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ANOTACE

Tato bakalarska prace se zabyva financni analyzou spolecnosti Woodcote CZ, a.s.
V prvni casti jsou popsany metody financni analyzy. Ve druhé casti jsou aplikovany
standardni ukazatele a modely na vystupy firmy v letech 2009 az 2012. Na zdklade provedené
analyzy jsou vysledky zhodnoceny a jsou navrzena opatieni.
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TITLE

Financial analysis of a business company

ANNOTATION

The Bachelor thesis deals with the financial analysis of the company Woodcote CZ, a.s.
The methods of financial analysis are described in the first section. In the second part, the
standard indicators and models are applied to outputs of the firm in the years 2009 to 2012.
Results that are based on the analysis are evaluated and measures are suggested.
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Uvop

Finan¢ni analyza je nedilnou souc¢asti finan¢niho fizeni podniku. Pomoci ni je mozné
hodnotit finan¢ni zdravi podniku a jeho UspéSnost na trhu. Hodnoceni téchto skute¢nosti je
mozné vyjadrit kvantitativnimi (méfitelnymi) i kvalitativnimi (neméfitelnymi) ukazateli.
Dnesni spolecnosti se vice orientuje na meétitelné ukazatele. Coz je zpiisobeno, jak vyvojem
technologie, kterd dovoluje rychlejsi a pfesnéj$i zpracovani vstupnich dat, ale i potfebou
kvantifikovat co nejvice skutecnosti, nebot’ c¢iselné¢ vystupy urychluji hodnoceni situace
a usnadiuji mezipodnikové srovnavani. Idealni situace vSak nastava, pokud jsou kvantitativni

ukazatele dopliiovany o slovni hodnoceni neméfitelnych skutecnosti.

Tato prace se zabyva méfitelnymi ukazateli. Jejim hlavnim cilem je zhodnoceni finan¢ni
situace podniku Woodcote CZ vyuZitim pomérovych a vybranych souhrnnych

ukazatelu.

Praci je mozné rozdélit do dvou casti. Prvni ¢ast se zabyva teoretickymi poznatky
cerpanymi z odborné literatury. Jedna se o vymezeni zdrojovych dat pottebnych pro analyzu
¢1 jejich uzivatelé. Mimo jiné jsou v ni zminéné vybrané metody, které¢ jsou k hodnoceni
zdravi podniku vyuzivané. Krom¢ standardnich pomérovych ukazateli se prace zaobira

1 bankrotnimi a bonitnimi modely a ekonomickou pfidanou hodnotou.

Ve druhé ¢asti jsou vyuzivany teoretické poznatky a aplikovany pro konkrétni podnik.
Zahrnuje zakladni charakteristiku spolecnosti Woodcote CZ asezndmeni se zdkladnimi
informacemi, které ovliviiuji vysledné hodnoty. Nejdilezitéjsi ¢asti je pak vyuZiti zminénych
metod v letech 2009 - 2012. Jednotlivé vysledky jsou opatfeny komentaiem a nékteré vybrané

ukazatele jsou srovnavany s odvétvovymi priméry.

Vysledkem préace jsou nejen zavéry ale idoporuceni pro podnik. Zakladnimi podklady
pro provedeni finan¢ni analyzy byla pfedevSim ucetni zavérka, vyrocni zprava a dopliujici

informace od zaméstnancu firmy.

Jak jiz bylo feceno finan¢ni analyza je dileZitou soucasti fizeni firmy a proto by se méla
provadét alesponi jednou roéné. AvSak ekonomicka situace se stale vyviji a proto se hodnoty

nekterych ukazateld sleduji 1 v kratSich ¢asovych intervalech.

Finan¢ni analyza poskytuje mnoho uzitecnych informaci nejen o vlastnim podniku.
Pomoci ni si mizZe podnik ovéfit naptiklad platebnich schopnost svych odbérateld, ¢i provefit
spolehlivost potencidlnich dodavatelii. Nebot’ obchodni partneti ovliviiuji svou ¢innosti nejen

vlastni finan¢ni situaci, ale mohou nésledné poskodit 1 finan¢ni zdravi jiné spolecnosti.
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1 FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyzu lze pokladat za zéklad pro rozhodovani o budoucnosti podniku. Jejim

hlavnim ukolem je informovat o financnim zdravi, zjistit slabé a siln¢é stranky podniku. [15]

Finan¢ni zdravi podniku spociva v uspokojivé financni situaci, kterou je mozné sledovat
napf. pomoci pomérovych ukazatel (likvidity a rentability). Pokud je finan¢ni zdravi
oslabeno, dostava se podnik do finan¢ni tisné, ktera se mize prohlubovat do finan¢ni krize.

Pokud se 1 nadale tato situace zhorSuje, mize se podnik dostat az k tipadku. [15]

1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Uzivatele finan¢ni analyzy lze Clenit do dvou skupin. Mezi externi uzivatele patii
napt. banky, véfitelé, investofi, manazefi konkurence, stit ajeho organy, zakaznici

a dodavatelé. Jako interni uzivatelé jsou oznacovani manazefi, odboraii a zaméstnanci. [4]

Finan¢ni analyza je dilezitym zdrojem informaci pro vSechny skupiny uZzivatell. AvSak
pii jeji tvorbé je nutné brat v potaz jejich cile. Na zdkladé téchto cili se néasledné urcuje
zaméteni analyzy a vybiraji se metody, kterymi analyzu provadime. Pro kazdého uzivatele ma

hlavni vypovidaci schopnost jiny ukazatel.

Banky a véftitelé zjistuji financéni informace, aby mohli posoudit schopnost podniku
splacet zavazky podle pfedem urcenych podminek. Dale se zajimaji o majetek, kterym by
mohly podniky rucit v ptipad¢ platebni neschopnosti. Na zdklad¢ zjistén¢ho finan¢niho stavu

podniku se rozhoduji, zda poskytnout ptijcku ¢i nikoliv. [4][10]

Potencialni investofi zvazuji, zda maji vlozit své volné penézni prostiedky prave
do daného podniku. Hlavnim méfitkem je mira rizika a vynosu spojenych s vlozenym
kapitalem. Stavajici investoii se naopak zajimaji, jak je naklddano s penéznimi prostiedky,

které do podniku investovali. Jedna se v podstaté o kontrolu managementu. [4][10]

Za prioritu odbérateli je povazovana kvalita a dochvilnost doddvek statkd c¢i sluzeb.
Naopak dodavatelé se zaméfuji na schopnost podniku splacet v€as své zavazky. Sleduji
likviditu, zadluzenost i solventnost. Dal§im dulezitym sledovanym aspektem pro dodavatele

je dlouhodoba stabilita dodavatelskych vztaht. [4][10]

Stat a jeho organy vyuzivaji tyto informace pro kontrolu spravnosti vykdzanych dani.
Do této skupiny se také fadi organy, které se zabyvaji statistickym Setfenim, ¢i organy

zabyvajici se rozd¢lovanim finan¢nich prostiedkl (napt. dotace). [4][10]
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Finan¢ni analyza je dilezitym podkladem zejména pro management. Vysledky jsou
vyuzivdny pro operativni i strategické fizeni podniku. Oproti ostatnim uzivatelim maji
vyhodu, ktera spociva v ptistupu k internim podkladiim, ke kterym nemaji ostatni pfistup.

[4][10]

Také zaméstnanci se zajimaji o finan¢ni postaveni podniku. PiestoZe jejich divody nemusi
byt tak ziejmé jako u predchozich uzivateli. Zaméstnanci se zamétuji na jistotu zachovani

pracovniho mista nebo mzdové ujednéni. [4][10]
Na zéklad¢ svych cili se v upfednostnéni jednotlivych ukazateli mohou jednotlivé
skupiny uzivatelé rozchazet. Co nejpodstatnéjSiho ocekavaji jednotlivi uZivatelé, je

vyobrazeno na obrazku 1.

uzivatelé finanéni analyzy

formulace cili

| zaméfeni analfzy a vibér metod |

ukazatele a jiné ndstroje |

vlastnik | | vefitel |

kapitloveé vynosy zadluZenost

| management |

Obrazek 1: UZivatelé finan¢ni analyzy a jeji zaméfeni

zdroj: [10]

1.2 Zdroje dat

7w

V zékoné €. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi je uvedeno, ze povinnou soucasti ucetni zaverky
jsou rozvaha, vykaz ziskl a ztrat a ptiloha. Mize zahrnovat i piehled o penéznich tocich nebo
prehled o zméndch VK. Ugetni jednotky je sestavuji vzdy, pokud k rozvahovému dni
a za predchazejici ucetni obdobi piekro¢i hodnota celkovych aktiv 40 miliont korun

a zaroven dosahuji ro¢niho thrnu ¢istého obratu 80 miliont korun. [20]

Dale se v § 18 odstavec 3 uvadi, ze ucetni jednotky mohou sestavovat ucetni zavérku

v plném nebo zjednoduseném rozsahu. [20]

Pravé ucetni vykazy jsou nejpouzivanéjSimi zdroji dat pro finan¢ni analyzu.
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1.2.1 Rozvaha

Rozvaha (bilance) je vzdy sestavovana k ur¢itému datu. Jedné se o majetkovou a finan¢ni
strukturu podniku. Na stran¢ aktiv je vyobrazena vySe a struktura majetku podniku, zatimco
na strané pasiv se nachdzi zdznamy o zdrojich financovani aktiv. Na zakladé téchto informaci

je samoziejmé, zZe se ob& strany rozvahy musi rovnat. [5]

Aktiva jsou v ramci rozvahy ¢lenény do Ctyf skupin ato pfedevSim na zéklade jejich

likvidnosti (schopnost majetku pfeménit se na penézni prostiedky).
A. Pohledavky za upsany ZK — jedna se o upsané a dosud nesplacené akcie ¢i podily.

B. Dlouhodoby majetek — majetek, jehoz doba Zivotnosti je del§i nez 1 rok, postupné se
opotiebovava a jeho vstupni cena presahuje urcitou hranici. Lze jej déle ¢lenit na dlouhodoby

majetek hmotny, nehmotny a financ¢ni.

C. Obézna aktiva — majetek, ktery méa dobu Zivotnosti krats$i nez 1 rok a jednordzové se
spotfebovava. Patii mezi né¢ zasoby, pohledavky a finan¢ni kratkodoby majetek.

D. Casové rozliseni — diky témto uétim je mozné dodrzet Gcetni zasadu ¢asového rozliseni
— do pfislusného ucetniho obdobi 1ze zahrnout pouze naklady a vynosy, které vécné a casové
do tohoto obdobi ptislusi. [5]

Pasiva neboli zdroje kryti se ¢leni podle zplisobu ziskani téchto zdroja.

A. Vlastni kapitdl — nejvetsi podil na vlastnim kapitalu zpravidla predstavuje zakladni
kapital. Dale do této skupiny spadaji fondy tvofené ze zisku, emisni 4zio ¢i VH.

B. Cizi zdroje — zéavazky, které je v budoucnosti nutné uhradit véfitelim. Podle doby
splaceni je mozné je rozd€lovat na kratkodobé a dlouhodobé. Také sem patii rezervy

a bankovni Givéry a vypomoci.

C. Casové rozliSeni — vznikaji dodrZovanim zasady ¢asového rozliSeni. [5]

1.2.2  Vykaz zisku a ztraty

Vysledovka (VZZ) je sestavovana na zaklad¢ vycisleni ndkladl a vynosii za urcité obdobi.
Ukolem vysledovky je informovat uZivatele o finanéni vykonnosti podniku za b&zné i minulé
obdobi. Je uspofaddna stupniovité, coz umoziuje ziskat informace, v jaké cinnosti byl

hospodatsky vysledek vytvofen. Cinnost podniku se déli na b&Znou a mimoiadnou. [11]

Vynosy — penézni ¢astky, které podnik ziskal na zaklad¢ svych veSkerych ¢innosti za dané

obdobi bez ohledu na to, jestli doSlo v tomto ucetnim obdobi k thradé.
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Néklady — penézni ¢astky, které podnik vynalozil na ziskani vynosi. Obvykle jsou spojené

se soucasnym ¢i budoucim vydani penéznich prostredki.
Zisk — kladny rozdil mezi vynosy a néklady. Existuji rizné modifikace zisku (obrazek 2):
EAC (earnings available for common stockholders) — zisk pro akcionéfe;
EAT (earnings after taxes) — zisk po zdanéni;
EBT (earnings before taxes) — zisk pfed zdanénim;
EBIT (earnings before interest and taxes) — zisk pied uroky a zdanénim,;

EBITDA (earnings before interest, taxes, depreciation and amortisation) — zisk pted troky,

zdanénim, odpisy a amortizaci. [8]

Vyplacené dividendi za
prioritni akcie

Dafi z pfijmid z b&iné a

EAT e e B R ;
mimofadné innosti

EBT MNakladové droky

EBIT Odpisy
EBITDA

Vynosy Naklady ‘

Obrazek 2: Grafické znazornéni zisku

Zdroj: [7]

Obchodni marze — tato hodnota je ziskdna zrozdilu trzeb za prodané zbozi a nakladi
na prodané zbozi. Pozornost na tuto polozku zaméiuji piedevSim podniky zabyvajici se
obchodni ¢innosti. Je Zadouci, aby obchodni marze dosahovala kladnych hodnot.

Pfidana hodnota — hodnota, kterou podnik pfida svou ¢innosti k hodnoté nakupovanych

produkta. Stejn¢ jako u obchodni marze je zadouci, aby tato hodnota dosahovala kladnych

hodnot a pokud mozno, aby dochézelo k ristu pfidané hodnoty. [5]

1.2.3 Cash flow

Ptehled o penéznich tocich (CF) informuje, jakym zplisobem spole¢nost vytvorila
a pouzila penézni prosttedky.

PenéZni tok znamend priristek ¢i Ubytek penéznich prostiedki, které jsou rozdéleny
do tfech skupin Ci oblasti. Jedna se o zmény, které¢ jsou zpisobeny hospodatrskou Cinnosti

podniku za urcité obdobi. Dopliuje informace, které jsou ziskavany z rozvahy a vysledovky.

Diky nim je mozné zjistit, pro¢ je podnik v platebni neschopnosti, pfestoze vykazuje zisk,
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¢ipro¢ se zvySuje nedostatek penéznich prostfedkli. Obecné lze fici, Ze je to zplsobeno

nesouladem vynost a piijmu, ndklada a vydajt. [16]

CF zhlavni vydélecné cCinnosti (z provozni ¢innosti) — zahrnuje zmény pracovniho
kapitalu (zména stavu pohledavek, kratkodobych zdvazkl ¢i zdsob) a tpravy o nepenézni

operace (odpisy dlouhodobého majetku, zména stavu rezerv, ¢asové rozliSovani).

CF z investiéni ¢innosti — se zjiStuje sledovanim vydaji spojenych s pofizenim

dlouhodobého majetku (DM) a ptijmt z prodeje DM.
CF z finan¢ni ¢innosti — zahrnuje zménu stavu dlouhodobych zavazkii nebo zménu stavu
pohledavek a zavazkl z prodeje cennych papiri. [16]
1.2.4 Priloha

Ptiloha obsahuje velmi cenné informace pro nasledné zpracovani financ¢ni analyzy. Je
mozné v ni najit udaje o fyzickych a pravnickych osobach, které maji podstatny nebo
rozhodujici vliv v podniku, popis zmén uvedenych v minulém ucetnim obdobi v OR,
primérny piepocitany pocet zaméstnanci. Informuje o vysi pdjéek auvérl s uvedenim
urokové sazby ahlavnich podminek 1o zplsobech ocenovani, odpisovani, stanoveni

opravnych polozek atd. Mimo jiné obsahuje dopliiujici informace k rozvaze a vysledovce. [5]
1.3 Kroky finan¢ni analyzy
1. Agregace ukazateld z ucetnich vykazii (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash flow);
2. analyza absolutnich ukazateli (napf. v ¢ase pomoci fetézovych a bazickych ukazateli);
3. analyza vykazi sestavenych v procentnim vyjadieni (v ¢ase i mezipodnikov¢);

4. vypocet pomérovych ukazateli;

5. srovnani pomérovych ukazatelti s odvétvovymi priaméry, konkurencnimi podniky nebo

s nejlep$im podnikem v oboru;
6. hodnoceni pomérovych ukazatelti v Case;

7. hodnoceni vzajemnych vztahli mezi pomérovymi ukazateli (pomoci pyramidovych

soustav, Du Pont);
8. vypocet a hodnoceni dalSich ukazatell (absolutni ukazatele MVA, EVA);
9. aplikace specifickych postupti (modely predikce financ¢ni tisné, SWOT analyza);

10. navrh na opatteni. [15]
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

Rozvoj ekonomickych, matematickych a statistickych véd umoznil, aby vzniklo
nepieberné mnozstvi metod hodnoceni financni situace podniku. Technik finan€nich analyz je
mnoho, je vSak potieba si uvédomit, ze nezéalezi pouze na kvantité¢ vyslednych informaci, ale
ze je zadangjsi jejich kvalita. Ta se mlize ménit s volbou metody a s uzivatelem, pro kterého
jsou data urcena. K volbé metody musi dochazet sohledem na ucelnost, nakladnost

a spolehlivost. [10]

2.1 Fundamentalni analyza podniku

Je mozné ji oznaCovat téz jako kvalitativni. Zakldda se na rozsahlych znalostech
vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech
odbornikt, jejich odhadech apod. Jedna se zejména o analyzu vlivu, jejimz vysledkem je
prevazné verbalni hodnoceni. Patii sem napt. SWOT analyza, metoda analyzy portfolia dvou

dimenzi, BCG matice nebo balanced scorecard. [12]

2.2 Technicka analyza

Technickd analyza vyuzivd matematickych, statistickych a dalSich algoritmizovanych
metod. Proto ji miiZeme také oznacovat jako kvantitativni. Spolu s fundamentalni analyzou by

méla tvotit dvé navzajem propojené Casti klasické analyzy. [12]

Elementarni metody vyuZzivaji zdkladni aritmetické a procentni vypocty.

1. Analyza absolutnich (stavovych) ukazateli:

- analyza trendl (horizontalni analyza) a procentni rozbor (vertikalni analyza).
2. Analyza rozdilovych a tokovych ukazateli:

- analyza fond® finan¢nich prostfedkt a analyza cash flow.

3. Pfim4 analyza pomérovych ukazatelt.

4. Analyza soustav ukazateli:

- Du Pontlv rozklad, metoda EVA nebo graficka analyza (metoda spider graf). [14]

NS4

vewr

na matematicko-statistické a nestatistické¢ metody. [9]
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3 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

V ramci finan¢ni analyzy je mozné zaméfit se pouze na nékteré metody a ukazatele.

3.1 Analyza absolutnich (stavovych ukazateli)
Je vyuzivéana predevsim k analyze vyvojovych trendu. [5]
Bilan¢ni pravidla

Mimo jiné je mozné zjistovat, zda se podnik fidi tzv. bilan¢nimi pravidly. Jednad se
o doporuceni, kterymi by se mél fidit management pfi finanénim fizeni podniku. Cilem je

dosahovat dlouhodobé¢ finan¢ni rovnovahy a stability. [3]
Zlaté bilan¢ni pravidlo

Je zalozeno na sladéni doby trvani majetku a zdroji. Dlouhodoby majetek (popft. staly
majetek atrvale vdzand obéZna aktiva) by mél byt financovan zejména z dlouhodobych

zdrojii. Za ty jsou povazovany vlastni zdroje financovani (popt. dlouhodobé cizi zdroje).
Zlaté pravidlo vyrovnavani rizik

Zékladem tohoto pravidla je vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji. Za pfijatelny stav se
povazuje, pokud se tyto skupiny pasiv ve skutecnosti objevuji v poméru 1:1. Poptipadé

mohou vlastni zdroje pfevySovat cizi. [3][15]
Zlaté pomérové pravidlo
Toto pravidlo fika, ze by tempo rlstu investic nemélo predstihovat tempo riistu trzeb ani
v kratkodobém ¢asovém horizontu. Cilem je opét dlouhodoba finan¢ni rovnovaha. [3][15]
3.1.1 Vertikalni analyza

Oznaceni vertikalni analyza vzniklo, protoze se pii procentnim vyjadieni jednotlivych
polozek ucetnich vykazl postupuje shora dolii. Tato analyza se tedy provadi v jednotlivych

letech, nikoliv napfi¢ jednotlivymi roky. Neni tedy zavisl4d na meziro¢ni inflaci. [12]

Analyza majetkové struktury je zaloZena na analyze polozek aktiv, které se poméfuji se
zakladnou celkovych aktiv. Struktura aktiv informuje, do ¢eho firma investovala. Pomér

stalych a kratkodobych aktiv se miiZe liSit na zdklad€ predmétu podnikani firmy.

Analyza finan¢ni struktury vychazi z procentniho vyjadfeni polozek pasiv. Je nutné si
uvédomit, Ze za levn&jsi zdroj kryti je povazovan cizi kapitadl. Naopak vlastni kapital je

pomérné drahy zpiisob financovani. [10]
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Kazdy podnik je jedine¢ny a proto se jejich zdroje mohou liSit. Mezi obecné divody
pro pouzivani ciziho kapitalu vSak patfi napi. nedostatek vlastnich zdroji pro udrzeni ¢innosti
nebo dalSimu rozvoji spolecnosti, cizi kapital je levnéjSi (riziko prechazi na akcionare),
zaroven piinasi zlevnéni nakladi na celkovy kapital a véfiteli, ktery poskytuje cizi kapital,
nevznikaji zddna prava k podniku, nema tedy moznost ovliviiovat bézny chod podniku.

Diivody proti jeho vyuzivani jsou napt. zvySujici se zadluZzenost podniku a tim snizovana
finan¢ni stabilita, kazdy dalsi dluh je ,,drazsi* a jeho ziskdni je problémovéjsi, jeho dostupnost
je omezena makroekonomickymi faktory ¢i ratingovym ohodnocenim spolecnosti

a v neposledni fadé nekteti vétitelé vyzaduji pfi sjednavani veéru zastavu €1 jiné zaruky. [14]
3.1.2 Horizontalni analyza

Horizontalni neboli vodorovné analyza porovnava zménu polozek tic¢etnich vykazl v Case.
Sleduje jejich vyvoj, hodnoti stabilitu a vyvoj. Analyza trendli miiZze byt zpracovana bud’
mezirocn¢ (srovnani dvou po sob¢ jdoucich obdobi) nebo za né€kolik ucetnich obdobi.
Zékladem je stanoveni dostateéné dlouhé dasové fady, ke které se analyza vaze. Cim delsi je

Casova fada, tim méné dochazi k neptesnostem z hlediska interpretace vysledkt. [10][13]

Rozdilova analyza se zabyva absolutnim riistem hodnoty poloZek. Sleduje rozdil polozky

v bézném (n) a minulém (n-1) obdobi (viz vzorec 1). [13]
Absolutni zména = ukazatel (n) - ukazatel (n — 1) (1)
Zdroj: [5]
Podilova analyza sleduje relativni rast hodnoty polozek vykazii. Tato analyza poméiuje
hodnotu bézného obdobi k hodnoté v obdobi minulém. Pocita se podle vzorce 2. [13]

absolutni zména 2)
* 100
ukazatel (n — 1)

% zména =
Zdroj: [5]

3.2 Prima analyza pomérovych ukazateli

Za zakladni néstroje finan¢ni analyzy jsou povazovany pomérové ukazatele. Analyza
pomoci téchto ukazateli je v praxi Casto vyuzivana. Predev§im protoZze umoziiuje rychle

ziskat pfedstavu o financni situaci podniku.
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Principem vypoctu je porovnavat rizné polozky z tcetnich vykazli. Mezi nejCastéji
vyuzivané patii skupiny ukazatelé, které se zaméfuji na rentabilitu, likviditu, aktivitu,

a zadluzenost. Hodnoty ukazatelli jsou pocitany na zakladé vzorcti 3 — 16.
Ke konkrétnim ukazatelim je mozné vyhledat doporucené hodnoty. Je vSak tfeba mit
na paméti, Ze tyto hodnoty jsou pouze orientac¢ni. Kazdy podnik je jedinecny, a proto nemusi

stejné vysledky dvou riznych subjekti znamenat totéz. [5]

3.2.1 Analyza rentability

Ukazatele rentability jsou méfitkem pro schopnost dosahovat =zisku pouZzitim

investovaného kapitalu, schopnost podniku vytvaret nové zdroje. [5]
Rentabilita trzeb (ROS — return on sales)

Zisk v citateli muze byt jakoukoli modifikaci zisku. Tento ukazatel vyjadiuje ziskovou
marzi, kterd je diileZitym ukazatelem pfedevSim pro nefinan¢ni spole¢nosti. [5]

_ Zisk (EAT) 3)

ROS
Trzby

Rentabilita celkovych aktiv (ROA - return on assets)
M¢fi, jaky efekt pfipada na jednu jednotku majetku, ktery je zapojeny do hospodaiské
¢innosti. Pfi vyuziti polozky EBIT je ukazatel oznacovan jako produkénti sila. [3]
Zisk (EAT 4
ROA = ;) ¥
Aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — return on equity)

Vyjadiuje vynosnost vlozeného kapitalu. Vysledek by se mél pohybovat nad hranici
dlouhodobého priméru troceni dlouhodobych vkladi. Pokud vznika kladny rozdil, pak je
nazyvan jako prémie za riziko. Je odménou vlastnikiim, kteti podstupuyji riziko. Pokud je tento

rozdil zaporny ¢i nulovy, je tieba se zamyslet, pro¢ by majitelé méli s rizikem podnikat. [5]

ROE = Cisty zisk (EAT) (5)

Vlastni kapital

3.2.2 Analyza likvidity

Likvidita je schopnost podniku splatit své zavazky v moment€ jejich splatnosti. Zaroven je
podminkou solventnosti, ktera fikd, Ze podnik musi mit ¢ast majetku vdzanu v penéZnich

prostiedcich. Likvidita se déli podle likvidnosti polozek, které tvoti Citatel vzorce. [12]
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BéZzna likvidita (current ratio)

Sleduje, kolikrat pokryji obéznéd aktiva kratkodobé zavazky. Mezi ob&€znd aktiva jsou
fazeny 1 zasoby, jejichZ pfeména na penéZni zdroje miize byt pomérné dlouhd. Zasoby musi
byt nejprve spotifebovany, musi z nich byt vyrobeny vyrobky, ty jsou nasledné prodejem
pfeménény na pohledavky. Pohledavky vSak mohou byt splaceny béhem tydnt, ale i mésicti.
Za idealni vysledek je pozadovana hodnota od 1,5 do 2,5. [12]

Obézna aktiva (6)
Kratkodobé zavazky

Bézna likvidita =

Pohotova likvidita (quick ratio)

Jde o tpravu ptedchoziho ukazatele, ze kterého jsou vylouceny zasoby. Pfi porovnani
bézné a pohotové likvidity lze zjistit, zda nema podnik vazano pfiliS mnoho prostredka
v zasobach. Tento vyrazny rozdil mezi béznou a pohotovou likviditou lze vSak ocekavat
u obchodnich podnikii nebo u sezénniho charakteru hospodateni. Doporu¢ené hodnoty jsou
vymezeny hrani¢nimi hodnotami 1 a 1,5. [12]

Obézna aktiva — zasoby (7)
Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita =

Okamzita likvidita (cash ratio)

Okamzita likvidita je oproti bézné oprosténa nejen od zéasob, ale 1 kratkodobych
pohledavek. V citateli zlstavaji pouze penéZni prostfedky a jejich ekvivalenty (volné
obchodovatelné kratkodobé CP, sménecné dluhy a Seky), tedy financni majetek. Jeji hodnota
by se méla pohybovat mezi hodnotami 0,2 a 0,5. [12]

Finan¢ni majetek (8)
Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita =

3.2.3 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity méfi schopnost podniku vyuzivat investované penézni prostiedky.
Nejcastéji jsou vyjadfovany jako obratovost ¢i doba obratu jednotlivych polozek aktiv
a pasiv. Obratovost vyjadfuje, kolikrat se pfeméni polozka na polozku jinou za urcité obdobi

(napf. rok). Doba obratu vyjadiuje, kolik jednotek casu je potfeba k jednomu obratu. [10]
Obratovost celkovych aktiv

TaktéZ je oznaCovana jako vazanost celkového vlozeného kapitalu. [10]
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_ Trzby 9)
" Celkova aktiva (kapital)

OR

Doba obratu aktiv

Jednd se o doplitkkovy ukazatel obratovosti. Vyslednd hodnota je pomér 360 (dni)
a obratovosti aktiv. [10]

360 (10)

DO=——"
0 OR (aktiv)

Obratovost zasob

Tento ukazatel spolu s dobou obratu udava, jak dlouho jsou kratkodoba aktiva vazana
ve formé zasob. Obecné plati, ze ¢im vysSi obratovost a niz$i doba obratu, tim je situace
pfizniv§jsi. Je vSak tfeba myslet na pfedmét podnikani podniku. Ne ve vSech oblastech je
mozné pfistupovat k soucasnému trendu snizovani dobu obratu zasob ¢i dokonce vyuzivani
systému zasobovani just-in-time. [10]

R Trzby (11)
Zasoby

Obratovost pohledavek

Vysledek napovida, jak dlouho je majetek vazan ve formé pohledavek. Jako pfijatelnd je
povazovana doba splatnosti faktur. Soucasny trend vsak tuto dobu prodluzuje. Pti analyze je
nutné zohlednovat i velikost firmy. Vétsi podniky mohou spiSe tolerovat prodluzovani doby
splatnosti, zatimco malé podniky se mohou dostat do finan¢nich problému. [10]

_ Trzby (12)
~ Kratkodobé pohledavky

OR

Obratovost zavazku

Tento ukazatel ajeho doplnék udavaji, jak rychle jsou splaceny zavazky firmy. Jako
pozitivni hodnotu tohoto ukazatele je mozné brat, pokud je doba splaceni zavazkl delsi nez
doba inkasa pohleddvek. Je tfeba mit na paméti, ze tento ukazatel je dilezity predevsim
pro soucasné ¢i potencionalni vétitele. [10]

Trzby (13)

OR =
Kratkodobé zavazky
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3.2.4 Analyza zadluZenosti

Diky ukazateliim zadluzenosti Ize sledovat rozsah, v jakém podnik uzivd k financovéni

cizi kapital neboli dluh. ZadluZenost je mozné zjistit dvéma zpisoby.
ZadluzZenost (véritelské riziko)

V tomto piipadé vypoltu se vychazi zrozvahy. Je zde sledovan rozsah financovani
celkovych aktiv pomoci dluhu. Celkové zavazky v sobé zahrnuji dlouhodobé 1 kratkodobé
dluhy. Véfitelé davaji pfednost niz§imu zadluZeni, protoze podstupuji nizsi riziko, naopak
majitele preferuji zadluzeni vyssi. [15]

Celkove zavazky (14)
Celkova aktiva

Zadluzenost =

Mira finanéni nezavislosti

Jedna se o doplitkkovy ukazatel k pfedchozimu ukazateli. Oproti nému sleduje pomér

vlastniho kapitalu a celkovych aktiv.

Vlastni kapital (15)
Celkova aktiva

Financ¢ni nezavislost =

Urokové kryti

Ve druhém piipad€¢ se vychazi pti vypoctu z vysledovky. Vysledkem je kryti ndklada
na cizi kapital. Tento vysledek udava, kolikrat je mozné zaplatit uroky a dalsi poplatky
ziskem spolecnosti (EBIT). [15]

EBIT (16)
Placené uroky

Urokové kryti =

3.3 Analyza soustav ukazateli

Tato analyza je vyuzivana pro usnadnéni vysvétleni vzajemnych vztahti, které jsou tvoieny

mezi jednotlivymi ukazateli pomérové analyzy. Je mozné rozliSovat dva typy soustav.
Paralelni soustava ukazatelii

Hlavnim znakem je, Ze neexistuje vrcholovy ukazatel, ze kterého by byly ostatni ukazatele

odvozovany. Jednotlivé ukazatele jsou fazeny vedle sebe a tak mohou mit stejnou dilezitost.
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Pyramidova soustava ukazateli

Je opakem paralelni soustavy. Ma urcen jeden hlavni vrcholovy ukazatel, ktery je dale
rozkladan na dil¢i ukazatele. Mezi nimi jsou piesné definované vztahy. Za nejtypicté;jsi

pyramidovy rozklad je povazovan Du Pont. [5][10]

3.3.1 Du Pont rozklad

Tato soustava byla poprvé pouzita v chemické spolecnosti Du Pont de Nomeurs. Za jeji
vrcholovy ukazatel je povazovan ROE (rentabilita vlastniho kapitalu). Jeho obecny tvar je na

obrazku 3. [12]

ROE
ROA = Fln?ncm
paka
Rentabilit
=i ? o 4 Obrat aktiv
trieb
= 4 Celkova
EAT i Triby Triby G
aktiva
Celkové = &ina R
e' ové A Ce'lkove Obe_zna G TR
vynosy naklady aktiva

Obrazek 3: Du Pont rozklad

Zdroj: upraveno podle [10]

3.4 Souhrnné ukazatele

Z hlediska naro¢nosti hodnoceni soucasné financni situace podniku je preferovan mensi
pocet ukazatelll. Pravé za timto G€elem vznikly souhrnné ukazatele, které v sobé zahrnuji dil¢i
vypocty. Témto ukazatelim je pfifazena urcitd vaha atedy podil na vysledku. Podle

vypovidaci schopnosti ukazatelti se ¢leni do dvou skupin na bankrotni a bonitni modely. [5]

3.4.1 Bankrotni modely

Cilem je zjistit, zda je mozZné, Ze v podniku dojde bankrotu ato v relativné blizké

budoucnosti (3-5 let). Nékdy jsou také oznacovany jako systémy v€asného varovani. [5]
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Altmanovo Z-skore

Tento model vychazi z analyzy, ktera se uskutecnila koncem 60. a v 80. letech u n¢€kolika
desitek firem, které zbankrotovaly ¢i nikoliv. Nésledujici rovnice 17 byla upravena pro

podniky s vefejné obchodovatelnymi akciemi.
Z=12xA+14*B+33«xC+06*D+1*FE (17)

Tato rovnice byla pozdé¢ji upravena a publikovdna vroce 1983. Pro ostatni podniky se

Altmanovo Z-skore vypocita podle nasledujici rovnice 18. [12]
Z=0717+A+0,847 *B + 3,107 *C + 0,420« D + 0,998 * E (18)
Kde: A = ¢isty provozni (pracovni) kapital / celkova aktiva
B = EAT / celkové aktiva
C = EBIT / celkova aktiva
D = trzni hodnota vlastniho kapitalu (ZK) / celkové dluhy

E = celkovy obrat (trzby) / celkova aktiva

Tabulka 1: Klasifikace vysledka Altmanova Z-skore

Stupnice Klasifikace
Z>29 miZzeme piedpovidat uspokojivou finan¢ni situaci
1,2<72<29 "Sedd zona" nevyhranénych vysledki
Z<1,2 podnik je ohroZen vaznymi finanénimi problémy
Zdroj: [12]
Indexy IN

Index divéryhodnosti byl upraven manzely Neumairovymi. Jeho cilem je vyhodnoceni

situace firem na ¢eském trhu. Existuje hned nékolik jeho modifikaci. [12]

IN 95 — je vysledkem analyzy 24 ukazatelovych systémi, které vznikly na zakladé modeli
ratingu a praktické zkuSenosti pfi analyze finan¢niho zdravi. ProtoZe zduraziiuje hledisko

vetitele je také oznacovan jako index divéryhodnosti.
IN 99 — zamé&tuje se na pohled vlastnika a hodnoti podnik z hlediska finanéni vykonnosti.

IN 01 — index, ktery vznikl spojenim pfedchozich indext. Vznikl na zéklad¢ analyzy,

do které bylo zapojeno 1915 podnikii.

IN 05 — jedna se o aktualizovany index IN 01 podle testl na datech z roku 2004. Vypocet

vychézi z rovnice 19. [12]
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IN05=0,13xA+0,04+«*B+397+«C+0,21*D +0,09+xE
kde: A = aktiva / cizi kapital
B = EBIT / nadkladové uroky
C = EBIT / celkova aktiva
D = celkové vynosy / celkova aktiva

E = ob&zné aktiva/ kratkodobé zavazky a uvéry

Tabulka 2: Klasifikace vysledku IN 05

(19)

Stupnice Klasifikace
IN>1,6 muzeme piedpovidat uspokojivou finan¢ni situaci
09<IN<I1,6 "Sedd zona" nevyhranénych vysledki
IN<0,9 podnik je ohrozen vaznymi finanénimi problémy

Zdroj: upraveno podle [5]

Tafflertv (bankrotni) model

Jedna se o dalSi model, ktery sleduje riziko bankrotu. Byl publikovéan v roce 1977 a jeho

modifikovand verze vyuziva Ctyfi pomérové ukazatele (viz vzorec 20). [10]
T =053«xT1+0,13xT2+0,18+*T3+ 0,16 *xT4
Kde: T1 =EBT /kratkodobé zdvazky
T2 = ob&zna aktiva / cizi kapital
T3 = kratkodobé zavazky / celkova aktiva

T4 = trzby / celkova aktiva

Tabulka 3: Klasifikace vysledka Tafflerova modelu

(20)

Stupnice Klasifikace
T<0,2 velka pravdépodobnost bankrotu
T>0,3 malé pravdépodobnost bankrotu

Zdroj: upraveno podle [10]
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3.4.2 Bonitni modely

Tyto modely hodnoti soucasnou situaci firmy a vedou k odhaleni pfi€in, které k této situaci
vedly. Jsou zaloZeny na tzv. bodovém hodnoceni. Podnik je mozné zatadit do urcité skupiny
na zakladé poctu dosazenych bodl. Patii mezi né¢ napf. Tamariho model nebo Kralikiv

Quicktest. [5]

3.5 Ukazatele pridané hodnoty

Ptedchozi metody hodnoceni financni situace vychéazi zucetnich dat. Za nejvétsi
nedostatky je povazovano, ze neberou v uvahu néklady na kapital a podnikatelské riziko.

V soucasnosti je stale vyuzivangj$i univerzalni ukazatel ekonomické vykonnosti EVA. [6]

351 EVA

Ukazatel EVA vychézi ze standardnich ucetnich tdajii, které vSak musi byt upraveny
a zohlediiuje naklady na vloZeny kapital. Pomoci tohoto ukazatele je mozné zjistit, jak podnik

prispél svou ¢innosti ke zvySeni €1 sniZzeni hodnoty pro vlastniky a to za urcité obdobi.

EVA equity — je alternativni vypo&et podle Ministerstva primyslu a obchodu CR. Tento

ukazatel je zaloZen na vlastnim kapitalu;
EVA entity — jedna se ptivodni postup vypoctu na zakladé€ vzorct 21 ¢i 22. [6]
EVA = NOPAT — Capital * WACC (21)
nebo
EVA = NOPAT — NOA * WACC (22)
NOPAT (Net operating profit after tax) — zisk z opera¢ni ¢innosti podniku po zdanéni;
Capital — kapital vazany v aktivech. Tato aktiva slouzi k dosazeni opera¢niho zisku;

NOA (Net operating assets) — Cista operacni aktiva — Cista aktiva, kterd slouzi k dosazeni

opera¢niho zisku (provozné nutna stalé aktiva + provozné nutny Cisty pracovni kapital);
WACC (weighted averange cost of capital) — primérné vazené naklady kapitéalu.

Pii vypoctu NOPAT se vychdzi z hodnoty provozniho vysledku hospodateni, ktery musi

projit naslednymi upravami:

- vylouceni mimotadnych provoznich ndklada a vynosi (zmény ve zpiisobu ocenéni

majetku, manka, Skody a naroky na jejich ndhradu, ostatni mimofadné naklady);
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vylouceni mimotadnych polozek v ndkladech a vynosech, které se nebudou

opakovat (naklady na restrukturalizaci, prodej DM, zruSeni rezerv);

vylouceni vlivu zmén vlastniho kapitdlu v disledku vypoctu NOA (aktivace
nakladli investi¢ni povahy, Upravy odpisi DM ¢i zména opravnych polozek
na pohledavky a zasoby)

upravy v disledku posouzeni, jaky ma finanéni DM (DFM) a finan¢ni kratkodoby
majetek (KFM) provozni charakter. [6]

Pokud nemaji tyto zmény vyznamny vliv na vysledek, je mozné vyuZzit hodnoty, kterd

vznikne nasledujicim zpiisobem vypoctu:

NOPAT = Ptidana hodnota — osobni naklady — dané a poplatky — odpisy DM  (23)

— dan z prijma

Pti vypoctu NOA je nezbytné myslet na urcitou symetrii s ukazatelem NOPAT, pokud

jsou nékteré ¢innosti a jim odpovidajici aktiva zafazeny do NOA, musi byt ndklady a vynosy

z nich vyplyvajici zatazeny do NOPAT, a naopak. Vypocet vychazi z rozvahy, kterd se dale

upravuje o tyto zmény:

vylouceni neoperacnich aktiv (= aktiva, ktera neslouzi k dosazeni NOPAT) ato
v oblasti KFM (kratkodobé CP apodily, které se piimo nelcastni kolob&hu
obézného majetku ¢i penézni prostiedky, které presahuji maximalni aroven, ktera
je nezbytna pro provozni ¢innost) i v oblasti DFM (DFM, ktery slouzi k uloZeni

penéznich prostfedkli a nedokoncené investice);

aktivace polozek, které nejsou zatazeny v aktivech, ale slouzi k dosazeni NOPAT
(majetek potfizovany formou finan¢niho leasingu), tprava ocenéni DM (pfecenéni
DM z historickych cen na reprodukéni pofizovaci cenu), aktivace néakladl
s prepokladanym dlouhodobym tuc¢inkem (naklady spojené se vstupem na nové

trhy, reklamni naklady, ndklady na Skoleni pracovniki ¢i restrukturalizaci);

snizeni aktiv o netrocCeny kapital (kratkodobé obchodni zavazky, zavazky vuci

zaméstnanciim a dal$i s nimi spojené).

Pro zkraceni vypoctu je mozné nahradit hodnotu NOA za Capital. Tato hodnota se

vypocitava jako soucet vlastniho kapitdlu a ciziho trofeného kapitdlu. Mezi troceny cizi

kapitdl se ftadi dlouhodobé zévazky, kratkodobé trocené zavazky, bankovni uvéry

a vypomoci. [6]
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Posledni diilezitou hodnotou pro vypocet je WACC neboli primérnych nakladii na kapital

(viz vzorec 24). Jejich vySe je ovlivnéna pomérem ciziho a vlastniho kapitalu.

WACCzrd*(l—t)*%+re*§ @4)
Kde: rq — naklady na cizi kapital (tirok)

r. — néklady na vlastni kapital

t — sazba dan¢ z ptijmi

D — cizi kapital

E — vlastni kapital

C — celkovy kapital
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4 CHARAKTERISTIKA PODNIKU

4.1 Informace z obchodniho rejstriku

Obchodni firma: WOODCOTE CZ, a.s.

Sidlo: U Pekarky 281/3, 180 00 Praha 8 — Libeni
IC: 61860085
Prévni forma: Akciova spolecnost

Zakladni kapital: 48 260 000 K¢
Akcie: Akcie na jméno, hodnota: 20 000 K¢&, pocet akcii: 2413
Jediny akcionai: Wolseley Eastern Europe a.s. [18]

Spole¢nost Woodcote CZ, a.s. (dale ,,Spolecnost™) byla zapsdna do obchodniho rejstiku 8.
prosince 1994. Jejim jedinym soucasnym akcionafem je spolecnost Wolseley Eastern Europe
a.s., kterd ke dni 2. fijna 2012 zmeénila sviij ndzev na Woodcote Group a.s. Tato zména nebyla

doposud zapsana do OR. [19, 2012]

Predmétem spolecnosti je vyroba, obchod a sluzby neuvedné v ptfilohach 1 az 3

zivnostenského zakona. [18]

4.2 Historie

Spolec¢nost Woodcote CZ se zabyva prodejem stavebnich material. Na ¢esky trh vstoupila
vsrpnu 1992, Béhem prvnich tfi let své existence se Woodcote stala relativné malou

spole¢nosti s obratem 25 mil. K¢ za rok.

V letech 1998 — 2002 spolecnost uspeSné expandovala do zahrani€i, coz se projevilo

1 na ro¢nim obratu. V roce 2002 se ro¢ni obrat vySplhal na 1 miliardu K¢.

V roce 2006 byla spole¢nost koupena firmou Wolseley plc, kterd se tak stala jedinym
akcionafem spole¢nosti. Na trhu v Ceské republice bylo i nadéle pouzivano obchodni jméno

Woodcote a v fizeni spole€nosti pokracoval ¢esky management.

Dne 21. srpna roku 2012 prodalo Wolseley skupinu Woodcote spolecnosti Baltson

Czech s.t.0.

V CR se nyni nachazi 11 distribuénich center a centrila, na kterych je nabizen §iroky

sortiment zboZi. Spolec¢nost dale poskytuje poradenstvi v oblasti stavebnictvi a dopravu. [17]
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4.3 Zakladni informace

V souvislosti akvizice spolecnosti se skupinou Wolseley, ke které doslo v fijnu 2006,
doslo ke zkriceni hospodaiského roku. Uetni rok 2007 byl tedy zkracen od 1. ledna
do 31. Cervence. [19, 2007]

Ke dni 1. 8. 2007 ukoncila spolecnost Woodcote CZ veskerou svou obchodni ¢innost
aprevedla své obchodni aktivity, zaméstnance iobchodni partnery pod svou sesterskou
spole¢nost Wolseley Czech Republic. Spolecnost Woodcote CZ tedy po cely rok
neprovozovala Zadné aktivity kromé prevodu veSkerych smluv (najemnich, leasingovych),
vymahani pohledavek a thrady zavazkl. Divodem bylo zvySeni efektivity, protoze ob¢ firmy
mély spolecného vlastnika. Zaroven ob&ma spolec¢nostem vznikaly ndklady na statutarni

organy, ucetni a danové poradenstvi atd. Timto krokem mélo tedy dojit ke snizeni nakladi.

Béhem ro¢ni zkuSenosti fungovani téchto obchodnich znacek, dospél management
k rozhodnuti znovu rozdélit obchodni znacky WOODCOTE a CESARO do samostatnych
firem. Diivodem byly vyrazné rozdily nejen mezi druhy zbozi, ale i ve struktufe zdkazniki ¢i
zpisobu prodeje. Proto byly obchodni aktivity navraceny pod spolecnost Woodcote CZ.
[19, 2007; 2008]

Vroce 2009 zasdhla celé odvétvi financni krize. To se projevilo snizenim objemu
obchodii. Byly pozastaveny stavebni akce, v nékterych ptipadech nedoslo k jejich zahdjeni.

Tato situace se projevila i na vyvoji obchodni marze. [19, 2009]

V roce 2010 se i nadéle prohlubovala finan¢ni krize, proto se firma rozhodla pro zptisnéni
firemni politiky v oblastni pohledavek a zasob. Dale se spole¢nost zaméfila na prodej mensim
a malym motnaznim podnikiim. Investovala do rozvoje pobocek, zvétSeni prodejni plochy

a zaméfila se na prodej novych produktt. [19, 2010]

V roce 2012 inadale pokracuje spolecnost v investicich do pobocek, které maji trzni
potencial. Zaroven byla pln¢ ukoncena obchodni ¢innost v Rumunsku a Mad’arsku. V srpnu
roku 2012 doslo k odkoupeni Woodcote Group a.s. spole¢nosti BALTSON Czech s.r.0.
od Wolseley plc. V prosinci roku 2012 vstoupila skupina Woodcote majetkové do skupiny
SIG Central Europe s.r.0. [19, 2012]
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Tabulka 4: Vysledek hospodai‘eni v letech 2008 — 2012 (tis. K¢)

. Rok
Polozka
2008 2009 2010 2011 2012

Trzby za prodej zbozi 91 553|693 515 | 690 889 | 678 941 | 761 062
Néklady vynalozené na prodané zbozi 101 134 | 575802 | 574 156 | 568 763 | 627 422
Obchodni marze - 9581 [ 117713116733 | 110178 | 133 640
Pridana hodnota -12185| 68851 | 67501| 53980| 72052
Provozni vysledek hospodateni - 5989 1175|-14537 |- 5608 |- 14 558
Financni vysledek hospodateni 275 |- 18007 | - 7472 1132 - 1277
Vysledek hospodateni za ucetni obdobi | - 5714 |-16832|-22009| 4853|-19752
Vysledek hospodateni pfed zdanénim -5714 |-16832(-22009 |- 4476 |- 15 835

Zdroj: [19]
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Obrazek 4: Vyvoj vysledku hospodareni v letech 2008 —2012

Zdroj: zpracovano podle [19]

Vzhledem k navratu obchodnich aktivit pod spole¢nost Woddcote CZ doslo k vyraznému

nariistu veskerych sledovanych udajti. Proto budou v praci dale analyzovany vysledky pouze

za roky 2009 - 2012.

PrestoZze obchodni marzZe i pfidand hodnota ve sledovaném obdobi rostla, hospodaisky

vysledek (ve vSech oblastech) klesa. Tento opa¢ny trend znamend, ze hospodarsky vysledek

ovliviiuji predevs§im ostatni provozni a finan¢ni naklady.

Tabulka 5: Vyvej poc¢tu zaméstnanci v letech 2008 - 2012

Primérny pocet zaméstnancii
Struktura
2008 2009 2010 2011 2012
Vedouci pracovnici 3 5 5 4 3
Zaméstnanci 12 128 127 124 134
Celkem 15 133 132 128 137
Zdroj: [19]
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Primérny pocet zaméstnancii
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Obrazek 5: Vyvoj po¢tu zaméstnancu v letech 2008 — 2012

Zdroj: zpracovano podle [19]

Pocet zaméstnancu se v obdobi 2009 — 2012 nijak rapidné neméni. Pouze v roce 2012 byl
zaznamenan narust ostatnich zameéstnancti, ktery se 1 viditelné projevil v grafickém
znazornéni. Pocet vedoucich pracovnikli kopiruje klesajici trend. Lze vSak fici, ze vyvoj

zaméstnanct je v podstaté konstantni ¢ili neménny.

Tabulka 6: Vyvoj osobnich nakladi v letech 2008 — 2012 (tis. K¢)

Osobni néklady
Struktura
2008 2009 2010 2011 2012
Vedouci pracovnici 1073 5307 6 287 4763 4591
Zamg¢stnanci 1679 47 827 50 245 48 294 56 546
Celkem 2752 53134 56 532 53 057 61 137
Zdroj: [19]
Primérné osobni naklady
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Obrazek 6: Vyvoj osobnich nakladi v letech 2008 — 2012 (tis. K¢&)

Zdroj: zpracovano podle [19]

Vyvoj osobnich nakladi témét kopiruje vyvoj poctu zaméstnancii, tento stav miize

napovedet jistou stalost v ohodnocovani pracovniki.
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5 FINANCNI ANALYZA PODNIKU WOODCOTE CZ

5.1 Vertikalni analyza

Tato kapitola se zabyva vertikalni analyzou spole¢nosti v letech 2009 — 2012. Vysledné
hodnoty jsou uvadény v tabulkdch 7 — 9. Analyza je provadéna zvlast pro aktiva, pasiva

a vykaz zisku a ztraty. Struktura aktiv a pasiv je graficky zndzornéna na obrazcich 7 a 8.

Tabulka 7: Vertikalni analyza aktiv (%)

Rok
AKTIVA 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby majetek 4,22 2,57 7,14 14,59
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,65 0,57 1,27 1,49
Dlouhodoby hmotny majetek 1,60 2,00 5,87 13,10
Dlouhodoby finan¢ni majetek 1,98 0,00 0,00 0,00
Obézna aktiva 95,26 96,76 92,22 84,73
Zasoby 15,69 18,70 20,97 27,83
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 2,55 1,58
Kratkodobé pohledavky 65,36 64,51 59,89 47,05
Kratkodoby financni majetek 14,21 13,55 8,80 8,27
Casové rozligeni 0,52 0,67 0,64 0,68

Zdroj: zpracovano podle [19]

Struktura aktiv

100%
50% Casové rozligeni
W Obéina aktiva
O% T T T 1

M Dlouhodoby majetek
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Rok

Aktiva

Obriazek 7: Struktura aktiv z vertikalni analyzy

Zdroj: zpracovano podle [19]

V tabulce je mozné sledovat majetkovou strukturu spolecnosti Woodcote CZ. Od roku
2009 je vSak mozné povsimnout si, ze vyznamnou polozkou aktiv jsou obéznd aktiva. Protoze
se podnik zabyva prodejem stavebnich materialli, maji zasoby pomérné velké zastoupeni
ve struktufe aktiv. Jedna se pfedevSim o polozku predstavujici zbozi (27 %). VysSich hodnot

je dosahovano u kratkodobych pohledéavek, které dosahuji v priméru témét 60 % veskerych

35




aktiv. Vyrazné¢jSiho poklesu doslo v roce 2012, ke kterému doslo predevsim diky zptisnéni
politiky v oblasti fizeni pohledavek a zasob.

Druhou nejvyznamné;jsi polozkou je dlouhodoby majetek. Jednotlivé podily od roku 2009,
vyjma roku 2010, stale rostou. Podil na této tendenci maji ptirtstky dlouhodobého hmotného
majetku.

V roce 2011 predstavovalo nejvyssi navySeni potizeni hmotnych investic (17 927 tis. K¢.),
budov (6 189 tis. K¢) pii rekonstrukcich pobocek a dopravnich prostiedkit — nakladni
automobily a VZV (5 320 tis. K¢). Dale byly pofizeny samostatné movité véci, nehmotné
investice a ocenitelna prava. [2]

Vroce 2012 pokracovaly rekonstrukce pobocek. S tim je spojeno pofizeni budov

v hodnoté 18 122 tis. K¢, potfizeni hmotnych investic (31 173 tis. K¢). Mimo jiné byly

pofizeny informac¢ni technologie (534 tis. K¢&) ¢i nehmotné investice (software Vario)

v hodnoté 1 619 tis. K¢. [2]

Tabulka 8: Vertikdlni analyza pasiv (%)

Rok
PASIVA 2009 | 2010 | 2011 | 2012
PASIVA CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Vlastni kapital 60,61 | 63,69 | 61,89 | 60,36
Zékladni kapital 12,01 | 13,87 | 13,19 | 14,09
Kapitalové fondy 56,48 | 65,24 | 62,04 | 66,29
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 0,71 0,82 0,78 0,91
Vysledek hospodatreni minulych let 4,40 9,92 | 1544 | 15,16
Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi 4,19 6,33 1,33 5,77
Cizi zdroje 39,39 | 36,31 | 38,11 | 39,64
Rezervy 0,37 0,85 0,68 0,26
Kratkodobé¢ zavazky 38,99 | 3544 | 37,43 | 39,37
Bankovni Givéry a vypomoci 0,03 0,02 0,00 0,00

Zdroj: zpracovano podle [19]

Struktura pasiv

100 %
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S 50%

‘a | Cizi zdroje
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0% . H Vlastni kapital
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Obrazek 8: Struktura pasiv z vertikalni analyzy

Zdroj: zpracovano podle [19]
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Trend vyvoje vlastniho i ciziho kapitalu je konstantni. Na zakladé provedené analyzy je
mozné pozorovat, Ze podnik vyuziva prevazné vlastni kapital. Jeho podil pfesahoval po celou
dobu Cinnosti, za kterou byla analyza provadéna, 60% hranici. Nejvyznamnéji tuto hodnotu
ovlivituje polozka kapitalovych fonda, které témét pétindsobné pievysuji hodnotu zékladniho
kapitalu. Tato skutecnost je zplsobena kapitalizaci intercompany pijcek piiplatkem mimo
zakladni kapital. [2]

Cizi zdroje jsou oproti tomu vyuzivany méné. Vyznamné zastoupeni v této oblasti maji
kratkodobé zavazky, které jsou tvofeny predevSim z obchodnich stykli. Naopak spole¢nost
témét nevyuziva bankovni Gvéry €i vypomoci. V poslednich dvou letech nema spole¢nost
vuci bankam zadné zavazky.

Pfestoze jsou cizi zdroje hodnoceny jako levnéjsi, tudiz 1 vyhodné k uzivani, jsou zaroven
rizikov¢j$i. Je tedy vhodné zaroven sledovat ukazatele zadluzenosti, které spadaji
do pomérové analyzy.

Procentni vyjadieni primérné hodnoty dlouhodobého majetku je 7,13 %, zatimco vlastni
kapital 61,64 %. Tim je splnéno zlaté bilan¢ni pravidlo o financovani DM vlastnim kapitalem
a to vtomto piipadé¢ nékolikandsobné. U firmy Woodcote CZ (s pouZitim primérnych
hodnot) je pomér mezi vlastnim acizim kapitdlem 1,60 : 1 (v procentnim vyjadieni
61,64 : 38,36), coz je zhruba v mezich doporu¢enych hodnot a je tedy splnéno zlaté pravidlo
vyrovnavani rizik.

Tabulka 9: Vertikalni analyza VZZ (%)

TEXT Rok

2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zbozi 100,00 100,00 100,00 100,00
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 83,03 83,10 83,77 82,44
Obchodni marze 16,97 16,90 16,23 17,56
Vykony 1,91 1,46 1,34 1,69
Vykonova spotieba 8,95 8,59 9,62 9,79
Pridana hodnota 9,93 9,77 7,95 9,47
Osobni naklady 7,66 8,18 7,81 8,03
Ostatni provozni vynosy 8,01 0,70 0,75 0,61
Ostatni provozni naklady 6,39 0,99 0,85 1,87
Provozni vysledek hospodateni 0,17 2,10 0,83 1,91
Financ¢ni vysledek hospodaieni 2,60 1,08 0,17 0,17
VH za béZnou ¢innost 2,43 3,19 0,71 2,60
VH za tucetni obdobi 2,43 3,19 0,71 2,60
VH pred zdanénim 2,43 3,19 - 0,66 2,08

Zdroj: zpracovano podle [19]
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V této praci jsou jako vychozi hodnota (100 %) zvoleny trzby zaprodej zbozi.
Pro obchodni podniky je velmi dilezitou hodnotou obchodni marze, kterd v naSem ptipadé
neklesla od roku 2009 pod 16 %. Je mozné fici, ze ve struktuie ndkladi a vynost nedochazi

k vyraznym odchylkam.

Provozni hospodatsky vysledek je vSak problém, ale soucasnd situace na trhu neni
pfizniva. Obchodni marZe nepokryje veSkeré ndklady, 1 pfes snahu ndklady minimalizovat.
V oblasti vykonové spotieby doSlo k navySeni spotieby materidlu a energie 1 ndklada
na sluzby. DalS$i narGstajici ndklady z provozni ¢innosti jsou napi. osobni naklady. Tento
trend byl vyvolan zvySenim poctu zaméstnancli zejména v roce 2012. Tato zména ovlivnila
nejen mzdové naklady ale 1 naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi. Také doslo

ke zvySeni rezerv a opravnych poloZek v provozni ¢innosti a ostatnich provoznich naklada.

Opravné polozky jsou tvofeny zejména k pomalu obratkovym a zastaralym zdsobam. Jsou
vytvafeny na zéklad¢ analyzy obratovosti zdsob a individualniho posouzeni jejich stavu.
V roce 2011 byla vytvofena opravna polozka k zasobdm v hodnoté 9 216 tis. K&, v roce 2012
pak predstavovaly castku 12435 tis. K& Opravné polozky jsou tvofeny ik pochybnym
pohledavkdam na zékladé¢ veékové struktury pohledavek a individualniho posouzeni bonity
dluznikd. Ve spole€nosti jsou sledovany pohledavky po splatnosti, v roce 2011 byly vy¢€isleny
na 129 669 tis. K¢, vroce 2012 byla jejich hodnota 117 452 tis. K¢. Opravné polozky byly
vytvofeny v roce 2011 v hodnoté€ 82 020 tis. K¢ a v roce 2012 88 584 tis. K¢&. [19, 2012]

Polozka ostatni provozni naklady obecné obsahuje napf. poskytnuté dary, smluvni pokuty
a uroky z prodleni, ostatni pokuty a penale, odpisy pohleddvek, inventariza¢ni rozdily nebo
pojistné, které se vztahuje k provozni ¢innosti. V naSem ptipad¢ predstavuji pomérné velkou
¢ast téchto nékladlti prave odpisy nedobytnych pohleddvek. Své zastoupeni zde maji také
inventarizani rozdily, které jsou zplsobeny nejen fyzickym znehodnocenim zasob ale

1 kradezemi, ¢i pojistné automobild. [2]
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5.2 Horizontalni analyza

Stejn¢ jako vertikdlni analyza i horizontalni je provedena ve tfech Castech. V tabulkach

10 — 12 je uvedena absolutni zména (v tis. K¢) i zména vyjadiena v procentech.

Tabulka 10: Horizontalni analyza aktiv

AKTIVA Zmeéna v tis. K¢ Zména v %

10/09 | 11/10 | 12/11 10/09 11710 | 12/11
AKTIVA CELKEM -54000| 17984 (-23487| -13,44 5,17 | -6,42
Dlouhodoby majetek -8030| 17186| 23849| -47,32 | 192,22 | 91,28
DM nehmotny - 616 2672 466| -23,76 | 135,15 | 10,02
DM hmotny 545] 14514| 23383 8,49| 208,41 | 108,87
DM finanéni - 7959 0 01|-100,00 - -
Obézna aktiva - 46 206 781 (-47313|- 12,07 | 0,23 | -14,02
Zasoby 2013 11674| 18553 3,19 17,94 24,18
Dlouhodobé pohledavky 0] 9329| -3917 - - -41,99
Kratkodobé pohledavky -38267| -5280| -58043| - 14,57 | - 2,35 | -26,48
Kratkodoby finan¢ni majetek -99521-14942| -3906| - 17,43 | -31,69 | - 12,13
Casové rozliseni 236 17 - 23| 11,27 0,73 - 0,98

Zdroj: zpracovano podle [19]

Podnik zaznamenal nartst celkovych aktiv pouze v roce 2011. Dlouhodoby majetek dosahl
v tomto roce hodnoty 26 127 tis. K¢. Pti sledovani zmény oproti roku pifedchozimu (2010),
pak absolutni zména je 17 186 tis. K¢ a relativni 192,22 %. Tuto zménu vyvolal predevSim
prirastek dlouhodobého hmotného majetku (17 603 tis. K¢) [19, 2011]. Vyrazné mensi nartst

byl zaznamenan u obéZnych aktiv.

V roce 2012 doslo k celkovému poklesu aktiv, pfestoze rustovy trend u dlouhodobého
majetku pokracoval. Hodnota absolutni zmény je 23 849 tis. K¢. Celkovy prirtstek
dlouhodobého hmotného majetku v tomto roce ¢ini 30 456 tis. K¢ [19, 2012].

Mimo jin€ lze sledovat nartist stavu zasob, ktery mlze byt spojen s rozSifovani prodejen
a sortimentu zbozi. Krom¢ nartstu zasob je vyznamny i pokles kratkodobych pohledavek

a kratkodobého finan¢niho majetku.
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Tabulka 11: Horizontalni analyza pasiv

Zmeéna v tis. K¢

Zména v %

PASIVA 10/09 | 11/10 | 12/11 | 10/09 | 11/10 | 12/11
PASIVA CELKEM 54000 | 17984 | -23487 [-13,44 517 | - 642
Vlastni kapital 22009 | 4853 | -19752 | - 9,03 2,19 | - 872
Ostatni fondy 0 0 243 | 0,00 0,00 8,50
VH minulych let 16832 | 22009 | 4610 |-9524 | - 63,78 8,16
VH bé&zného obdobi -5177 | 26862 | -24605 | -30,76 | 122,05 | - 507,01
Cizi zdroje 31991 | 13131 | -3735 |-2021] 1039 |- 2,68
Rezervy 1460 | - 462 | -1581 | 98,52 | - 15,70 | - 63,75
Kratkodobé zavazky 33387 | 13665 | -2154 | -2131| 11,08 |- 157
Bankovni avéry - 64 | - 72 0 | -47,06 | - 100,00 -

Zdroj: zpracovano podle [19]

Nejvyraznéjsi rozdily horizontalni analyzy je mozné sledovat v oblasti vlastnich zdroji. Ty

jsou disledkem vykyvi vysledku hospodateni, ktery v roce 2011 vzrostl o vice nez 120 %.

V roce 2012 vSak opét zaznamenal propad a to o rekordnich 507 %. Oblasti hospodaiského

vysledku se vice vénuje analyza vykazu zisku a ztraty.

U cizich zdroji je mozné sledovat mirné snizeni kratkodobych zavazkl v roce 2012, které

je zptisobeno jiz zminovanou politikou pohledavek a zasob, ktera v roce 2012 prosla ur¢itymi

zménami. Rezervy jsou ¢erpany ¢i postupné ruseny. Bankovni uvéry jsou jiz plné€ splaceny.

Tabulka 12: Horizontalni analyza VZZ

Zmena v tis. K¢ Zména v %

TEXT 10/09 11/10 12/11 10/09 11/10 12/11
Trzby za prodej zbozi -2626 | -11948 | 82 121 - 0,38 -1,73 12,10
Néklady na prodané zbozi -1646 | -5393 | 58 659 - 0,29 -0,94 10,31
Obchodni marze - 980 | -6555 | 23462 - 0,83 -5,62 21,29
Vykony -3102 | -1021 | 3784 -23,46 | -10,09 41,58
Vykonova spotieba -2732 | 5945 9174 - 4,40 10,02 14,05
Ptidana hodnota -1350 | -13521 | 18072 - 1,96 -20,03 33,48
Osobni naklady 3398 | -3475 | 8080 6,40 - 6,15 15,23
Odpisy DNM a DHM 701 1125 3203 26,01 33,13 70,85
Ostatni provozni vynosy -50 730 229 | - 418 |- 91,27 4,72 - 8,23
Ostatni provozni naklady -37467 | -1100 | 8480 |- 84,54 | -16,06 147,45
Provozni VH -15712| 8929 | -8950 |-1337,19 61,42 | -159,59
Finan¢ni VH 10535 | 8604 | -2409 58,51 | 115,15 | -212,81
VH za bé&znou ¢innost -5177 | 26862 | -24605 | - 30,76 | 122,05 | -507,01
VH za tcetni obdobi -5177 | 26 862 | -24 605 | - 30,76 | 122,05 | - 507,01
VH pted zdanénim -5177 | 17533 |-11359 | - 30,76 79,66 | -253,78

Zdroj: zpracovano podle [19]

V roce 2012 je mozné si povSimnout navySeni trzeb za prodané zbozi o 12 %, zaroven

vSak vzrostly inédklady na jeho poftizeni, avSak pouze o 10 %. CoZ se pozitivné odrazilo
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na obchodni marzi, kterd vzrostla ovice nez 21 %. Zarovenn vyrazné vzrostly vykony
1 vykonova spotieba. Ptesto 1 pfidana hodnota zaznamenala rist a to o vice nez 33 %. Rist

obchodni marze 1 pfidané hodnoty je tfeba hodnotit jako pozitivni trend.

Nartst odpistt dlouhodobého majetku je spojen s pofizovanim majetku, ktery se projevil

zejména v poslednich dvou letech.

Ptesto vSak vyrazny pokles zaznamenal provozni hospodaisky vysledek, coz je mimo jiné
dasledek zvySeni ostatnich provoznich nékladi a zejména mezd. K poklesu hospodaiského
vysledku vSak nedoslo pouze v oblasti provozni, ale i ve finan¢ni. Vysledek hospodateni za
ucetni obdobi klesl v kone¢ném dusledku o 11 359 tis. K&, coz v procentnim vyjadieni

predstavuje 507 %.

5.3 Analyza pomérovych ukazateli

Vzorce, podle kterych byly pocitiny pomérové ukazatele podniku, jsou uvedeny
v teoretické Casti v kapitole 3.2 Pifima analyza pomérovych ukazatelti. Hodnota jednotlivych
skupin ukazatel jsou uvedeny v tabulkach 13 — 16. Tyto ukazatele jsou nasledné graficky

znazornény na obrazcich 9 — 12. Jsou zde mimo jiné sledovany linedrni trendy vyvoje hodnot.

5.3.1 Analyza rentability

Podnik dosahuje ztraty v celém obdobi, pro které je provadéna analyza, kromé roku 2011.

Tabulka 13: Ukazatele rentability v letech 2009 — 2012 (%)

Ukazatel 2009 2010 2011 2012
Rentabilita trzeb -2,38 -3,14 0,71 -2,56
Rentabilita celkovych aktiv -4,19 -6,33 1,33 -5,77
Rentabilita vlastniho kapitalu -6,91 -9.93 2,14 -9,56

Zdroj: zpracovano podle [19]

Vyvoj rentability

5,00 I Rentabilita trzeb
Q mmm Rentabilita celkovych aktiv
O
8 0,00 - Rentabilita vlastniho kapitalu
't?s Linearni trend (ROS)
€ -5,00 —
g Linedrni trend (ROA)
-10,00 Linearni trend (ROE)

Rok

Obrazek 9: Vyvoj poloZek rentability s linearnim trendem

Zdroj: zpracovano podle [19]
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Situace podniku v oblasti rentability neni pfiznivd. V roce 2012 sice dosSlo k sniZeni
zapornych hodnot oproti roku 2010. Tyto zmény jsou vSak nepatrné. Navic se jedna o rapidni

rozdil oproti roku 2011, ve kterém dosahovala rentabilita kladnych hodnot.

Pti sledovani linearnich trend je mozné fici, Ze pro vSechny ukazatele rentability je
situace ptizniva. Nebot’ ve vSech piipadech l1ze sledovat mirny ristovy trend. Tuto skutecnost

ovlivnily zejména vysledky z roku 2011.

5.3.2  Analyza likvidity

Tabulka 14: Ukazatele likvidity v letech 2009 - 2012

Ukazatel 2009 2010 2011 2012
BéZna likvidita 2,44 2,73 2,46 2,15
Pohotova likvidita 2,04 2,20 1,90 1,45
Okamzita likvidita 0,36 0,38 0,24 0,21

Zdroj: zpracovano podle [19]

Vyvoj likvidity
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Ukazatel

Obrazek 10: Vyvoj likvidity a porovnani s doporu¢enymi hodnotami

Zdroj: zpracovano podle [19]
Vyvoj okamzité likvidity je mozZné zhodnotit jako pomérné stabilni. Zaroven se jeji
hodnoty nachézi v intervalu doporucenych hodnot <0,2; 0,5>. V poslednich dvou letech sice

hodnota klesla, ale stale je nad hranici 0,2.

Vysledné hodnoty pohotové likvidity pomérné vyrazné piesahuji doporucené hodnoty.
Vysledky lze tedy oznacit jako nadprimérné. V roce 2012 vSak klesla likvidita pod hranici

1,5, coz bylo zptisobeno snizenim finan¢niho majetku, ale predev§im pohledavek.

Bézna likvidita dosahla nejvyssi hodnoty v roce 2010, coz bylo jediné obdobi, kdy se

nepohybovala v oblasti vymezené doporuc¢enymi hodnotami <1,5; 2,5>. Od té¢ doby hodnota
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bézné likvidity mirn€ klesa, ptestoze zasoby rostou. To je zplisobeno nizsim vlivem zasob nez

pohledavek.

U vsech typi likvidity je mozné zpozorovat klesajici trend. Pfesto tato situace nemusi
v soucasnosti piedstavovat problém, nebot’ v pfedchozich letech dosahovaly nadprimérnych
hodnot. V budoucnosti by vSak bylo vhodné hodnoty déale sledovat a poptfipadé reagovat

na nepiiznivy vyvoj.
5.3.3 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity sleduji obratovost jednotlivych poloZek rozvahy za urcité obdobi

(nejcastéji 1 rok).

Tabulka 15: Ukazatele aktivity v letech 2009 - 2012

Ukazatel 2009 2010 2011 2012
Obratovost celkovych aktiv 1,76 2,01 1,88 2,25
Obratovost zasob 11,21 10,77 8,97 8,09
Obratovost pohledavek 2,69 3,12 3,14 4,79
Obratovost zavazkl 4,51 5,68 5,02 5,72
Zdroj: zpracovano podle [19]
Vyvoj ukazteli aktivity
150
z 100 —"\\:l mmm DO zésob
e 50 [ DO pohledéavek
0. I DO zavazku
2009 2010 2011 2012 Linearni trend (DO zasob)
W DO zasob 32 33 40 44 Lineérni trend (DO pohledavek)
M DO pohledavek 134 115 115 75 Linearni trend (DO zavazki)
B DO zavazku 80 63 72 63
Rok

Obrazek 11: Doba obratu zasob, pohledavek a zavazku (dny)
Zdroj: zpracovano podle [19]

Obratovost celkovych aktiv  kolisd. Nejednda se vSak o vyrazné odchylky.
K nejvyraznéjSimu rozdilu doslo v roce 2012, coz bylo zpiisobeno zvySenim trzeb a snizenim
hodnoty celkovych aktiv. V tomto roce pfinasi 1 koruna aktiv 2,25 K¢ trzeb. Doporucena
hodnota obratovosti by se méla pohybovat kolem 1 [13]. Tato podminka je splnéna v kazdém

roce.
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U obratovosti zasob oproti tomu dochézi ke klesajicimu trendu. Tento ukazatel by vSak
mél dosahovat co nejvyssich hodnot. Na zdklad¢ toho je v podniku sestavovan seznam

nizkoobratkového zbozi.

Hodnoty obratovosti pohledavek maji naopak rostouci tendenci, coz je pro podnik Zadouci.
Z této skutecnosti vyplyva, ze se zkracuje doba inkasa pohledavek. Za pfijatelnou dobu inkasa
je povazovana doba splatnosti faktur, maximaln¢ vSak 50 dni. V tomto ptipad¢ doslo
ke zkraceni doby obratu pohledavek predevsim zptisnénou politikou tykajici se pohledavek
a zavazkl. V n€kterych ptipadech byla zkracovdna doba splatnosti faktur a je vyvijen vétsi
tlak na zakazniky, ktefi maji nesplacené pohledavky po dobé& splatnosti. Stale je v§ak hodnota
vys$8i nez doporuCovanych 50 dni. V letech 2009 — 2011 se jednalo dokonce o vice nez

dvojnasobné delsi obdobi.

Hodnoty obratovosti zavazkl vytvafi téméf konstantni trend. Za optimalni hodnotu je
v tomto pifipadé mozné povazovat hodnotu, kdy je doba splaceni zavazkl vyssi nez doba
inkasa pohledavek. V tomto pfipad¢ je tomu vSak naopak. Za pozitivni je vSak mozné
povazovat alesponl snizujici se rozdil mezi t€émito hodnotami a to zeyména diky zkraceni doby
splaceni pohledavek na 75 dni v roce 2012. Doba uhrady zavazku je ve stejném roce 63 dni.
Jedna se vSak o vyrazné zlepSeni oproti pfedchozim rokiim, kdy byla primérma doba rozdilu
50 dni. Obecné se uvadi, ze maximalni doba pro splaceni zavazkli by méla byt 100 dni.
Vypocitané hodnoty této podmince vyhovuji.

Doba obratu je dopliikovym ukazatelem k obratovosti. Z toho vyplyva, Ze vyvoj ukazatell

doby obratu ptedstavuje ptesné opacné trend, ktery je vyobrazen v uvedeném grafu.

5.3.4 Analyza zadluZenosti

Tabulka 16: Ukazatele zadluZenosti v letech 2009 — 2012

Ukazatel 2009 2010 2011 2012
ZadluZenost 0,39 0,35 0,37 0,39
Finan¢ni nezavislost 0,61 0,64 0,62 0,60
Urokové kryti 0,31 -955.91 -94.23 -158,95

Zdroj: zpracovano podle [19]
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Obrazek 12: Vyvoj ukazateli zadluZenosti (%)
Zdroj: zpracovano podle [19]

V oblasti celkové zadluZenosti je mozné sledovat narast v poslednich dvou letech. Nejedna
se vSak onijak vyraznou zménu. Z pohledu finan¢ni stability je doporucena hodnota
pro zadluzenost 30 — 60 % [5]. V tomto piipadé je tedy podminka splnéna. Spolecnost
Woodcote CZ v soucasnosti nevyuziva kratkodobych ani dlouhodobych uvért ¢i vypomoci.

Nejveétsi podil cizich zdrojt pak predstavuji zdvazky z obchodnich vztahti.

Finan¢ni nezavislost je pouze doplikovym ukazatelem k ukazateli pfedchozimu. Je

samoziejmosti, Ze jeho hodnoty dosahuji vyssich hodnot, konkrétné se jedna o vice nez 60 %.

Vysledkem vypoctu urokového kryti je zjisténi, kolikrat je mozné zaplatit uroky a dalsi
poplatky ze zisku. Opét Ize fici, Zze vysledky nemohou dosahovat optimélnich hodnot, protoze
spolecnost dosahuje vyrazné ztraty, zejména pii srovnani s ndkladovymi troky. Tyto Uroky
v poslednich letech sice vzriistaji, avSak pfi srovnani s celkovym obratem se jednd o témct
zanedbatelné Castky. V pfipad€ ztraty vSak neni mozné tyto troky uhradit. Rok 2010 byl
z pohledu trokového kryti nejkritictéjsi. Tato situace byla zplsobena zejména ztratou
(nejvyssi za sledované obdobi). Za idedlni je mozné povazovat situaci, kdy zisk prevysuje

uroky alespon 5x [5].

5.3.5 Srovnani vybranych ukazateli s odvétvovymi priméry

Srovnani nasledujicich ukazateld vychazi zhodnot ziskanych z benchmarkingového
diagnostického systému finan¢nich indikatord INFA. Tento systém vznikl ze spoluprace

Ministerstva a primyslu a manzeli Neumaierovymi.

Vroce 2012 byl tento systém inovovan. Inovace spocivala v zavedeni odvétvové

klasifikace CZ-NACE, oproti ptivodni klasifikaci OKEC, a tipravu vypoé&tiL.
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Vysledky zodvétvi jsou uvadény pro cinnost maloobchod v nespecializovanych
prodejnach, dle CZ-NACE se jedna o oznaCeni 471. Tato c¢innost je hlavni c¢innosti

spolecnosti.

V soucasné dob¢ zatim neni mozné porovndvat hodnoty zroku 2012, proto bude
nasledujici srovnani pouze v letech 2009 — 2011. Pomoci systému je mozné porovnavat nejen
s odvétvovymi praméry, ale 1 s podniky tvoficimi hodnotu, které maji ROE vyssi nez r. (TH)
a se ztratovymi podniky (ZT). [1]

Sledované hodnoty jsou uvedeny v tabulkach 17 — 23. Vyvoj hodnot v letech 2009 — 2012
pro jednotlivé oblasti méfeni je vyobrazen na obrazku 13 — 19.

Rentabilita vlastniho kapitalu (%)

Tabulka 17: Srovnani rentability vlastniho kapitilu s odvétvim v letech 2009 - 2011

Oblast méieni 2009 2010 2011
Woodcote CZ - 6,91 - 9,93 2,14
ZT - 14,17 - 24,80 - 57,47
Odveétvi 3,10 8,94 8,17
TH 28,82 24,83 17,95

Zdroj: upraveno podle [1]
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Obrazek 13: Srovnani ROE s odvétvim v letech 2009 — 2011

Zdroj: upraveno podle [1]

Pti sledovani linearnich trendtl je mozné si povSimnout opacné tendence vyvoje rentability
spolecnosti Woodcote CZ oproti vyvoji podnikli tvoficich hodnotu i téch, které hodnotu
naopak ztraceni. Shodny a tedy rostouci trend byl vSak zaznamenan u primérnych hodnot
odvétvi. Pti analyze je nutné uvédomit rozdil ve sledovaném obdobi. Vychozim obdobim neni
pro spolec¢nost Woodcote kalendaini, ale hospodéisky rok. Proto je mozné zaznamenat urcité
odchylky v ro¢nim srovnavani. U ztratovych podnikti doSlo k prudkému poklesu rentability

v roce 2011. Coz se ve spolecnosti Woodcote CZ projevilo az v roce nasledujicim.
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Financni nezavislost (%)

Tabulka 18: Srovnani finanéni nezavislosti podniku s odvétvim v letech 2009 - 2011

Oblast méteni 2009 2010 2011
Woodcote CZ 60,61 63,69 61,89
ZT 33,73 18,91 19,01
Odvétvi 38,97 42,11 39,49
TH 49,43 51,15 51,01

Zdroj: upraveno podle [1]
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Obrazek 14: Srovnani finan¢ni nezavislosti s odvétvim v letech 2009 — 2011

Zdroj: upraveno podle [1]

Hodnoty ukazatele finan¢ni nezavislosti dosahuji v letech 2009 — 2011 témét neménnych

vysledkii. Spolecnost Woodcote CZ ma nejvyssi zastoupeni vlastniho kapitadlu na celkovych

aktivech. Oproti odvétvovym hodnotdm se jedna o vice nez 20 %.

Okamzita likvidita

Tabulka 19: Srovnani okamzité likvidity podniku s odvétvim v letech 2009 - 2011

Oblast méfeni 2009 2010 2011
Woodcote CZ 0,36 0,38 0,24
7T 0,13 0,12 0,08
Odvetvi 0,16 0,29 0,24
TH 0,19 0,42 0,51

Zdroj: upraveno podle [1]
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Obriazek 15: Srovnani okamzité likvidity s odvétvim v letech 2009 — 2011
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V predeslé kapitole, kterd se zabyva analyzou pomérovych ukazatelt, jiz bylo feceno, Ze
podnik Woodcote CZ nema s likviditou problémy. Coz dokazuje i srovnani s odvétvovymi
pruméry. LepSich vysledka dosahuji pouze podniky tvofici hodnotu v letech 2010 a 2011.

Ovsem oproti nim zaznamenava vyvoj klesajici trend.

Pohotova likvidita

Tabulka 20: Srovnani podnikové pohotové likvidity s odvétvim v letech 2009 - 2011

Oblast méreni 2009 2010 2011
Woodcote CZ 2,04 2,20 1,84
7T 0,32 0,46 0,52
Odvétvi 0,56 0,68 0,65
TH 1,20 1,05 1,40

Zdroj: upraveno podle [1]
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Obriazek 16: Srovnani pohotové likvidity s odvétvim v letech 2009 — 2011
Zdroj: upraveno podle [1]

Za piijatelné hodnoty je mozné povazovat vysledky v intervalu <1; 1,5>. Tomu vSak
neodpovidaji vysledky ani ztratovych podnikli ani odvétvi. Projevuje se vSak u nich mirné
rostouci trend. Woodcote CZ oproti nim dosahuje nadprimérnych hodnot ato dokonce

ve srovnani s podniky, které tvoii hodnotu.
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Bézna likvidita

Tabulka 21: Srovnani bézné likvidity podniku a odvétvi v letech 2009 - 2011

Oblast méfeni 2009 2010 2011
Woodcote CZ 2,44 2,73 2,40
7T 0,59 0,98 0,97
Odvétvi 0,97 1,25 1,15
TH 1,86 1,99 2,26

Zdroj: upraveno podle [1]
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Obriazek 17: Srovnani bézné likvidity s odvétvim v letech 2009 — 2011
Zdroj: upraveno podle [1]

K podobnym zavérim jako u ptedchoziho ukazatele lze dojit 1v pfipadé porovnani
vysledkii  bézné likvidity. Ztraitové podniky ani odvétvové pruméry nedosahuji
doporucovanych hodnot. I v tomto ptipadé dosahuje spole¢nost Woodcote CZ vyssich hodnot

neZ podniky tvofici hodnotu. Ty vSak dosahuji ristového trendu.
Produk¢ni sila (%)
Produkeénti sila se vypocitava jako podil EBIT a celkovych aktiv.

Tabulka 22: Srovnani produkéni sily podniku s hodnotami z odvétvi v letech 2009 - 2011

Oblast mérfeni 2009 2010 2011
Woodcote CZ -3,24 -6,32 - 1,21
7T -3,79 -2.25 - 7,47
Odvétvi 3,16 5,51 3,95
TH 18,31 14,94 12,57

Zdroj: upraveno podle [1]
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Obrazek 18: Srovnani produkéni sily v odvétvi v letech 2009 — 2011

Zdroj: upraveno podle [1]

Stejné jako u ostatnich pomérovych ukazatelli, které vychazeji pti vypoctu ze zisku i zde

dosahuje podniku Woodcote CZ zapornych hodnot. ZhorSujici se situaci je mozné sledovat

pomoci klesajiciho trendu v oblasti podnikl tvoficich hodnotu. Pfesto tyto podniky dosahuji

pomérné vysokych hodnot zejména v porovnani s ostatnimi. Woodcote CZ dosahuje vyrazné

podpriimérnych hodnot, nebot’ odvétvoveé priiméry se pohybuji mezi 3 a 6 %.

Marze (%)

Vyslednou hodnotu marze je mozné ziskat podilem zisku (EBIT) a obratu (trzeb).

Tabulka 23: Srovnani marZe podniku s odvétvim v letech 2009 - 2011

Oblast méteni 2009 2010 2011
Woodcote CZ -1,84 -3,14 -0,64
/T -2,07 -0,90 -3,08
Odvétvi 1,53 2,60 1,89
TH 5,74 5,12 5,85

Zdroj: upraveno podle [1]
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Obrazek 19: Srovnani marZe podniku s odvétvim v letech 2009 — 2011
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Béhem sledovaného obdobi dosahovaly ztratové podniky pouze zapornych hodnot. Jako
u jedinych se ve vyvoji projevil klesajici trend. U spolecnosti Woodcote CZ se naopak
objevuje rostouci trend, to vSak neznamena, ze by bylo dosahovano optimélnich hodnot.
Nebot’ zapornd marze je pro podnik problém. V oblasti odvétvi a podniki tvoficich hodnotu je

dosahovano mirné rostouciho trendu.

5.4 Du Pont rozklad

Tento rozklad slouzi k vyjadieni vztah mezi jednotlivymi ukazateli ziskanymi z analyzy
pomérovych ukazateli. Vyvoj ukazatele ROE neni mozné hodnotit pozitivné€. To predev§im
proto, ze vychdzi zaporny vysledek, kromé ukazatele v roce 2011. Jednotlivé vysledky byly

analyzovany v ptedchozi kapitole: Analyza pomérovych ukazateli.

Rozklad rentability vlastniho kapitalu pro roky 2009 — 2012 je zndzornén na nasledujicim

obrazku 20.

ROE Ukaratel
- 007 2009
- 010 2010
0,02 2011
4 {}l 10 2012
| |
ROA Finanéni paka
- 004 165
- 0,06 o 1,57
0nm 162
- 0,06 1.66
| |
Rentabilita trzeb Obrat aktiv
- 002 176
- 0.03 % 20
00 1,38
- 003 225
EAT Tiiby Triby Celkova aktiva
-16832 706 738 706 738 401932
222009 : 701010 701 010 5 347032
4833 633 041 688 041 363 916
-19 752 771323 771323 342420

Obrazek 20: Du Pont v letech 2009 — 2012

Zdroj: zpracovano podle [19]
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5.5 Bankrotni modely

Vysledky bankrotnich modelt 1 dil¢i vysledky jsou vycisleny v tabulce 24 — 26. Vyvoj
v letech 2009 — 2012 je mozné sledovat na obrazku 21 — 23. Vzorce, které byly vyuzity
pii vypoctu, jsou uvedeny v kapitole 3. 4. 1 Bankrotni modely.

5.5.1 Altmanovo Z-skore

Tabulka 24: Altmanovo Z-skore

Polozka Ozn. 2009 2010 2011 2012
Pracovni kapital / Aktiva A 0,563 0,613 0,548 0,454
EAT / Aktiva B -0,042 -0,063 0,013 -0,058
EBIT / Aktiva C -0,032 -0,063 -0,012 -0,046
ZK / Celkové dluhy D 0,308 0,391 0,352 0,358
Trzby / Aktiva E 1,758 2,015 1,880 2,253
Celkem 4 2,152 2,365 2,391 2,532

Zdroj: zpracovano podle [19]
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Obrazek 21: Altmanovo Z-skore v letech 2009 — 2012
Zdroj: zpracovano podle [19]

V tomto piipadé je konkrétné vyuzity vzorec, ktery je upraven pro podniky, ktery nema
akcie prodavané na burze.
Vysledné hodnoty pro vSechny roky se nachazi v pasmu, které je nazyvano jako tzv. Seda

zona. Jedna se o oblast nevyhranénych vysledki a nelze tedy jednoznaéné urcit, zda bude mit

podnik potiZe ¢i nikoliv.

Za pozitivni je mozné posuzovat rostouci trend, prestoze se nejedna o nijak vyrazné
rozdily. Také se jednotlivé hodnoty spiSe blizi k hranici, kterd znaci uspokojivou finan¢ni

situaci.
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5.5.2 Indexy IN

Tabulka 25: Index IN05

Polozka Ozn. | 2009 2010 2011 2012
Aktiva / Cizi kapital A 2,539 2,754 | 2,624 2,523
EBIT / Nékladové troky B -3,398 |-955,913| -94,234 |-158,949
EBIT / Aktiva C -0,032 |- 0,063| - 0,012 | - 0,046
Vynosy / Aktiva D 1,897 2,029 1,894 2,274
Obézna aktiva / Kratkodobé zavazky E 2,443 2,730 | 2,463 2,152
Celkem INOS | 0,684 |- 37,458]| - 2,857 | - 5,541

Zdroj: zpracovano podle [19]
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Obriazek 22: IN 05 v letech 2009 — 2012

Zdroj: zpracovano podle [19]

Na rozdil od Altmanova modelu, jsou indexy IN upraveny pro podminky na ¢eském trhu.

Jediny kladny vysledek se projevil v roce 2009. V roce 2010 doslo k vyraznému propadu

aod té doby jsou vysledky pouze zdporné. Piesto je vSak mozné povSimnout si mirného

rustového trendu. Divodem pro tak odlisné vysledky je fakt, ze index IN 05 zohlediuje

1 urokové kryti. Vysledky tohoto ukazatele nejsou nijak ptiznivé, coz je zptisobeno piedevsim

vysokou ztratou, kterd v poméru s pomérné nizkymi naklady nedosahuje dobrych vysledki.

Pokud by nebyl tento ukazatel zohlednén pii vypoctu, tedy pokud bychom pocitali

s nulovou ztratou/ziskem nebo plné splacenymi uroky, vysledky by dosahovaly viditelné

jinych hodnot. Konkrétné pro rok 2009 — 2012 by se jednalo o vysledky: 0,820; 0,779; 0,913

a 0,817. Ani po této Gprave se nejednd o idedlni hodnoty, avSak alespon osciluji kolem spodni

hranice, ktera vyznacuje Sedou zénu.
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5.5.3 Tafflertiiv (bankrotni) model

Tabulka 26: Taffleriv model

Polozka Ozn. 2009 2010 2011 2012
EBT / Kratkodobé zavazky T1 -0,107 | -0,178 | -0,033 | -0,117
Obézna aktiva / Cizi kapital T2 2,418 2,665 2,420 2,138
Kratkodobé zavazky / Aktiva T3 0,390 0,354 0,374 0,394
Trzby / Aktiva T4 1,758 2,015 1,880 2,253
Celkem T 0,609 0,638 0,665 0,647

Zdroj: zpracovano podle [19]
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Obrazek 23: Tafflertiv model v letech 2009 — 2012
Zdroj: zpracovano podle [19]

Jedna se o jediny model, ktery hodnoti situaci podniku Woodcote CZ jako kladnou. Jako
situaci s dobrym finan¢nim zdravim atedy malou pravdépodobnosti bankrotu. Vysledky
opravdu ptedstavuji dobrou situaci, nebot’ jejich hodnota neklesla pod hranici 0,6 od roku
2009. iu tohoto modelu je mozné zaznamenat mirny ristovy trend. Kromé& roku 2012,

ve kterém doslo k nepatrnému poklesu hodnoty.

5.6 Ukazatel pridané hodnoty

Posledni kapitola se zabyva ukazatelem piidané hodnoty — EVA. Vypolty vychazi
ze vzorci uvedenych v kapitole 3. 5. 1 EVA. Dil¢i vypoéty NOPAT a WACC jsou
v tabulkach 27 a28. Konecny vysledek ukazatele v tabulce 29 a30. Jeho vyvoj je

zaznamenan na obrazku 24.
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5.6.1 EVA

Tabulka 27: Vypo¢et NOPAT

Vypocet 2009 2010 2011 2012
Pfidané hodnota 68 851 | 67501 | 53980 | 72 052
- osobni naklady 53134 | 56532 | 53057 | 61137
- dan¢ a poplatky 594 1306 624 834
- odpisy dlouhodobého majetku 2 695 3396 4521 7 724
Upraveny provozni vysledek hospodateni 12 428 6267 | -4222 | 2357
Sazba dan¢ z ptijmii (%) 20 19 19 19
- dan z ptijmu 2 486 1191 0 448
Cisty provozni vysledek hospodaieni (NOPAT) 9942 5076 | -4222 1 909

Zdroj: zpracovano podle [6][19]

Existuji dva zpisoby vypoctu Cistého provozniho vysledku. V praci je zpusob, ktery

vychdzi z ptidané hodnoty, které je dale upravovana o nakladové polozky.

Tabulka 28: Vypocet WACC

Vypocet 2009 2010 2011 2012
Priimérna hodnota urokii z uveéria v % 8,0 8,0 0 0
Danova sazba 0,8 0,81 0,81 0,81
Cizi kapital uroceny v tis. K¢ 136 72 0 0
Vlastni kapital v tis. K¢ 243 615| 221 606 | 226 459 | 206 707
Celkovy uroceny kapital v tis. K¢ 243 751| 221 678 | 226 459 | 206 707
Pomér ciziho kapitalu 0,0006| 0,0003| 0,0000| 0,0000
Pomeér vlastniho kapitalu 0,9994| 0,9997| 1,0000| 1,0000
Pozadovana hodnota rentability VK v % 10,00 10,00 10,00 10,00
Viézené naklady na kapital v % 10,00 10,00 10,00 10,00

Zdroj: zpracovano podle [6][19]

Pro vypocet primérnych vazenych nakladl na kapital je potieba ziskat n¢kolik vychozich

hodnot. Napftiklad cizi urofeny kapital mize zahrnovat dlouhodobé zavazky, urocené

kratkodobé zavazky abankovni Uvéry avypomoci. V tomto piipadé predstavuje pouze

bankovni uvéry a vypomoci, protoze spolecnost dlouhodobé¢ ciziho kapitalu nevyuziva.

Primérnd hodnota uroktt zuvéru je vypocitand jako podil ndkladovych urokl

a bankovnich avéri avypomoci. Je vSak nutné pocitat pouze s hodnotou troku, které

vyplyvaji z avéra. V polozce z VZZ nékladové troky jsou mimo jiné zahrnuty 1 fakturované

smluvni Groky od dodavatele na zdklad¢ dohody o prodlouZené splatnosti faktur.

Primérna hodnota uroki z Givéri byla po domluvé s managementem stanovena na 8 %.

Pozadovand hodnota rentability vlastniho kapitalu byla stanovena na zakladé¢ odhadu

managementu na 10 %.
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Tabulka 29: Vypocet EVA z kapitalu

Vypocet EVA z kapitalu 2009 2010 2011 2012
NOPAT v tis. K¢ 9942 5076 -4222 1 909
Celkovy uroceny kapital v tis. K¢ 243 751 | 221 678 | 226 459| 206 707
WACC v % 10,00 10,00 10,00 10,00
EVA entity -14 428 -17089| -26 868 | -18 762
Zdroj: zpracovano podle [6][19]
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Obriazek 24: Vyvoj ukazatele EVA entity v letech 2009 — 2012

Zdroj: zpracovano podle [6][19]

Vysledky ukazatele EVA entity z kapitdlu dokazuji, ze podnik Woodcote CZ netvoii

ekonomickou pfidanou hodnotu. Pfi sledovani linearniho trendu je mozné sledovat klesajici

tendenci, z ¢ehoz vyplyva, Ze situace neni nijak pfizniva.

Tabulka 30: Vypocet EVA z NOA

V{pocet 2009 | 2010 | 2011 | 2012
NOPAT v tis. K& 9942] 5076 -4222] 1909
NOA v tis. K¢ 243139| 222290| 226592| 205282
WACC v % 10,00 10,00/ 10,00] 10,00
EVA entity -14367] -17150] -26881] -18619

Zdroj: zpracovano podle [6][19]

Ukazatel EVA entity je mozné vypocitat pomoci ukazatele NOA. Jeho hodnota je souctem

stalych aktiv a ¢istého pracovniho kapitalu. Cisty pracovni kapital predstavuje rozdil mezi

obéznym majetkem a kratkodobymi zavazky. Tyto dil¢i vypocty jsou uvedeny v piiloze C.

Vypocet ukazatele EVA zcistych operacnich aktiv potvrzuje piedchozi vysledky

a kopiruje tedy i trend vyvoje.

Ptestoze NOPAT (Cisty provozni hospodaisky vysledek) byl kladny kromé roku 2011.

Vychazi ukazatel EVA zaporny v celém sledovaném obdobi. To je zplisobeno pomérné

vysokymi naklady na vlastni kapital. Cisty provozni HV tak neni schopen tyto naklady

pokryt. Z toho vyplyva, Ze vynalozeny kapital na dosazeni zisku neni efektivné vyuzivan.
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ZAVER
Hlavnim cilem bylo zhodnoceni finan¢ni situace podniku Woodcote CZ vyuZitim

pomérovych a vybranych souhrnnych ukazatela.

Finan¢ni analyza byla provadéna v letech 2009 — 2012. Rok 2008 byl z analyzy vyloucen,
nebot’ v tomto roce spolecnost prevedla veskerou svou Cinnost pod sesterskou spolecnost
Wolseley Czech Republic. CoZz zplsobilo, ze data ztohoto obdobi byla pro analyzu

irelevantni.

V prvni fad€ byly vyuzity metody klasické finan¢ni analyzy a to vertikalni a horizontéalni
analyza ucetnich vykazi. Nasledovala analyza pomérovych ukazatelii. NejvétSich problému
dosahuje spolecnost v oblasti rentability. To je zpilisobeno zapornym hospodarskym
vysledkem. Ptesto vSak dochédzi k mirnému zlepSeni, coZ lze povazovat za pozitivni. Naopak
v oblasti likvidity a zadluZenosti zaznamendva podnik pfiznivych vysledkl, kdy hodnoty
ukazateli odpovidaji doporuc¢enym optimalnim hodnotam. U analyzy aktivity je mozné
sledovat ptiznivy vyvoj hodnot, a to pfedev§im sniZzovanim doby obratu pohledavek a naopak
zvySovanim doby obratu zavazkl. Pokud bude spole¢nost v tomto trendu pokracovat, bude
situaci optimalni, nebot’ doba obratu zavazkli by méla byt krat$i nez doba obratu pohledavek.

Této podminky vSak neni v soucasnosti dosahovano.

Mimo jiné byly vybrané ukazatele srovnavany s odvétvovymi priméry pomoci
benchmarkingového syst¢ému INFA. Toto porovnani jednotlivych ukazateli potvrdilo
predchozi zévéry zvyhodnoceni pomérovych ukazateli. Hodnoty rentability vlastniho
kapitalu se nachazeji pod odvétvovym primérem, zatimco ukazatele finan¢ni nezavislosti
a likvidity dosahuji nadprimérnych hodnot. Produkéni sila a marze vSak opét zaznamenaly

neptiznivych zapornych hodnot.

V praci byly také vyuzity souhrnné ukazatele. Kazdy z téchto ukazatelli zohlediuje jiné
dil¢i ukazatele a ptiklada jim riznou véhu, proto bylo vyuzito hned né€kolika bankrotnich
modeld. i pfesto je vS§ak mozné fici, Ze vysledky jsou neprikazné. Nebot napiiklad pomoci
Altmanova Z-skore je situace podniku vyhodnocena hodnotami spadajicimi do Sedé zony
nevyhranénych vysledkli. Zatimco index IN 05 predpovidé, Ze je podnik ohroZzen vaznymi
finan¢nimi problémy. A to i v piipadé, Ze je z vypoctu vylouc¢eno trokové kryti. Posledni ze
souhrnnych ukazateld, Taffleriv model, hodnoti naopak situaci jako pfiznivou s malou
pravdépodobnosti bankrotu. V interpretaci vysledkl se tedy jednotlivé modely 1i8i, maji vSak

spolecny rostouci linedrni trend, ktery je tvofen na zaklad¢ vyvoje vyslednych hodnot.
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Poslednim vyuzitym ukazatelem je ukazatel pfidané hodnoty EVA. Na zaklad€ vysledka
tohoto ukazatele bylo zjisténo, ze podnik nevytvari ekonomickou ptfidanou hodnotu. Tento
vysledek bylo mozné piedpokladat jiz na zékladé¢ ptfedchozi analyzy. Vysledné hodnoty

ovlivnily vy$$i ndklady na vlastni kapital, ktery ma ve spole¢nosti dominantni zastoupeni.
Na zakladé této prace je mozné doporucit podniku Woodcote CZ nasledujici kroky.

Zvysit sviy) hospodatsky vysledek, pfedevsim pak v provozni ¢innosti. Toho by mohlo byt
dosaZeno navySenim obchodni marZe, kterd v n€kterych ptipadech zejména u vétsich zakazek

dosahuje velmi nizkych hodnot. A piedev§im pak minimalizaci nakladu.

Nadale sledovat nizkoobratkové zbozi. Nebot’ doba obratu z4sob se béhem sledovaného
obdobi zvySuje, coz je neptiznivy trend. Nasledkem toho jsou pak na nizkoobratkové zbozi
a zasoby znehodnocené dlouhym skladovanim tvofeny opravné polozky. Ptipadné odpisy

navysuji provozni naklady nebo minimalné snizuji trzby z jejich prodeje.

Pokracovat v trendu zkracovani doby obratu pohledavek. Tim by se tato doba pftibliZila
k hranici 50 dni, ktera je obecné¢ doporucovéna. Zaroven by se snizovalo riziko tzv.
pochybnych pohledavek, které jsou ve spole¢nosti mimo jiné hodnoceny na zdklad¢ jejich
veékove struktury. Také by spolecnost méla zjisStovat platebni schopnost svych odbérateld,
pfedevsim téch vyznamnych snejvétsimi odbéry zbozi. Je vSak nutné podotknout,
ze spolecnost jiz ma v oblasti pohledavek zavedend urcita opatieni, napi. horni hranici pro
odbér zbozi, které neni placeno v hotovosti. Kredit je udélovan na zdklad¢ individuéalniho
posouzeni. Soucasné je také sledovana doba splatnosti a faktury s piekrocenim této doby,

které nejsou dosud uhrazeny.

Vyuziti ciziho kapitalu k financovani majetku podniku. Na zakladé analyzy bylo zjiSténo,
ze podnik vyuziva téméi o 10 % vice svého vlastniho kapitalu nez je odvétvovy pramér
a dokonce vice nez podniky, které tvoii hodnotu. Je vSeobecné znamo, ze cizi kapitél je
levnéjsi nez vlastni. Proto by bylo vhodné zvysit podil ciziho kapitalu na celkovych aktivech.
Napftiklad vyuzitim bankovnich uvérti a vypomoci at’ uz dlouhodobych ¢i kratkodobych,

kterych v sou€asnosti spole¢nost viibec nevyuziva.
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Priloha A: Rozvaha za rok 2008 — 2012

- Rok
Oznac. AKTIVA Radek ™ 008 2009 2010 2011 2012

AKTIVA CELKEM (¥. 02 + 03 + 31 + 63) 001 49 084 401 932 347 932 365916 342 429

A. Pohledavky za upsany zékladni kapital 002 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (¥. 04 + 13 + 23) 003 18 846 16 971 8 941 26 127 49 976
B. 1 Dlouhodoby nehmotny majetek (¥. 05 az 12) 004 0 2593 1977 4 649 5115
3 | Software 007 0 1209 1348 624 1790

4 | Ocenitelna prava 008 0 1384 629 4 025 3325

B. 1II Dlouhodoby hmotny majetek (¥. 14 az 22) 013 0 6419 6 964 21478 44 861
2 | Stavby 015 0 3138 2 806 8375 25370

3 | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 0 3129 3593 12 253 17 052

7 | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 020 0 152 398 850 2439

8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0 0 167 0 0

B. I Dlouhodoby finan¢ni majetek (¥. 24 az 30) 023 18 846 7959 0 0 0
B. 1III. 1 |Podily - ovlddana osoba 024 18 846 7959 0 0 0
C. ObéZna aktiva (¥. 32 + 39 + 48 + 58) 031 29 085 382 867 336 661 337 442 290 129
C. L Zasoby (. 33 az 38) 032 0 63 057 65 070 76 744 95 297
2 | Nedokoncena vyroba a polotovary 034 0 0 0 0 2 852

5 | Zbozi 037 0 63 057 65 070 76 744 92 445

C. I Dlouhodobé pohledavky (¥. 40 az 47) 039 0 0 0 9329 5412
8 | OdloZena danova pohledavka 047 0 0 0 9329 5412

C. IL Kratkodobé pohledavky (¥. 49 az 57) 048 25 499 262 704 224 437 219 157 161 114
C. III. 1 |Pohledavky z obchodnich vztahi 049 22752 159 152 147 055 170 670 136 074
2 | Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 050 1 95 000 70 000 40 000 6252




6 | Stat - danové pohledavky 054 2 257 4569 4 695 170 200
7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 460 1 888 651 2 288 5838
8 | Dohadné ucty aktivni 056 25 1983 2 000 5988 12 708
9 |Jiné pohledavky 057 4 112 36 41 42
C. IV. Kratkodoby finan¢ni majetek (¥. 59 az 62) 058 3586 57 106 47 154 32212 28 306
C. IV. 1 |Penize 059 54 407 377 845 774
2 | Uéty v bankach 060 3532 56 699 46 777 31367 27532
D. 1 Casové rozliSeni (¥. 64 aZ 66) 063 1153 2 094 2330 2 347 2324
D. I 1 |Naklady piistich obdobi 064 1153 2 094 2330 2 347 2324
Oznaé. PASIVA Radek Rok
2008 2009 2010 2011 2012

PASIVA CELKEM (¥. 68 + 86 + 119) 067 49 084 401 932 347932 365916 342 429
A. Vlastni kapital (. 69 + 73 + 79 + 82 + 85) 068 33 447 243 615 221 606| 226459 206 707
A L Zikladni kapital (¥. 70 az 72) 069 48 260 48 260 48 260 48 260 48 260
1 |Zakladni kapital 070 48 260 48 260 48 260 48 260 48 260
A. 1L Kapitalové fondy (¥. 74 aZ 78) 073 0 227 000 227000 227000 227 000
2 | Ostatni kapitalové fondy 075 0 227 000 227000 227000 227 000
A. 1IL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku (¥. 80 + 81) 079 2 860 2 860 2 860 2 860 3103
A. HII. 1 |Zékonny rezervni fond / Nedélitelny fond 080 2 860 2 860 2 860 2 860 3103
A. 1IV. Vysledek hospodareni minulych let (¥. 83 + 84) 082 -11 959 -17 673 -34505| -56514 -51 904
A. IV. 1 |Nerozdéleny zisk minulych let 083 14 148 14 148 14 148 14 148 18 758
2 | Neuhrazena ztrata minulych let 084 -26 107 -31 821 -48 653 | -70 662 -70 662

A,V Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi (+/-) 085 5714 16 832 99009 4853 19752

/¥, 01 - (+ 69 + 73 + 79 + 82 + 86 + 119)/




B. Cizi zdroje (¥. 86 + 92 + 103 + 115) 086 15 637 158 317 126 326 | 139457 135722
B. L Rezervy (¥. 88 az 91) 087 463 1482 2942 2 480 899
4 | Ostatni rezervy 091 463 1482 2942 2480 899
B. 1L Dlouhodobé zavazky (¥. 93 az 102) 092 0 0 0 0 0
B. IIL Kratkodobé zavazky (¥. 104 az 114) 103 14 986 156 699 123312 136977 134 823
B. II. 1 |Zavazky z obchodnich vztahli 104 6 386 140 311 108949 | 122 549 119 059
2 | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 105 8 600 0 0 0 0
5 | Zéavazky k zaméstnancim 108 0 2996 2 659 2 800 2913
6 | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 109 0 1772 1 547 1584 1 630
7 | Stat - danové zavazky a dotace 110 0 5906 6 033 4 066 3776
8 | Kratkodobé ptijaté zalohy 111 0 2157 1 636 1 837 2317
10 | Dohadné cty pasivni 113 0 3 557 2 488 4141 5128
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci (¥. 116 aZ 118) 115 188 136 72 0 0
B. IV. 1 |Bankovni tvéry dlouhodobé 116 188 136 72 0 0
C. L Casové rozliSeni (¥. 120 + 121) 119 0 0 0 0 0

Zdroj: [19]




Priloha B: Vykaz zisku a ztraty za rok 2008 — 2012

_ . Rok

Oznaceni TEXT Radek 008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
L. Trzby za prodej zbozi 01 91 553|693 515|690 889|678 941 | 761 062
A. Néklady vynaloZené na prodané zbozi 02 | 101 134|575802|574 156|568 763 | 627 422
+ Obchodni marze (¢. 01-02) 03 -9581| 1177131116 733|110 178 | 133 640
I1. Vykony (¥. 05+06+07) 04 6650 13223 10121 9100| 12 884
II. 1|Trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb 05 6650 13223| 10121 9100| 10261
2 | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 06 0 0 0 2623
B. Vykonova spotieba (. 09+10) 08 9254 62085| 59353| 65298| 74472
B. 1 | Spotieba materialu a energie 09 19| 8835| 11367| 12277 14274
B. 2 | Sluzby 10 9235| 53250| 47986| 53021| 60198
+ Piidana hodnota (. 03+04-08) 11 -12185| 68851| 67501| 53980| 72052
C. Osobni naklady 12 2752| 53134 56532| 53057| 61137
C. 1 | Mzdové naklady 13 1360 39082| 42665| 39755| 45455
C. 2 | Odmény €lentim organt spole¢nosti a druzstva 14 1073 0 0 0 0
C. 3 | Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 298| 13253| 13857| 13283| 15216
C. 4 | Socialni naklady 16 21 799 10 19 466
D. Dané a poplatky 17 130 594 1306 624 834
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 0| 2695 3396 4521 7 724
III. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (¥. 20+21) 19 10 301 524 148 611 1202
II. 1| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 10 301 524 90 600 232
2 | Trzby z prodeje materialu 21 0 0 58 11 970
F. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu (f. 23+24 )| 22 11182 144 0 96 348
F. 1 | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 11182 144 0 96 348




Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a komplexnich

nékladii pHidtich obdobf 25 | -12475| 22898| 18954 1232 8202

IV. Ostatni provozni vynosy 26 407| 55583 4853| 5082 4664

Ostatni provozni naklady 27 2923 | 44318| 6851 5751 | 14231

. Provozni vysledek hospodareni ] 30 5989 1175! -14537! -5608| -14 558
/(F.11-12-17-18+19-22-25+26-27+(-28)-(-29)/

. Zmeéna stavu rezerv a opravnych poloZek ve finan¢ni oblasti 41 -1935| 4664 3195 0 0

X. Vynosové uroky 42 258 207| 1189 836 581

: Nékladové uroky 43 1834 3827 23 47 99

XL Ostatni finan¢ni vynosy 44 441 2991 1887 2530 2446

Ostatni finan¢ni naklady 45 525| 12714 7330 2187 4205

. Finan¢ni vysledek hovspodal‘eni 43 275l 180071 7472 1132| -1277
/(F.31-32+33+37-38+39-40-41+42-43+44-45-(-46)+(-47))/

Dani z piijmi za béZnou ¢innost (¥. 50 + 51) 49 0 0 0] -9329| 3917

-odloZena 51 0 0 0 -9329| 3917

ok Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost (¥. 30 + 48 - 49) 52 -5714| -16 832| -22009| 4853| -19752

ok Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) (F. 52 + 58 - 59) 60 -5714| -16 832| -22009| 4853| -19 752

*xdk | Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) (¥. 30 + 48 + 53 - 54) 61 -5714| -16832| -22009| -4476| -15 835

Zdroj: [19]




Priloha C: Dil¢i vypoéty ukazatelii

Ukazatel Vzorec 2009 2010 2011 2012
Celkové vynosy trzby z prodeje zboZzi + vykony + ostatni provozni vynosy 762321 | 705863 | 693 123 | 778 610
Celkové zavazky cizi zdroje - rezervy 156 835 | 123384 | 136 977 | 134 823
Cisty pracovni kapital obézny majetek - kratkodobé zavazky 226 168 | 213 349 | 200 465 | 155306
Danova sazba 1 - aktualni sazba dan¢ z piijmu 0,80 0,81 0,81 0,81
EBIT HV pied zdanénim + nakladové uroky -13005 | -21986 | - 4429 | - 15736
NOA stala aktiva + Cisty pracovni kapital 243 139 | 222290 | 226 592 | 205 282
Triby trzby za prodej zbozi + trzby z prodeje vlastnich vyrobka 706738 | 701 010 | 688 041 | 771 323

a sluzeb

Zdroj: [19]






