2007 2008
Zasoby v tis. K& 50 051 71835| 71462 70301| 73131
Denni trzby v tis. K& 634 557 850 832 775
Doba obratu zasob 78,96 129,00 84,06 84,46 94,34

Zdroj: &etni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Doba obratu zasob je doba, po kterou jsou zasgbgydumiku, nez dojde K jejich spets.
Obecr je pro podnik vZzdy nejvyhodjsi variantou, aby doba vazanosti zasob byla co
nejkratSi. U vyrobniho podniku tohoto typu vy&abiho velké investini celky, je hodnota
tohoto ukazatele odpovidajici, vyjimkou byl rok 30Qviz graf 13), kde hodnota 129 dni od
nakupu zasob do realizace vyrazhevysuje hodnoty v letech ostatnich.

Obecré je dlouha doba mezi zadanim zakazky a jeji recilizapodnik musi fg@dzasobit
vyrobu na delSéas, neb6 nag. urité typy valcovanych plec¢hvyrabi dodavatelsky podnik

jen jednou zaid roku).
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Graf 13 — Vyvoj doby obratu zasob v letech 2004 £008

Zdrojc¢atni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

4.4 Ukazatele zadluzenosti

Kazdy podnik je ufitym zpisobem financovan, e byt financovan jen z vlastnich zdroj
(vlastnim kapitalem), i kdyz tato varianta nerili obvykla a je typicka jen pro mensi
rodinné podniky, nebo je financovan sgasré vlastnimi zdroji a cizimi zdroji (cizim
kapitalem). Tato varianta je dnesepaZzujici, cizi kapitdl zvySuje vynosnost vlastniho
kapitalu, pokud je dodrZendity vyhovujici pongr, kdy pisobi efekt finatini paky kladnym

smerem.

39



Celkova zadluzenost

Tabulka 13 — Vypatet celkové zadluZenosti v letech 2004 az 2008

2004 2005 2006 2007 2008
Celkové cizi zdroje v tis. K& 46 011 55019 80614 66 976 87 939
Celkova aktiva v tis. K& 153288| 160619| 184 723| 172693| 190 264
Celkova zadluZenost 30,02% | 34,25% | 43,64%| 38,78% | 46,22%

Zdroj: &etni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Hodnota celkové zadluZzenosti je podilem celkovyielich zdrofi a celkovych aktiv, &fitelé
daného podniku vzdy davajirgginost nizSi hodnét maji WtSi jistotu navratnosti svych
perez. Vlastnici oproti tomu preferuji vyssi hodnotykoé zadluZzenosti, efekt finaéni paky

jim zvySuje jejich vynosy. Hodnoty v letech 200408 a 2007 jsou mimo dop@avané
pasmo 40- 60 % podilu ciziho kapitalu, je zde tealyrejSi vyhoda pro #titele (@i likvidaci
podniku by jejich naroky byly kryty aktivy podnikupad hodnotu 40 % se hodnota ukazatele
dostala v letech 2006 a 2008, coz je vyhgginpro vlastniky. Cizi zdroje v roce 2008 oproti

roku 2004 vzrostly 0 91 %, naproti tomu aktiva \&tta ve stejnych letech jen o 24 %.
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40,00% /-\‘.;—4
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20,00%
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Graf 14 — Vyvoj celkové zadluzenosti v letech 206G 2008

Zdrojg¢atni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

Urokové kryti

Tabulka 14 — Vypatet Urokového kryti v letech 2004 az 2008

2004 2005 2006 2007 2008
EBIT(zisk pfed uroky a zdanénim) v tis. K& 4069 3100 3265 7252 1313
aroky v tis. K& 214 273 304 776 986
Urokové kryti 19,01 11,36 10,74 9,35 1,33

Zdroj: &etni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani
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Hodnota urokového kryti je pafrem hodnot EBIT a Urak vyjaduje tedy dosazeny zisk
(pred aroky a zdamim) v K¢ na 1 K& placenych Urok Neuplatiuje se zde tedy tzv. davy
Stit. Pokud je hodnota rovna 1, cely zisk podniladne na zaplaceni Uripk akciondi
neziskaji nic.

Vyvoj ukazatele v jednotlivych letech ma vyrézkdesajici tendenci, jak je patrné z grafu 16
byl zaznamenan propad z hodnoty 19,01 aZ na hodth¢®B, kterd je jiz z hlediska
doporwovanych hodnot pod limitni hranici (uvadi se pokéybku ziskem 3x az 6X) Tento
VYVOj je zpisoben vyraznym nastem mnozstvi ciziho kapitalu a tim padem je firmaena

platit vysoké uroky.
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Graf 15 — Vyvoj urokového kryti v letech 2004 aD&0

Zdroj<étni vykazy VPS, a.s. Rosice, vlastni zpracovani

4.5 Pyramidovy rozklad dle Du Pont

Pfi konstrukci pyramidoveho rozkladu podle Du PongawstSinou vychazi z provozniho a
finanéniho vysledku hospodeni a rozvahy podniku. Tento systém rozkladu vyairozkladu
vrcholového ukazatele ROE na dilukazatele a Ize tedy Wt vzajemné psobeni

jednotlivych ukazatél na vrcholovy ukazatel.

ROE = ROA (Cisty zisk/Aktiva) x Finanéni paka (Celkovy kapital/Vlastni kapital) =
= ROS (isty zisk/Trzby) x Obrat celkovych aktiv (Trzby/Akt iva) x Finanéni paka

ROE (2004) = 0,36 x 1,61 x 1,43 = 0,83
ROE (2005) = 0,37 x 1,40 X 1,52 = 0,79
ROE (2006) = 0,43 x 1,71 x 1,77 = 1,30

* SEDLACEK, J.:Ucetni data v rukou manazer@rno: Computer Press, 1999, str.55
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ROE (2007) = 1,52 x 1,77 X 1,63 = 4,39
ROE (2008) = -0,13 x 1,50 x 1,86 = -0,35

Z vySe uvedené rovnice lze vyvodit, Ze pokud chmengk zvySovat hodnotu ROE (vynosnost
vlastniho kapitdlu) musi zvySit hodnottistého zisku na 1 K trzeb a toho dosahne
shizovanim nakladna jednotku produkce, dalSi tzv. pakou je zvySowdmatu aktiv formou
zvysSeni trzeb na 1 Kaktiv, cehoz niize byt dosazeno jednak celkovym zvySenim trzéb p
zachovani hodnoty aktiv, nebo zachovanim vySe tezshizenim celkovych aktiv. Posledni
pakou je finatni paka, ktera se zvysSujgimvySeni podilu ciziho kapitalu na vlastnim
kapitalu podniku, kladny vliv se projevi, pokud ¢gena ciziho kapitédlu nizSi nez cena
vlastniho kapitalu.

NejvysSiho efektu na hodnotu ROE bylo dosazenoce r2007, kdy fisobily kladré jak
hodnota ROA, tak hodnota fin&m paky. V tomto roce rostly trzby, néklady se 8pidproti
roku 2006 a i hodnota finani paky Zistala relativg stabilni.

ROE =-0,35%

ROA =-0,19% Financni paka = 1,86

Ziskova marze =-0,13% Obrat celkovych aktiv = 1,50

[ I
[ | I I
Cisty zisk = -361 . Trzby = 285386 Trzby = 285386 . Celkova aktiva =
’ ’ 190263

Trzby = 285386 . Celkové néklady = Obézna aktiva = Stald aktiva =
285747 139256 51007

Obrazek 3 - Du Pont pyramida rok 2008

Z rozkladu vrcholového pyramidového ukazatele R@ik Q008) je retelre vidét pisobeni
zaporného vysledkéistého zisku ovliviujiciho hodnotu ROA, zaporny vysledek je umétn
vysokou hodnotou finami paky.

Vynosnost vlastniho kapitalu tedy dosahla zaporniickinot, podnik tedy vroce 2008
pracoval se ztratou. Rozklad ukazujeeyysSeni vynaloZzenych nakkadv roce 2008 nad

trzbami.
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4.6 Vliv devizového kurzu

Na vysledky podniku v poslednich letech ma vyragzly vyvoj devizového kurzu koruny,
ktery od roku 2004 zaznamenal silné posileni korufti§i euru. Pro VPS Rosice jako
exportéra je to situace velice nevyhodna, podnikatd zvySovat ceny produkce, nebyl by
schopen konkurovat. Musel tedy sniZzovat svoji macoZz se projevilo na celkovem
hospodéském vysledku.

Z nésledujici tabulky 15 jetetelre vidét vyvoj v posilovani koruny, podnik VPS Rosice
ztratil na kazdém euru veétvrtém ctvrtleti roku 2008 oproti prvnimutvrtleti roku 2004
¢astku 7,247 K.

Tabulka 15 — Vyvoj devizového kurzu CZK/EUR

Vyvoj devizového , , . .
1. étvrtleti 2. étvrtleti 3. étvrtleti 4. &vrtleti
kurzu CZK/EUR
2004 32,859 32,027 31,587 31,126
2005 30,014 30,126 29,677 29,298
2006 28,600 28,384 28,330 28,045
2007 28,037 28,266 27,923 26,829
2008 25,562 24,826 24,092 25,342

Zdroj: www.cnbgzvlastni zpracovani

4.7 Srovnani s odétvim

Investdi ale i samotné podniky by &y porovnavat dosazené vysledky s podniky
konkurergnimi, nebo i podniky, které nejsotiimymi konkurenty. Podniky ta&ini ve snaze
zjistit, zda jsou stefhschopné produkovat hodnoty a zda vigyiadostaténou sumu zisku.
Toto porovnani provagi nejenom samotné podniky, ale hikpad i investdi a banky.

V porovnani hodnoROA podniku VPS Rosice s odlwim® (vyposet ROA z hodnoty EBIT)
jsou podnikové vysledky hluboko pod dosazenymébawym primérem. ROA v od¥tvi
dosahlo v roce 2007 hodnoty 12,80 % a v roce 2008noty 9,86 %, podnik {pprepaitu
ROA na podil EBIT a aktiv) dosahl jen 4,20% v r@@®7 a 0,69 % v roce 2008.

% http://www.cnb.cz/cs/financni_trhy/devizovy_trhtky devizoveho_trhu/prumerne_
mena.jsp?mena=EUR, 01.03.2010, [on-line]

** http://www.mpo.cz/dokument71656.htmFinancni analyza podnikové sféry zacBurtleti 2009 2.4.2010,
[on-line]
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ROE podniku (vypg@et EBIT/vlastni kapital) v letech 2007 a 2008 ddsdiodnot 6,86 % a
1,28 %, odwtvi proti tomu ve stejnych letech hodnot 18,66 %®01 %.

V porovnaniROS s od¥tvovym primérem ze souboru statistickych dat zaostava podnik za
praimérem odwtvi jak v roce 2007, tak i v roce 2008, Podnikowazratel dosahl hodnoty
1,59 % a -0,13 %. V roce 2007 byliprér v odwtvi 6,85 % a v roce nasledujicim 5,35 %.
Z uvedeného vyplyva, Ze podnik zaostava ve svydiedgich za oditvim a Fiblizil se
praméru jen vroce 2007, kdy dokazal pdkoalespa jednoprocentni podil vysledku
hospodé&eni na obratu.

Z téchto vysledk jednotlivych ukazatél rentabilit a jejich srovnani simérem je patrné, Ze
podniknema dostaténou schopnost generovat zisk a zaostava zaipnérem v odvétvi.
Pokud bychom hodnotibéZznou likviditu podniku v porovnanim s odtwovym ptimérem,
tak podnik dosahl iigkvapiv dobrych vysledk, odwtvovy primér za rok 2007 dosahl
hodnoty 1,48 a v roce 2008 hodnoty 1,40, podpiioth tomu hodnot 2,47 a 1,97, podnik by
tedy nel byt schopen §as uspokojovat své&fitele.

Odwtvi dosahlo v letech 2007 a 2008 pernych hodnototovostni likvidity 0,21, podniku
VPS Rosice se ¥thto letech poddo dosahnout hodnot 0,27 a 0,45, tento vyvoj ma
pozitivni vliv na vniméani podnikugiteli.

Pokud budeme hodnotitbrat aktiv v porovnani s gimérem v odwtvi, tak podnik dosahl
lepSich vysledk nez od¥tvi, primér odwtvi v roce 2007 byl 1,32 a vroce 2008 1,28 a
podnik tyto hodnoty fekrctil jak v roce 2007 hodnotou 1,74, tak i v roce 20@&Inotou
1,47.

V porovnani s odstvim je podnik pod drovni gméru odwtvi ve vyuzZivani cizich zdrdj

v roce 2007 byl gmeér podilu cizich zdrdj ku aktivim v odwtvi na hodnat 51,03 % a
v roce 2008 na hodnotc3,17 %, podnik dosahl hodnot 38,78 % a 46,22Z8%adluzenost
podniku je tedy mensi neztpnér odwtvi, ale tato zadluzenost mezirg (mezi rokem 2007
a 2008) stoupla o 7,44 %.

Urokové kryti v porovnani s girmérem v odvtvi v letech 2007 a 2008, kdy a#tvi dosahlo
hodnot arokového kryti 15,54 a 10,04, klesly hogingbkového kryti podniku z 9,35 v roce
2007 na hodnotu 1,33 v roce 2008. Podnik je tecly zadluzen mé&mez piimér odwtvi, ale
nedosahuje takového zisku, aby byl schoperglayez problém na nutné splatky Grdék

z vypijcenych finagnich prostedki a jeS¢ vytvoril dostatény zisk pro akcion@ nebo pro

dalSi rozvoj.
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Graf 16 — Srovnani odtvi a podniku v roce 2008

(vybrané ukazatele)
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5 Navrhy a doporuceni pro podnik

Na zaklad provedené analyzy vybranych pé&novych ukazatél a nasledného porovnani
s pimérem odvtvi nelze hodnotit dany podnik VPS Rosice jako pkdiktery budou
vyhledavat investd. Vynosnost vloZenych prastdki nedosahuje ani hodnot bezrizikové
sazby’ (vynos z desetiletych statnich dluhdpistera v roce 2008 byla na hod&dt55 %.
Podnik nyni sougeéduje veSkerou svoji aktivitu na rozvoj mimo tuzemgsjaho prioritou je
piedevsim trh EU. Timto zarem je ovlivieno veSkeré hospotkni VPS Rosice, nebdato
koncepce rozvoje imasi podniku nejen vidinu #t8eni zisku v budoucnosti, ale jsou s ni
spojeny také velké investice do fixniho a¢hiého majetku, zlepSeni technické Urovn
vyrobki a také nutnost zajistit jejichripeti naranymi zakazniky, coz ale také visledku
vySSich nakladl vedlo k nizkému hospotikému vysledku.

Dle analyz ukazatél rentability podnik VPS Rosice nedosahuje takovych vysiediy
mohl byt spokojen. Hodnoty ukazatejsou na dost nizké drovni, podnik neni schopen
vyprodukovat vysSi hodnotyisteho zisku, aktiva tedy neprodukuji takovy zigkery by
odpovidal jejich vySi. Analyza ukazala, Ze podnévyuziva aktiva v plné e (kapital je
vazan v aktivech, ktera neprodukuji Zzadnou hodnuthp velice nizkou).

Prioritou vedeni VPS Rosice by se&lmstat snizovani hodnoty aktiviqgrevSim o&Znych
aktiv, zrychlit jejich olsh a sougstdit se na postupné snizovani naklaBodniku se d#o
postupi sice zvySovat vySi trzeb, algigom rostly také naklady na dosaze#&ghto trzeb.
Podnik @i trvani dosahovani stavajicich vyslédihospodieni nebude zajimavy pro
investory, nebt pro ré bude daleko vyhodisi investovat do vynosgjsich cennych papir
Timto faktem by mohla byt ovlivima budoucnost VPS Rosice.

Podle rozbal ukazatei likvidity by podnik VPS Rosice nefinmit vétSi problémy s hradou
svych zavazk, bézn4 likvidita je v padsmu veliceriatelnych hodnot a také pohotova likvidita
je jen o malo horsi nez dopéavané minimum. U hotovostni likvidity je tato sitgahorsi,
ale podniku se vzdy tido své zavazky splnit. Z rozvahy neni mozno Zjigtiesnou vysi
splatnych zavazk tento ukazatel tedy iwie byt ovlivien vysSi hodnotou kratkodobych
zavazki, nez by pesré¢ odpovidalo okamziku splatnosti. Podnik si po stearplatebni
schopnosti vede dod, v tomto ohledu by #h podnik zachovat tuto strategii a snazit se ji

37 http://www.mpo.cz/dokument71656.htriFinancni analyza podnikové sféry zacBurtleti 2009 2.4.2010,
[on-line]
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udrzet, bude pro @no snad#jSi jednani s dodavateli i finanimi institucemi, bude tzv.
bonitni.

Na zaklad rozboruobratu aktiv by se VPS Rosice &y zanetit na efektivigjSi vyuzivani
aktiv, hodnota obratu aktiv sice dosahla dopen¢ho minima, ale je to stale nedo¢sjeci
obrat. Podnik by se ghsnazit obrat zvysit, zdkladem bylo byt provedeni tkladné revize
struktury a ¢asového vyuzivani jednotlivych dnuhaktiv a poté by rla nésledovat
reorganizace ve prosgh Iépe vyuzitelného majetku nebo snizeni celkova@bjemu &chto
aktiv.

Z vyvoje obratu zasob a doby obratu zasolvyplyva jasné dopotieni pro VPS Rosice na
snizeni celkového mnoZstvi zasob, lepsi organizaékupu a nasledného pohybu zasob
podnikem. Investice do vypracovani optimalniho stigkéhoietézce (vypracovaného firén
na miru) by se podniku vyplatilo i s ohledem napjelangr dalSiho rozgovani vyroby.
Porovnanim vyvoje jednotlivych ukazatefadluZzenosti podniku VPS Rosice jeigjmy
vysoky nafist cizich zdraj, kterymi podnik financuje své aktivity. Celkovadhazenost je
v pasmu doportenych hodnot, ale alarmujicim jsou vysledky Urokavéryti, které maji
neustale klesajici tendenci, takZze podniku pladeski ukrajuje kazdym rokem vice a vice ze
zisku. Podobné vysledky je mozno pozorovat u zamloZti viastniho kapitalu, kde podil
ciziho kapitélu ve vztahu k vlastnimu kapitalu pgdmma rostouci trend.

Podnik by ngl veSkeré asili soulsdit na zvyseni zisku,f@devsSim hledanim dGspor uunit
podnikového hospodeni, zvysit produktivitu na jednotku viozeného kaju vhodnymi
metodami racionalizace, lepSi organizace pradgesngho vymezeni a standardizace princes
U takto rostouciho podniku by &nmanagement VPS Rosicéigioupit k celkové postupné
hloubkové revizi veSkerych prodes podniku s cilem odhalit skryté rezervy a plytvan
zdroji. V rychle rozvijejicich se podnicich nebodpich, které se dostavaji docitych
problémi, se oswd¢uje metoda ABM (Activity Based Management) vyuZigametody ABC
(Activity Based Costing), které jsou za&rany na odhaleni nositelndkladi a proces
piidavajicich a nefidavajicich hodnotu pro zadkaznika a nasledné ziépggroces.

Jak jiz bylo konstatovano, na celkové hosgeda podniku VPS Rosice ma velky vliv
kolisani devizovych kuifz Podnik ¥tSinu své produkce realizuje na zahéaich trzich a
jeho pohledavky jsou v cizich émach, n&l by proto zvazit moznosti, které nabizejizné
zaji¥ovaci aparaty eliminujici mozna rizika exportérplyyajici z moznych ztrat vigledku
zhodnoceniceské miny wvici jiné meéné. Podnik by mohl vyuZzitiznych derivai, které

nabizeji instituce finamiho trhu, nafiklad ognich nebo forwardovych terminovych
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obchodi. Podnik by mohl |épéidit své cash flow a nebyl by zavisly na budouciywoyi
devizovych kura.
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6 Zavér

Dobré fizeni podniku se neobejde bez informaci o tom, ja&éledky mila rozhodnuti

managementu v minulosti a jak si podnik stoji vésmmosti. KlEovym zdrojem pro ziskani
takovych informaci je finami analyza podniku. Cilem této bakaléé prace bylo posoudit
hospodéeni podniku Vychodeeské plynarenské strojirny, a.s. Rosice praa zaklad

provedené finaini analyzy.

Nezbytnym pedpokladem pro spéni tohoto cile bylo nastudovani a zpracovani jddryah
teoretickych pistupi k financni analyze a deskripce jednotlivych metod ficrd@nanalyzy a

jejich pouziti za Gelem jejich poznani a posouzeni vhodnosti jejidikape na dany podnik.

Finaréni zdravi podniku Vychod®ské plynarenské strojirny, a.s. Rosice bylo nasled
posouzeno s vyuzitim vybranych metod fitiin analyzy. FedevSim Slo o posouzeni
rentability, likvidity, aktivity, zadluzenosti, jgh srovnani s odstvovymi pmméry a

vypracovani a zhodnoceni pyramidového rozkladu.

Finartni zdravi analyzovaného podniku VPS nelze na zékadvedené finaimi analyzy
hodnotit klad®, podnik ma pedevsSim problémy ve vyti@ni dostatén¢ vysokéhocisteho
zisku, tato situace by byla z kratkodobého hlediskalku fFijatelnd, ale bohuZzel trvala
cilem podniku by se &ha stat optimalizace nakladové stranky hospeda Omezeni stavu
zasob, racionalizai a optimalizani opateni a zvySeni produktivity prace by mohlgngést

zlepSeni této situace.

Podnik VPS Rosice je Uzce specializovan na vyredngho druhu produktiieSenim situace
by mohlo byt i roz&eni portfolia vyrobk pro drobrjSi domaci spdebitele ¥etns nabidky
dophkovych sluzeb, pokud by tento krok ved! k vySSitadiite.

Na zaklad popséani metodiky finami analyzy, jeji aplikaci na Vychodeské plynarenské
strojirny a naslednym zhodnocenim situace a vypeadon dopordeni, |ze konstatovat, Ze

byl splrén cil prace.
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Prilohy

Priloha A — Rozvaha Vychod®eské plynarenské strojirny a.s.,

roky 2005, 2006, 2007, 2008 — vlastni zpracovani

Rozvaha v plném rozsahu

Vychodo €eské plynarenské strojirny a.s.

oznaceni Aktiva Fad. 2004 2005 2006 2007 2008
Aktiva celkem 01 153 288 | 160 619 | 184 723 | 172 693 | 190 264
A. Pohledavky za upsany zékladni kapitél 02
B. Dlouhodoby majetek 03 50205 | 47937 | 53139 | 51119 | 51007
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 04 68 45 22 221 111
B.1.3. Software 07 68 45 22 194 111
B.l.7. Nedokonéeny dlouhodoby nehm. majetek 11 26
B.1l. Dlouhodoby hmotny majetek 13 49466 | 47221 | 52644 | 50426 | 50535
B.II.1. Pozemky 14 854 788 782 879 878
B.II.2. Stavby 15 35417 | 34218 | 33995| 34090 | 33154
B.I1.3. Samostatné movité véci a soubory mov.véci 16 11219 | 11107 | 15142 | 15209 | 16456
B.Il.7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 20 1974 1106 2724 246 45
B.II1. Dlouhodoby finan¢ni majetek 23 670 670 472 472 361
B.I.1. Padily v ovlddanych a fizenych osobach 24 361 361 361 361 361
B.111.2. Padily v G€etnich jedn. s podstatnym vlivem 25 110 110 110 110
B.111.3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 198 198
C. Obézné aktiva 31 98425 | 109 715|127 116 115869 | 135 329
C.l Z&soby 32 50051 | 71835| 71462| 70301 | 73131
C.I.L Material 33 30610 | 36962 | 40658 | 50376 | 57759
C.l.2. Nedokoncena vyroba a polotovary 34 18325 | 33342 | 30090 | 19225| 14748
C.1.3. Vyrobky 35 983 692 623 623 623
C.l.6. Poskytnuté zalohy na zasoby 38 132 837 89 75
C.Il. Dlouhodobé pohledavky 39 0 1064
C.1.7. Stét odloZen& darova pohled. 46 0 1064
C.IlI. Kratkodobé pohledavky 48 39088 | 32022 | 46096 | 32936 | 31317
C.II.1. Pohledavky z obchodnich vztahu 49 35137 27997 | 41284 | 27503 27427
C.II.6. Stéat dariové pohledavky 54 3553 3371 4111 4432 2992
C.II.7. Ostatni poskytnuté zalohy 55 385 579 615 671 627
C.I11.8. Dohadné ucty aktivni 56 84 106 329 315
C.111.9. Jiné pohledavky 57 12 -11 -20 0 -45
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 58 9 285 5 856 8493| 12631 | 30881
C.IV.1. Penize 59 57 143 254 258 252
C.IV.2. Ugty v bankéch 60 9227 5713 8239| 12372| 30629
D.l. Casové rozliseni 62 4 658 2 966 4 467 5704 3927
D.I.1. Naklady pfistich obdobi 63 4 616 2920 3034 4 691 3333
D.l.2. Komplexni naklady pfiStich obdobi 64 41 1432 1012 593
D.1.3. PFijmy pfiStich obdobi 65 46
oznaceni PASIVA Fad. 2004 2005 2006 2007 2008
Pasiva celkem 66 153 288 | 160 619 | 184 723 | 172 693 | 190 264
A. Vlastni kapital 67 107 270 | 105599 | 104 109 | 105 717 | 102 325
A.l Zéakladni kapitél 68 90 961 90961 | 90961 | 90961 | 90961
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A.l.l Zéakladni kapitél 69 90 961 90961 | 90961 | 90961 | 90961
A.lll. Rezervni, nedélitelny a ostatni fondy 77 8 064 7995 8 017 7982 8 278
Al Zakonny rezervni fond/ Nedélitelny fond 78 7825 7 869 7910 7980 8212
A.lll.3. Statutarni a ostatni fondy 79 239 125 106 1 66
A.V. Hospodarsky vysledek minulych let 80 7 360 5 836 3728 2136 3448
A.IV.1. Nerozdéleny zisk minulych let 81 7 360 5 836 3728 2136 3448
AV. Hospodarsky vysledek bézn. obdobi 83 883 806 1402 4637 -362
B. Cizi zdroje 84 46011 | 55019 | 80614 | 66976 | 87939
B.l. Rezervy 85 1751 4174
B.l.1. Rezervy podle zvlaStnich predpisu 86 1751 3503
B.l.3. Rezerva na dan z pfijm0 88 670
B.1l. Dlouhodobé zavazky 90 -2 761 -2 077 1010 4278 2 380
B.Il.4. Zavazky ke spole¢nikim, ¢lendm druZstva a sdr. 94 -443 -887
B.11.9. Jiné zavazky 99 1864 546 1010 3948 2475
B.11.10. OdloZeny dan. Zavazek 00 -4 645 -2 624 774 792
B.1Il. Kratkodobé zavazky 101 41 949 55768 | 65709 | 46966 | 68566
B.1I.1. Zéavazky z obchodnich vztaht 102 28 657 27772 | 37280| 36568 | 47455
B.11.2. Zéavazky k ovladanym a fizenym osobam 103 1100
B.111.4. Zavazky ke spole¢nikim, ¢lendm druZstva a sdr. 105 61 120 230 188 210
B.IIL5. Zavazky k zaméstnancim 106 2571 2 200 2 333 2121 3213
B.III.6. Zavazky ze soc.zabezpeceni a zdr.poj. 107 1373 1342 1270 1093 1165
B.IIL.7. Stat - darfiové zavazky a dotace 108 549 502 494 172
B.111.8. Kratkodobé prijaté zalohy 109 3290 21098 | 18023 4320 | 14810
B.1II.10. | Dohadné ucty pasivni 111 4 057 1432 4 858 2500 610
B.111.11. Jiné zavazky 112 1389 1299 1218
B.IV. Bankovni Gvéry a vypomaci 113 6 842 1328| 13894 | 13979| 12817
B.IV.1. Bankovni Gvéry dlouhodobé 114 2342 426 4110 3979 7817
B.IV.2. Bankovni Gveéry kratkodobé 115 4500 902 9784 | 10000 5000
C.l Casové rozliseni 117 7
C.l.1. Vydaje pfiStich obdobi 118 7

Kontrolni &islo 120 612 271 | 641 670 | 737 492 | 686 138 | 761 420
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Priloha B — Vykaz zisku a ztrat Vychodd@eské plynarenské strojirny a.s. ,
roky 2005, 2006, 2007, 2008 — vlastni zpracovani

Vykaz zisk 0 a ztrat

Vychodo €eské plynarenské strojirny a.s.

oznaceni Text fad. 2004 2005 2006 2007 2008
a b c
l. Trzby za prodej zboZi 01
A. Néklady na prodané zbo#i 02
+ Obchodni marze
1. Vykony 04 240810 | 220501 | 308 147 | 285 709 | 274 535
1.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05 | 224141 | 198129 | 303716 | 291 724 | 276 917
Zména stavu vnitropodnik., zasob vlastni
11.2. vyroby 06 4714 14726 | -3321| -10865| -4476
11.3. Aktivace 07 11 954 7 644 7751 4 849 2094
B. Vykonova spotieba 08 191 315| 170537 | 259 513 | 223 474 | 214 234
B.1. Spotfeba materidlu a energie 09 151221 | 141067 | 182 235 | 185193 | 180 573
B.2. Sluzby 10 40 094 29469 | 77277| 38281| 33660
+ Pfidand hodnota 11 49 495 49963 | 48633 | 62234 | 60301
C. Osobni ndklady F.13 az 16 12 36 123 35816 | 38251 | 42971| 47008
C. Mzdové naklady 13 25 784 25480 | 27195| 30430| 32739
C.1. Odmény ¢lenlim org. Spole¢nosti 14 1068 885 930 1226 2025
C.2. Naklady na soc. zabezpe&eni 15 8 952 8888| 9472| 10368| 11071
C.3. Sociélni naklady 16 317 562 652 946 1171
D. Dané a poplatky 17 770 1269| 1360| 1439 999
E. Odpisy dlouh. nehm. a hmot. majetku 18 5767 7224 7 024 8072 8 481
. Trzby z prodeje dlouhod.majetku a materialu 19 4044 2347| 2347| 7914| 2163
1.1. Trzby z prodeje dlohod.majetku 20 3051 593 774 6199 827
1.2. Trzby z prodeje dlouhod.materialu 21 993 1754| 1573| 1714| 1335
Zustat.cena prodaného dlouh.majetku a
F. materialu 22 2 906 1735 1450 6 866 739
F.1. ZUstat.cena prodaného dlouh.majetku 23 2381 408 503| 5728 88
F.2. Prodany material 24 524 1327 947 | 1138 650
G. Zména stavu rez. a opr.poloZek do vynost 25 -2 182 -2 422 +689 | +6120| -2090
V. Ostatni provozni vynosy 26 413 523 661 874| 1356
H. Ostatni provozni néklady 27 1664 1297 1413 9 966 1478
V. PFevod provoznich vynost 28
l. Prevod provoznich nakladi 29
Provozni hospodarsky vysledek 30 4538 3069 2831 7828 3024
VI. Trzby z prodeje cennych papirdi a podilt 31 540 52
J. Prodané cenné papiry a vklady 32 497 110
VII. Vynosy z dlouhod.fin.majetku 33
Vynosy z podilt ovladanych a fizenych
VIIL1. osobéch 34
VIl.2. Vynosy z ostatnich dlouh. cennych papirt 35
VII.3. Vynosy z ostatniho dlouh. Majetku 36
VIII. Vynosy z kratkodobého fin. Majetku 37
K. Néklady z finan&niho majetku 38
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IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirti 39
L. Naklady z precenéni cennych papird 40
M. Zména stavu rezerv a opr.poloZ. Ve fin.oblasti 41
0. Zugtovani opravnych polozek do fin.nakladl 41 -299
X. Vynosové uroky 42 21 22 42 73 78
N. Nakladové aroky 43 214 273 304 776 986
XI. Ostatni finan&ni vynosy 44 3074 3394| 4134| 4704| 9292
0. Ostatni finanéni néklady 45 3563 3353 4115 5354 | 11023
XII. Prevod finanénich vynost 46
P. PFevod finanénich naklad 47

Finanéni hospodarsky vysledek 48 -681 -240 130 -1352| -2697
Q. Darni z pfijmu za béZnou ¢innost 49 2972 2021 1559 1839 689
Q.1 / splatna 50 670
Q.2. / odloZzena 51 2972 2021 1559 1839 18
*x Vysledek hospodareni za b&Znou &innost 52 883 806| 1402| 4637 -362
XIII. Mimoradné vynosy 53
R. Mimoradné naklady 54 0 0
S. Dari z pfijmu z mimofadné ginnosti 55
S.1. / splatna 56
S.2. / odlozena 57

Mimoradny hospodaisky vysledek 58 0 0 0
W. Pfevod podilu na hosp. vysledku spole€nikim 59

Vysledek hospodareni za obdobi 60 883 806 1402 4637 -362
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