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ANOTACE

Tato bakaldarska prace se zabyva financni analyzou v podniku Farmet, a. s. za obdobi
2016-2019.

Prace je rozvrzena do 2 casti. V teoretické casti jsou vysvetleny zakladni pojmy, metody
a ukazatele financni analyzy. Prakticka cdst se zaméruje na charakteristiku vybraného podniku

a jeho financni analyzu.

V zaveru prace je provedeno zhodnoceni financni situace podniku a jsou strucné predstaveny

navrhy na zlepSeni stavajiciho stavu.
KLICOVA SLOVA

financni analyza, ucetni vykazy, pomeérové ukazatelé, metody financni analyzy, spolecnost

Farmet, a. s.
TITLE
Financial analysis of the company Farmet, a. s.

ANNOTATION

This bachelor thesis devotes to the execution of financial analysis in the company Farmet, a. s.
for the period 2016-2019.

The thesis is divided into 2 parts. The theoretical part which explains the basic concepts,
methods and indicators of financial analysis. The practical part which focuses on the

characteristics of the selected company and its financial analysis.

At the end of the thesis, an evaluation of the financial situation of the company is executed and

suggestions for improving the current situation are briefly presented.
KEYWORDS

financial analysis, financial statements, ratio indicators, methods of financial analysis,

the company Farmet, a. s.
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SEZNAM ZKRATEK

A — celkové aktiva

BU — bézny tidet

CF — cash flow

CK — cizi kapital

CP — cenny papir

CPK — Cisty pracovni kapitél

CPP — Cisté pohotové prostiedky

CR — Ceska republika

DFM — dlouhodoby finanéni majetek
DHM — dlouhodoby hmotny majetek
DLM — dlouhodoby majetek

DNM — dlouhodoby nehmotny majetek
DZT — divize zem¢edélské techniky
EAT — zisk po zdanéni, Cisty zisk
EBT — zisk pted zdanénim

EBIT — zisk pted odectenim dani a nakladovych troki

I — nékladové uroky

JT — zasobovaci metoda Just in Time

OFT —divize Oil & Feed Tech

Pi — podil i-té polozky (v %)

ROA — rentabilita celkového vloZeného kapitalu (aktiv)
ROCE — rentabilita celkového investovaného kapitalu
ROE — rentabilita vlastniho kapitalu

ROS — rentabilita trzeb

T —trzby



Ul
VH
VK

ZK

— ucetni jednotka
— vysledek hospodateni
— vlastni kapital

— zakladni kapital



UVvoD

V dnesni dobé finan¢ni analyza ptedstavuje diilezitou soucast finan¢niho fizeni kazdého
podniku. Podklady pro finan¢ni analyzu tvoii data ziskana z uéetnictvi, konkrétné z ucetnich
vykazi, ktera napomahaji identifikovat silné a slabé stranky podniku a jejich znalost je velice
vyznamna pro planovani, rozhodovani a tvoru strategie. Vysledky analyzy vyuzivaji kromé
manazerd spolecnosti 1 dal§i ekonomické subjekty, které jsou s danou spole¢nosti urcitym

zpusobem spjaty.

Tato bakalafska prace je zaméfena na financni analyzu spolecnosti Farmet, a. s. za obdobi
2016-2019. Jedna se o spolecnost se sidlem v Ceské Skalici, jejiz hlavni &innosti
je vyroba zemédélské techniky a list zpracovavajicich olejnatd semena. Danou spole¢nost jsem
si vybral zejména proto, Ze se nachazi v blizkosti mého bydlist¢ a madm s ni osobni zkuSenosti,

a to formou brigady a praxe v uc¢etnim oddéleni.

Cilem préce je charakteristika finan¢ni analyzy a jeji provedeni na datech
konkrétniho podniku za a¢elem posouzeni jeho ekonomicke situace. Nedilnou soucasti
hodnoceni vysledku je i navrZeni moznych doporuceni pro zlepSeni sou¢asného stavu

spole¢nosti.

Bakalaiska prace je v ndvaznosti na stanoveny cil rozdélena na ¢ast teoretickou
a praktickou. Teoreticka cast vychazi ptredevSsim zodborné literatury a zabyva
se charakteristikou zakladnich pojmu finan¢ni analyzy a jejimi funkcemi. Uvedeni jsou zde

i uzivatelé finan¢ni analyzy, jeji metody a zakladni ukazatelé.

V praktické Casti je predstavena spolecnost Farmet, ktera je ndsledné analyzovéana
na zaklad¢ vybranych ukazateli z teoretické casti. Zavér prace obsahuje zhodnoceni finan¢nich
vysledku vcetné doporuceni pro zlepSeni stavajici situace podniku. VSechny potiebné tdaje
pro zpracovani finan¢ni analyzy jsou Cerpany pfedevsim z internich zdrojl a vyro¢nich zprav

spole¢nosti.
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1. FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyza je jedenim z nastrojt finan¢niho fizeni podniku a mtzeme ji definovat
celou fadou zpisobtl. Podle Rickové?! ji lze chapat jako systematicky rozbor ziskanych dat,
ktera jsou obsazena predevSim v Gcetnich vykazech. Tyto data v sob& zahrnuji hodnoceni

firemni minulosti, ptitomnosti a také mohou predikovat budouci finanéni situaci podniku.

Podle jiné definice se jedna o , ndstroj hodnoceni procesii probihajicich v podniku
predevsim pro ucely Fizeni a rozhodovani o podniku managementem a viastniky a dalsimi

subjekty bez ohledu na to, zda subjekt stoji uvniti- nebo vné podniku .2

Cilem finan¢ni analyzy vSak neni pouze zhodnoceni finanéni situace podniku, ale také zjistit
jeho postaveni na trhu vzhledem ke konkurenci, urcit jeho silné stranky a zaméfit se predevsim

na slabiny, které by se v budoucnu mohly stat ptekazkou v dalSim rozvoji firmy.

Funkce finanéni analyzy

Finan¢ni analyza plni v rznych oblastech svého uziti odlisné funkce a zahrnuje celou Skalu
metod, Které ptispivajici k feSeni nejriznéjSich rozhodovacich tloh. Z hlediska uc¢elu mizeme

tyto funkce rozdélit na 3 zakladni skupiny.

Ukolem predikéni funkee je za pomoci vypoditanych ukazateli, trendii a souvislosti mezi
nimi a jejich nasledném porovnani s dalSimi podniky odhadnout mozny budouci procesni vyvoj
podniku. Valuaéni funkce umoziuje vypocitané hodnoty ukazateli porovnavat s hodnotami
jinych podnikd na trhu, s primérnymi hodnotami v odvétvi nebo s hodnotami uvedenych
v odborné literatuie. Deskripéni funkce pomaha diky ziskanym hodnotam ukazatelt
Z predesi¢ho obdobi dopliovat a zjednoduSovat jednotlivé procesy v podniku a tim mu usetfit

finan¢ni prostiedky.>

UZivatelé finan¢ni analyzy

Vysledky finan¢ni analyzy pro své potieby nevyuZivaji pouze vrcholovi manazeii

spolecnosti, ale jsou také poskytovany okoli, které je vyuzivda pro rizné ucely.

LRUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi, 2019, s. 9.
2 KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firem, 2015, s. 4.
8 KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA, ref. 2, s. 12-13.
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Dulezité je si vzdy peclivé rozmyslet, pro koho je finan¢ni analyza zpracovana, jelikoz kazda

skupina uzivateld preferuje jiné informace.*
Mezi uzivatele vysledka finanéni analyzy patii:®

ManaZeri podniku, kteti zpracovavaji vysledky finanéni analyzy do finalni verze
a vyuzivaji je zejména pro dlouhodobé i operativni fizeni procestu v podniku, sestaveni
finan¢niho planu, rozhodovani o rozdéleni zisku a fizeni struktury majetku a kapitalu. O tyto
vysledky se zajimaji také vlastnici podniku a investo¥i pfedevsim z divodu zhodnoceni jejich
vloZenych finan¢nich prostfedkt do podnikani, zhodnoceni efektivnosti Cinnosti managementu,
pro ocenéni majetku a rozhodovani o rozdéleni a vyuziti zisku. Dale sem tadime odbératele,
ktefi pfi vybéru dodavatele kromé rychlosti dodani vyrobkt a sluzeb také sleduji, jak je dany
podnik schopny dostat svym smluvim zavazkiim, jelikoZz potiebuji mit dlouhodobé jistotu
a stabilni vztahy v ramci planovani své ¢innosti. Banky chtéji znat vysledky finan¢ni analyzy
podniku proto, aby se mohly rozhodnout, jak velké jim hrozi riziko pf#i poskytnuti bankovniho
uvéru a mohly si stanovit podminky pii jeho poskytnuti. | fadové zaméstnance zajima,
jak si jejich organizace z dlouhodobého hlediska vede a to z dtvodu socialniho (jistoty
zameéstnani), tak i ekonomického (rGstu mezd, povysSeni). Z t€chto dvou hlavnich divoda

by podnik nemél zkreslovat finan¢ni udaje, aby neztratil ditvéru a dobrou povést.

Mezi dalsi ucastniky vysledkt finan¢éni analyzy mizeme zatadit statni organy, obchodni

véritele, auditory, odbornou verejnost a regiondlni organy nebo zahranic¢ni partnery.

1.1 Zdroje dat pro finan¢ni analyzu

Aby nam finanéni analyza poskytla relevantni informace a jakkoliv nam nezkreslovala
vysledky hodnoceni finan¢niho zdravi podniku, je nutné ziskat kvalitné zpracovana vstupni
data v potiebném rozsahu a podrobnosti. Tyto data by kromé kvality mély spliovat také
podminku komplexnosti.

4 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni analyza:
komplexni pritvodce s priklady, 2017, s. 17.
5 KUBICKOVA, D. a |. INDRICHOVSKA, ref. 2, s. 11.
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Z&kladnimi daty nezbytnymi pro finan¢ni analyzu jsou Gcetni informace. Ty miZeme nalézt

v udetni zavérce. Ta je tvofena Gicetnimi vykazy, které obsahuji:®

e rozvahu,

e vysledovku (vykaz zisku a ztraty),

e piehled 0 penéznich tocich (cash flow),
e piehled o zménéch vlastniho kapitalu,

e prilohu ucetni zavérky.

Pokud bychom ziskavali informace pouze z téchto dat, mohli bychom se dopustit netiplné
¢i dokonce chybné finan¢ni analyzy. Proto data ¢erpame i z jinych zdroji, mezi které fadime
vyro¢ni zpravu, zpravy samotného top managementu ¢i auditora, firemni statistiku, produkci,
poptavku, odbyt, oficialni ekonomické statistiky, burzovni zpravodajstvi, komentafe odborného

tisku nebo nezavisla hodnoceni.

1.1.1 Rozvaha

,,Rozvaha je zdakladnim zdrojem informaci o celkovém stavu a struktuie majetku ucetni
jednotky, dale pak o tom, kolik majetku vlastnici do firmy vloZili, jaky zisk (ztratu) firma

witvorila a kolik dluhii ma. '

Jedna se tedy o bilanci, ktera ndm k urcitému dni podava piehled o aktivech (stavu majetku)
a pasivech (zdrojich jeho kryti). V rozvaze vzdy musi platit tzv. bilan¢ni pravidlo, které nam
fika, ze se celkova aktiva museji vZdy rovnat celkovym pasivim. Polozky v rozvaze se podle
podrobnosti ¢lenéni zna¢i kombinaci pismen, fimskych ¢&islic, arabskych ¢islic a nazvem
polozky. Rozvahu sestavuje Gidetni jednotka (dale jen ,,UJ*) v pIném nebo zkraceném rozsahu

a to nejéast&ji na konci u¢etniho obdobi.®

Aktiva v rozvaze ¢lenime na stala a obézna. Do stalého majetku spada dlouhodoby hmotny,
nehmotny a financni majetek. V obéZném majetku jsou zdsoby a penézni majetek, ktery se dale
Cleni na pohledavky, penize (hotovost), bankovni ucty a kratkodoby finan¢ni majetek.
V ostatnich aktivech se uvadi ¢asové rozliSeni a dohadné polozky k aktiviim (aktiva v rozvaze

ve zkraceném rozsahu viz Tabulka 1).

® KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER, ref. 4, s. 18

7 STOHL, Pavel. Ug¢ebnice tcetnictvi 2017: pro stfedni Skoly a pro vefejnost, 2017, s. 25.

8 STEKER, Karel a Milana OTRUSINOVA. Jak cist uicetni vykazy: zaklady ceského ticetnictvi a vykaznictvi, 2016,
s. 240
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V rozvaze se na stran¢ aktiv uvadéji 3 sloupce v bézném obdobi — brutto (pofizovaci cena
majetku), korekce (soucet opravnych polozek a opravek) a netto (rozdil hodnot brutto

a korekce) a 1 sloupec za minulé ucetni obdobi (v hodnot¢ netto).

Tabulka 1 — Zakladni struktura aktiv v rozvaze ve zkraceném rozsahu

Cislo ; . B&Zné iletni obdobi Minulé

ur Nazev polozky bdobi

Fadku Brutto | Korekce | Netto| ~ 00d0DI
01 Aktiva celkem (¥. 02 + 03 + 07 + 14)

02 A Pohledavky za upsany zakladni kapital
03 B. Dlouhodoby majetek

04 B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek
05 B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek
06 B.1ll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek
07 C. Obézna aktiva

08 C.l. |Zasohy

09 C.1l. | Pohledavky

10 C.11.1 | Dlouhodobé pohledavky

11 C.11.2 | Krétkodobé pohledavky

12 C.111. | Kratkodoby finan¢ni majetek
13 C.IV. | Penézni prostiedky

14 D. Casové rozliseni aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Stohl, 2017, s. 31)

Pasiva znazornuji, jakym zptisobem podnik piisel k finanénim prostiedkiim. V rozvaze

se ¢leni na vlastni kapital a cizi kapital.

Do vlastniho kapitalu patti zakladni kapital, kapitalové fondy, fondy ze zisku, hospodaisky
vysledek minulych let a hospodaisky vysledek bézného obdobi. Do ciziho kapitalu se fadi
rezervy, dlouhodobé zavazky (dlouhodobé piijaté zalohy, dluhopisy, dlouhodobé sménky
k thrad¢), kratkodobé zavazky (zavazky k dodavatelim, zavazky k zaméstnancim, danové
zavazky) a bankovni uvéry. Déle pasiva zahrnuji casové rozliSeni a dohadné polozky k pasivim

(pasiva v rozvaze ve zkraceném rozsahu viz Tabulka 2).°

Strana pasiv rozvahy ma jenom 2 sloupce, které obsahuji hodnoty brutto za bézné a minulé

ucetni obdobi.

9 KOZENA, Marcela. Podnikovd ekonomika: distancni opora, 2016, s. 10.
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Tabulka 2 — Z&kladni struktura pasiv v rozvaze ve zkraceném rozsahu

Cislo Béiné Minulé
tadku Néazev polozky ucetni ucetni
obdobi obdobi

15 Pasiva celkem (¥. 16 + 23 + 28)

16 A. Vlastni kapital (f. 17 az 22)

17 A.l. | Zakladni kapitél

18 | Al | AZio a kapitalové fondy

19 A.lll. | Fondy ze zisku

20 A.lV. | Vysledek hospodatfeni minulych let (+/-)
21 A.V. | VH bé&Zného i¢etniho obdobi (+/-)

22 A.VI. | Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilti na zisku (-)
23 B.+C. | Cizi zdroje (F. 24 + 25)

24 B. Rezervy

25 C. Zavazky

26 C.l. | Dlouhodobé zavazky

27 C.1l. | Kratkodobé z&vazky

28 D. Casové rozliSeni pasiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Stohl, 2017, s. 31)

1.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka je odvozenym tG¢etnim vykazem rozvahy a vytvari
se Vrotnim nebo krat§im intervalu (mésic, Ctvrtleti). Jeho hlavnim Ukolem je poskytovat
informace o vynosech a nékladech ucetni jednotky a tim tvoii dulezity podklad pro hodnoceni
podnikové ziskovosti. Pomoci rozdilu celkovych vynosu a celkovych nakladi vypocitame
vysledek hospodaieni podniku za dané Géetni obdobi bez ohledu na to, zda soucasné vznikly
penézni piijmy nebo vydaje. Jestlize ndm VH vyjde kladny, podnik dosahuje zisk, v opa¢ném

piipadé se jedna o ztratu.

Vykaz zisku a ztrdty ma stupiiovité uspofadani a je rozliSovana c¢ast provozni
a finan¢ni. Provozni ¢ast nas informuje, co podnik skute¢né¢ vyprodukoval a jak se mu dafi
v jeho hlavni Cinnosti. Vypocitame ji jako rozdil mezi celkovymi provoznimi vynosy
a celkovymi provoznimi néklady. Finan¢ni ¢ast zahrnuje riizné finanéni operace (napt. piipsani
urokti na bézny ucet, zaplacené naklady souvisejici s nakupem cennych papird) a vypocita

se jako rozdil celkovych finan¢nich vynost a celkovych finan¢nich nakladi.
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Polozky se ve vykazu oznacuji pomoci pismen (ndkladové polozky), fimskych cislic
(vynosové polozky), arabskych Cislic a ndzvem polozky. Jednotlivé polozky se zde uvadeéji
za bézné a minulé ucetni obdobi, pfi¢emz musi platit, ze hodnota VH za dané tucetni obdobi
ve vysledovce se musi rovnat hodnoté VH z béZzného ucetniho obdobi uvedené v rozvaze

na strané pasiv.® Ukazka vykazu zisku a ztraty je znazornéna v Tabulce 3.

Tabulka 3 — Vykaz zisku a ztraty ve zkraceném rozsahu

Bézné | Minulé

Radek Néazev polozky obdob | obdobi

01 Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb

02 . TrZzby za prodej zboZi

03 A. Vykonova spotieba

04 B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-)

05 C. Aktivace (-)

06 D. Osobni néklady

07 E. Upravy hodnot v provozni oblasti

08 I1l. | Ostatni provozni vynosy

09 F. Ostatni provozni ndklady

10 * Provozni vysledek hospodaieni (+/-)

11 IV. | Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku - podily
12 G. Néklady vynaloZené na prodané podily

13 V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku
14 H. Néklady souvisejici s dlouhodobym financnim majetkem
15 VI. | Vynosové Uroky a podobné vynosy

16 l. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti

17 J. Nékladové Uroky a podobné naklady

18 VII. | Ostatni finan¢ni vynosy

19 K. Ostatni finan¢ni naklady

20 * Finan¢ni vysledek hospodateni (+/-)

21 *x Vysledek hospodareni pied zdanénim (+/-)

22 L. Dan z piijmu

23 *x Vysledek hospodaieni po zdanéni (+/-)

24 M. | Pfevod podilu na vysledek hospodateni spole¢nikiim (+/-)

25 *** | Vysledek hospodateni za Gi¢etni obdobi (+/-)

26 * Cisty obrat za tigetni obdobi = 1. + II. + IIL. + IV. + V. + VI + VII.
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Stohl, 2017, s. 33)

10 STEKER, Karel a Milana OTRUSINOVA, ref. 8, s. 240-241.
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1.1.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow (dale jen ,,CF“) je odvozeny tucetni vykaz, jehoz hlavnim tkolem
je poskytovat informace o pfijmech a vydajich penéznich prostredki a penéznich ekvivalentti
za urcCity Casovy interval. Mezi penézni prostfedky muzeme zafadit nejen hotovost,
ale také ceniny, penize na bézném cétu a penize na cesté. Penéznim ekvivalentem se rozumi
kratkodoby a vysoce likvidni finan¢ni majetek, ktery je okamzité sménitelny za pfedem znamou
¢astku a jeho splatnost nepiesahuje 3 mésice (tzn. riziko zmény jeho hodnoty je minimalni).
V praxi se tento vykaz vyuZiva predevsim pii hodnoceni platebni schopnosti podniku, fizeni

jeho likvidity, hodnoceni investic, strategickém a taktickém planovani a finan¢ni analyze.

V soucasné metodice platné v Ceské republice (déle jen ,,CR“) jsou povinni vykaz CF
sestavovat na rozdil od rozvahy a vysledovky jen ty subjekty, které sestavuji ucetni zavérku
v plném rozsahu. Volba formy, metody, koncepce a obsahové naplné zavisi na UJ

pii dodrzovani ustanoveni uvedenych ve vyhlasce k provedeni zakona o uéetnictvi.!

Pii jeho sestavovani je dulezité podchytit kazdou operaci, kterd zapficinila pfirdstek
nebo Ubytek penéznich prostiedki a penéZnich ekvivalenti béhem tucéetniho obdobi.
Z analytickych divodu se tyto pohyby sleduji zvlast’ za provozni, investi¢ni a finan¢ni oblast

(z&kladni konstrukce vykazu CF viz Tabulka 4).

vvvvvv

schopnost podniku vygenerovat penize ze své hlavni ¢innosti. Dale sem fadime ¢innosti,
které nepatii do investicni ani finan¢ni oblasti. Dlouhodobé zaporné provozni CF

u nefinancnich spolecnosti miize znamenat zavazné problémy fungovani podniku.

Oblast investi¢ni ¢innosti zahrnuje nakup a prodej dlouhodobého majetku (dale jen
»DLM®), poskytovani uvéra, pujéek a vypomoci, které nejsou soucasti provozni ¢innosti
podniku. Kladné investi¢ni CF je zapii¢inéné odprodejem DLM, naopak zaporné CF naznacuje,

Ze firma investovala své penézni prostiedky do nakupu DLM.

Oblast financni ¢innosti se zabyva finan¢nimi toky, které ovliviiuji zménu velikosti
vlastniho kapitalu (dale jen ,,VK*) a dlouhodobych zavazki. Kladné finan¢ni CF vyjadiuje
prirastek penéznich prostiedkii od vlastnikli nebo véfiteli do podniku naopak zaporné CF znaci

odtok penéznich prostiedkii k vlastnikiim &i véfiteltim.?

1 éTE}KER, Karel a Milana OTRUSINOVA, ref. 8, S. 241-242. 5 5
12 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER, ref. 4, s. 53.
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Tabulka 4 — Zakladni konstrukce vykazu CF

Pocatecni stav penéznich prostredku k (1.1. 20xx)

+ CF z provozni ¢innosti
+ CF z investi¢ni ¢innosti
+ CF z finan¢ni ¢innosti

Kone¢ny stav penéznich prostfedkt k (1.1. 20xx)
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (KoZen4, 2016, s. 45)

Pii sestavovani vykazu CF Ize zpravidla pouzit 2 zakladni metody — pfimou a nepfimou.

Sestaveni vykazu CF piimou metodou je zalozeno na sledovani skute¢né provedenych
plateb uvedenych v samostatné bilanci penéznich toki. To muze byt v podvojném ucetnictvi
problematické, jelikoz uCtovd osnova neosahuje Ucty piijmi a vydaji. Z tohoto divodu
je nutné, aby UJ téty penéznich prostiedki (bézny ticet, pokladnu) z uéetnich vykazi dohledala,
analyzovala a settidila je podle jednotlivych druht piijmt a vydaji. Tento postup je vSak

pomérné naro¢ny, pProto se prevazné pro vypocet CF pouziva nepiima metoda.

U nepiimé metody vychazime z vysledku hospodaieni (dale jen ,,VH*) pted zdanénim
za dané ucetni obdobi, ktery je nejprve upravovan o nepenézni transakce, mezi néZ patii
napfi. odpisy stalych aktiv, zména stavu rezerv a opravné polozky. DalSi Upravy VH vychazi
z ptedpokladu, ze kazdy naklad nemusi byt zaroven vydajem (a naopak) a kazdy vynos nemusi

byt zaroveii ptijmem (a naopak).’3

Pii sestavovani vykazu (viz Tabulka 5) plati, ze pokles aktiv a pfirtstek pasiv zpusobi
zvysSeni penéznich prostiedkli a zvySeni aktiv a sniZzeni pasiv zplsobi pokles penéznich

prostredkd. '

13 STEKER, Karel a Milana OTRUSINOVA, ref. 8, s. 241-242.
14 KOZENA, Marcela. ref. 9, 2016, s. 45.
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Tabulka 5 — Schéma sestaveni CF nepiimou metodou

Pocatecni stav penéZnich prostiredki

Vysledek hospodateni bézného obdobi

+ Odpisy

+ Tvorba dlouhodobych rezerv

- SniZeni dlouhodobych rezerv

+ Zvyseni kratkodobych zévazki, kratkodobych uvert a casového rozliseni pasiv

- Snizeni kratkodobych zavazki, kratkodobych uveért a casového rozliseni pasiv
- Zvyseni pohledavek

+ SniZeni pohledavek

- Zvyseni zasob

+ SniZeni zasob

= Cash flow z provozni ¢innosti

- Vydaje s potizenim dlouhodobého majetku
+ Piijmy z prodeje dlouhodobého majetku

= Cash flow z investi¢ni ¢innosti

+/- Dlouhodobé z&vazky

+/- Dopady zmén vlastniho kapitalu

= Cash flow z finan¢ni ¢innosti

Koneény stav penéZnich prostiedkii
Zdroj: Vlastni zpracovani dle www.investicnigramotnost.cz'

15 Finanéni vykazy - Cashflow - INVESTICNI GRAMOTNOST. INVESTICNI GRAMOTNOST - aneb jak na
investice bez drahych kurzii a poradcii [online]. Copyright © 2021. VSechna prava vyhrazena. [cit. 27.01.2021].
Dostupné z: https://www.investicnigramotnost.cz/financni-vykazy-cashflow/

22



2. METODY A UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

V této casti bakalaiské prace se nejdiive budu zabyvat metodami pouzivanymi

pii finan¢ni analyze a poté se zam¢fim na vybrané ukazatele a jejich vypovidajici schopnosti.

2.1 Charakteristika metody finan¢ni analyzy

V dnesni dobé¢ existuje diky pokroku védeckych oborii veliké mnozstvi metod a postuptl,
které jsou vyuzivany pii zpracovani finan¢ni analyzy v podniku. Spravna volba metody

je velice dulezitd a zavisi na faktorech, mezi néz mizeme zaradit:

e Spravné zvoleny cil realizované financni analyzy,

e dostupnost a spolehlivost pouZivanych dat, tzn. uréeni osoby, ktera analyzu finan¢ni situace
provadi a zodpovida za jeji vysledky,

e kvalitu softwaru a informa¢niho systému,

e (as a disponibilni finan¢ni zdroje.

Podcenéni nékterého z téchto faktorti by ve svém duasledku mohlo vést k nerentabilnosti
velice drahé zvolené metody v porovnéni s disledky, které by nastaly napf. s riziky spojenymi
ze Spatného rozhodnuti. Je patrné, Ze na Zadnou z existujicich metod se nelze stoprocentné
spolehnout, a proto je nutné rizné metody navzajem kombinovat a dopliovat v pribéhu

provadénych analytickych praci.'®

2.2 Klasifikace metod

Metody finan¢ni analyzy lze rozd€lit z n¢kolika hledisek. Z pohledu ¢asové posloupnosti
na analyzu ex post, ktera se zaméfuje na minuly vyvoj podniku a vychazi z dat ziskanych
V ucetnictvi a analyzu ex ante orientovanou do budoucna (maximaln¢ na dobu 5 let), jejiz cilem
je odhadnout budouci smér vyvoje podniku z hromadné se vyskytujicich dat uspé$né ¢i méné

isp&sné fungujicich firem na trhu.’

16 KUBICKOVA, D. a I. INDRICHOVSKA, ref. 2, s. 73.
17 RUBICKOVA, D. a I. INDRICHOVSKA, ref. 2, s. 63.
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Podle komplexnéjsiho pohledu Ize metody a nastroje finan¢ni analyzy rozdélit do 4 skupin

v zavislosti na zpusobu prace se vstupnimi daty.

Fundamentdlni  finanéni analyza zkouma souvislosti  mezi  ekonomickymi
a mimoekonomickymi procesy, pii¢emz se opira o kvalitativni udaje. K tomu vyuZiva nejen
zkuSenosti a intuici odbornikli, ale také informace o finan¢nich, ekonomickych,
environmentalnich a politickych podminkach péisobeni podniku a oboru jeji ¢innosti.'8
Kauzalni financni analyza se zabyva odhalovanim a métenim pti¢innych disledkt vazeb mezi
jevy. Do této metody patii napt. pyramidové rozklady ukazatelt, které komplexné,
ve spojitostech a jednotlivych detailech dokazou posoudit vliv dil¢ich ukazatel na vrcholovy

ukazatel.

Komparaéni finanéni analyza slouzi jako doplnék technické analyzy. Jejim ukolem
je porovnavat vysledna data s béznymi hodnotami ukazatelt nebo s jinymi srovnavacimi
kritérii, mezi nézZ mohou patfit napt. primérné hodnoty ukazateli v oboru ¢i odvétvi a oblasti
ocisténé o nahodné odchylky.!® Technickd finanéni analyza se na rozdil od té fundamentalni
opira o kvantitativni (¢iselné) zpracovani vstupnich dat, ktera ziskdva pomoci matematickych,
matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych metod. Numerické vysledky
jsou nasledné z ekonomického hlediska kvalitativné posuzovany. Technicka analyza vyuZiva
2 skupiny metod, a to metodu vyssi a metodu elementarni. Vy$Si metoda se v praxi vyuZiva
jen vyjime¢né, jelikoz je zde nutna hlubsi znalost matematické statistiky vcetné teoretickych
a praktickych poznatkti z oblasti ekonomiky. K uZiti této metody je nutné, aby firma
disponovala kvalitnim softwarovym vybavenim. Kvuli vysoké nakladovosti, naro¢nosti
a nezbytnosti dostupnych tdaji se témito metodami zabyvaji ptevazné specializované firmy.
Vice rozsifené a pouzivané jsou metody elementarni. Ty tvoii komplexni finan¢ni rozbor
hospodateni podniku. Ke zpracovani absolutnich dat z ucetnich vykazu vyuZivaji zakladni
matematické operace. Vyhodou je jejich jednoduchost a nenaro¢nost vypocetniho zpracovani,
naopak nevyhodou muze byt nékdy az pfilisna jednoduchost, kterda mize vést ke zkresleni

informaci o finanéni situaci podniku.?

18 RUCKOVA, Petra, ref. 1, s. 44.
19 KUB@(::KOVA, D.al JINDI:{ICHOVSKA, ref. 2, s. 62—63.
20 KUBICKOVA, D. a 1. INDRICHOVSKA, ref. 2, s. 68.
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2.3 Ukazatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni ukazatelé jsou nejpouzivangj§imi metodami pii provadéni elementarni analyzy
v podniku. Volba typu ukazatele je zavisla na ptedem stanoveném cili pouZiti a také uZivateli,
pro kterého je tato analyza vytvafena. Z tohoto hlediska mizeme elementarni analyzu

rozdélit na:

e analyzu absolutnich ukazatelu,
e analyzu rozdilovych ukazateli,
e analyzu pomérovych ukazateld,

e analyzu soustav ukazateli.

Vybranymi skupinami téchto ukazatelti se budeme zabyvat v nasledujicich ¢astech této

prace.

2.4 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazateli tvofi nejjednodussi ¢ast finan¢éni analyzy. Sklada
se z analyzy horizontélni a vertikélni a jejim hlavnim Gkolem je rozbor finanéni situace podniku

a snaha predikovat jeho budouci vyvoj.?2

Absolutni ukazatelé ptedstavuji stavové a tokové veliCiny, které vychazeji z rozboru
ucetnich vykazt. Stavové veli¢iny se vztahuji k ur¢itému ¢asovému okamziku a tyto data jsou
dostupnd zrozvahy (napf. majetkova a finanéni struktura podniku ke konkrétnimu dni).
Analyza dat z vysledovky a vykazu CF je typicka pro tokové veliciny, jelikoZ se vaze

k uréitému Easovému intervalu (napf. velikost trzeb z prodeje zboZi za dané obdobi).?3

2L KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER, ref. 4, s. 65.

2 GRUNWALD, Rolf; HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza a planovani podniku, 2007, s. 147.

23 Absolutni ukazatele (Absolute Ratios) - ManagementMania.com. [online]. Copyright © 2011 [cit. 28.01.2021].
Dostupné z: https://managementmania.com/cs/absolutni-ukazatele
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2.4.1 Horizontalni analyza (analyza trendi)

Horizontalni analyza porovnava, jak se v absolutni nebo relativni (procentni) velikosti
zménily jednotlivé hodnoty ve finan¢nich vykazech v pribéhu ¢asu. Tyto zmény se sleduji
po fadcich tj. horizontalné. Dulezité je mit k dispozici dostatecné dlouhou ¢asovou posloupnost.
Jen tak mizeme dosdhnout co mozna nejpiesnéjsich vysledki a odhadnout piedpokladany

vyvoj sledovanych ukazatell v dalSich letech.?* Vypocet je nasledujici:?®
Absolutni zména = ukazatel , — ukazatel ,_, 1)

VR (absolutni zména x 100)
Relativni zména = (@)
ukazatel ;_4

2.4.2 Vertikélni analyza (procentni rozbor)

Podstatou vertikalni analyzy je ur¢eni procentniho podilu jednotlivych polozek tcetnich
vykazi ke zvolené zakladné vyjadiené 100 %. Pti analyze rozvahy se jako zakladna nejcastéji
voli celkova vySe aktiv a pro rozbor vysledovky byva zakladnou celkova vyse trzeb. Na rozdil
od horizontalni analyzy se zde postupuje od shora dolu (vertikaln¢) ve sloupcich a analyzuje
se majetkova a finan¢ni struktura podniku. Pomoci této metody je podnik schopen lépe
porovnavat hodnoty ucetnich vykaza nejen mezi jednotlivymi roky (v case), ale take mezi
riznymi podniky (v prostoru).?® Pro vypocet podilu polozky ke zvolené zakladné plati

nasledujici vzorec:?’

B;

L= 3
P; B, X 100, (3)
kde Pi — podil i-té polozky (v %),

Bi — velikost i-té polozky,

>Bi - souhrn polozek.

2 RUCKOVA, Petra, ref. 1, s. 46.

25 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER, ref. 4, s. 71.
26 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku, 2007, s. 17.

21 KUBICKOVA, D. a I. JINDRICHOVSKA, ref. 2, s. 92-93.
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2.5 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych wukazatelii slouzi k vyhodnoceni finan¢ni situace podniku
se zamé&fenim na jeho likviditu. Tyto ukazatele vypocitame jako rozdil 2 absolutnich ukazateld.
Mezi nejvice vyuZivané ukazatele v praxi patii Cisty pracovni kapital a Cisté pohotové

prostiedky.

2.5.1 Cisty pracovni kapital (provozni kapital)

Konstrukce ¢istého pracovniho kapitalu (dale jen ,,CPK*) je znazornéna na Obrazku 1. Patii
mezi nejvyznamnéjsi rozdilové ukazatele a je definovan jako rozdil mezi obéZznym majetkem

a kratkodobymi zavazky. Zakladem pro jeho vypocet slouzi udaje ziskané z rozvahy.
CPK = ob&iny majetek — kratkodobé zavazky, (4)
kde CPK - &isty pracovni kapital.

Timto jednoduchym porovnanim podnik sleduje svou platebni schopnost. JestliZze vysledna
hodnota CPK vyjde kladn4, znamena to, Ze je podnik schopny uhradit své kratkodobé zavazky
pii dostatecné likvidnosti. Naopak zaporna hodnota tohoto ukazatele, nazyvana jako nekryty
dluh, by ptedstavovala neschopnost podniku splatit své kratkodobé zavazky ob&znym

majetkem a pro jejich Ghradu by musela byt vyuzita i ¢ast stalych aktiv.?

Obrazek 1 — Konstrukce ¢istého pracovniho kapitalu

Viastni kapital
Dlouhodoby R TS
majetek
Dlouhodoby
_ _ kapital
3 Cizi kapital
" dlouhodoby
CPK
\ O!}Pin\j W
majetek
Cizi kapital
kratkodoby

Zdroj: Zpracovano dle (Knapkova, 2017, s. 86)

28 Techniky a metody finanéni analyzy. BusinessInfo.cz. [online]. Copyright © 1997 [cit. 02.02.2021]. Dostupné
z: https://www.businessinfo.cz/navody/techniky-a-metody-financni-analyzy/#rozuka
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2.5.2 Cisté pohotové prostiedky

Ukazatel ¢istych pohotovych prosttedkd (dale jen ,,CPP“) vyjadiuje okamzitou likviditu
pravé splatnych zavazkt a vyuZiva se k odstranéni nedostatkti CPK pii posuzovani likvidity.
Vypocita se jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostfedky a okamzité splatnymi zavazky.
Pohotovymi penéznimi prostiedky se rozumi hotovost a penize na béZném uctu,
v n¢kterych piipadech se mezi n¢ zahrnuji i Seky, sménky, kratkodobé CP a kratkodobé

terminované vklady, jelikoZ jsou tyto polozky snadno a rychle pfeménitelné na penize.
CPP = pohotové pen&ini prostiedky — okamzité splatné zavazky, (5)
kde CPP - ¢&isté pohotové prostiedky.

ProtoZe zvetejnéné ucetni zaveérky neposkytuji vSechna potfebna data pro externi analytiky,

miZe byt vypodet tohoto ukazatele problematicky a nékdy dokonce neproveditelny.?

2.6 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatelé jsou zakladnim a nejvice vyuZivanym nastrojem finan¢ni analyzy.
Analyza je zalozena na poméru (podilu) dvou ¢&i vice polozek ziskanych z ucetnich vykazi,
mezi nimiZ musi existovat vzajemna souvislost. Velkou vyhodou této analyzy je ptedevsim
rychlost a jednoduchost. Jeji vysledky lze vyuzit nejen k ziskani informaci o sou¢asné finanéni
situaci podniku, ale také ke srovnani s konkurenci ¢i odvétvim. U nékterych pomérovych
ukazatel existuji doporuc¢ené hodnoty, ve kterych by se mél zdravy a prosperujici podnik
pohybovat. Jejich piipadné odchylky je potieba podrobnéji analyzovat, vyhodnocovat

a v pripadé potfeby provést napravna opatieni.

Podle jednotlivych oblasti hodnoceni hospodafeni a finanéniho zdravi podniku
lze pomérové ukazatele rozdélit do nékolika zakladnich skupin.®® Jejich vydet znazoriuje

nasledujici obrazek.

2 HOLECKOYA, Jaroslava. Finanéni analyza firmy, 2008, s. 47. )
30 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER, ref. 4, s. 87.
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Obrézek 2 — Clenéni pomérovych ukazateli

[ Pomérové ukazatélé: ]

rentability (vynosnosti), ]

_|
—{ likvidity, ]
_{

zadluZenosti, l

—{ aktivity (obratovosti), ]

—I nakladovosti a produktivity, ]

L{ kapitalového trhu. ]

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Ruckova, 2019, s. 66)

2.6.1 Ukazatelé rentability (vynosnosti)

Ukazatelé rentability, nékdy oznacované jako ukazatelé vynosnosti, slouzi k vyjadieni
celkové efektivnosti dané organizace s cilem urcit, zda je kK podnikatelské ¢innosti vhodné&;jsi
vyuzivat vlastni ¢i cizi Kkapitdl. O jejich vysledky se zajimaji pifedevSsim akcionafi
a potencionalni investofi, avSak i1 pro ostatni skupiny uzivatell maji svou nepochybnou

hodnotu.

Tyto ukazatelé porovnavaji zisk s velikosti investovaného kapitalu, ktery byl k jeho
dosaZeni pouzit. U ukazateld rentability se ve vét$iné€ piipadi neuvadéji doporuc¢ené hodnoty,
ale obecné plati, Ze by mély v ¢asové posloupnosti dosahovat rostouciho trendu. Pti vypoctu
jednotlivych ukazateli rentability se setkavame s riznymi formami zisku, které je mozné ziskat

piimo z vysledovky.3! Jejich struktura je znazornéna v nasledujici tabulce.

Tabulka 6 — Struktura zékladnich kategorii zisku

EBIT (zisk pied odectenim dani a nakladovych tGroki)
- | (nakladové uroky)

= EBT (zisk pied zdanénim)

- dan z pfijmi

= EAT (zisk po zdanéni neboli Cisty zisk)
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Kalouda, 2017, s. 126-127)

31 RUCKOVA, Petra, ref. 1, s. 60-61.
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Obecné plati, ze ¢im vyssi rentability podnik dosahuje, tim 1épe vyuZziva svij majetek

a kapitél. V praxi se mtizeme nejcastéji setkat s témito druhy ukazatelu:

rentabilita celkového vlioZeného kapitalu (aktiv),

rentabilita vlastniho kapitalu,

rentabilita trzeb,

rentabilita celkového investovaného kapitalu,

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (aktiv)

Rentabilita celkového vloZeného kapitélu (dale jen ,,ROA*) je velmi komplexni a dileZity
ukazatel, ktery hodnoti vynosnost vlioZeného kapitalu do podnikani a produkéni silu podniku.
Zakladem tohoto ukazatele je porovnavani zisku s celkovou vysi aktiv bez ohledu na zdroje,
ze kterych byla financovana. V ¢itateli se nejcastéji objevuje zisk pted zdanénim a uroky

(dale jen ,,EBIT*), aby bylo mozné méfit produktivitu podniku bez plisobeni dalsich vlivi.?

EBIT
ROA = — (6)

kde ROA - rentabilita celkového vloZeného kapitélu (aktiv),
EBIT - zisk pfed odectenim dani a nakladovych trokd,
A — aktiva.

Rentabilita vlastniho kapitalu

Jedné se o ukazatel, ktery sleduje vynosnost vloZenych finan¢nich prostiedkd do podniku
akcionafi, vlastniky ¢i jinymi investory. Tito investofi na zaklad€ vysledné hodnoty ukazatele
rentability vlastniho kapitalu (dale jen ,,ROE") posuzuji, zda jim vloZeny kapital do podniku
piinesl vy$8i miru zhodnoceni neZ piipadné investice do bezrizikovych cennych papira
(dale jen ,,CP*) garantovanych statem. V piipadé, Ze je hodnota ukazatele dlouhodob¢ niZsi,
nez je vynosnost CP snizkym rizikem, je podnik s vysokou pravdépodobnosti pieduréen

k zaniku, ponévadz se investoii rozhodnou investovat své finanéni prostiedky na jiné misto.

EAT
ROE = —, 7
T )

kde ROE - rentabilita vlastniho kapitalu,
EAT - Cisty zisk,
VK  —vlastni kapitél.

%2 SEDLACEK, Jaroslav. ref. 26, 2007, s. 57.
BRUCKOVA, Petra, ref. 1, s. 63.
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Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability trzeb (dale jen ,,ROS") vyjadiuje, kolik korun ¢istého zisku podnik
ziska z jedné koruny trzeb za dané obdobi. M¢ti tedy ziskovost trzeb z prodeje zbozi, vyrobki
a sluzeb. Smyslem tohoto ukazatele je posuzovani hospoddrnosti vynalozenych prostredka
podniku a kontrola nakladu. Vysledna hodnota ukazatele je velmi odliSné u podniki v riznych
odvétvich. Nejcastéji se pohybuje v intervalu 0,02-0,5, za optimalni se v3ak povaZzuje hodnota

vyssi jak 0,1.34
EAT ®)
ROS = T,

kde ROS -rentabilita trzeb,
EAT - isty zisk,
T —trzby.

Rentabilita celkového investovaného kapitalu

Ukazatel rentability celkoveho investovaného kapitalu (dale jen ,,ROCE®) hodnoti celkovou
efektivnost hospodateni podniku a poskytuje nam informace o mife vynosnosti viech aktiv

podniku financovanych VK a dlouhodobym cizim kapitalem (dale jen ,,CK*).%

(©)
EBIT

VK + dlouhodobé zavazky’

ROCE =

kde ROCE - rentabilita celkového investovaného kapitélu,
EBIT - zisk pted odectenim dani a ndkladovych urokad,

VK  —vlastni kapitéal.

2.6.2 Ukazatelé likvidity

Pro spravné pochopeni nasledujici problematiky je dilezité se nejprve seznamit

s pojmy, které se v této oblasti ¢asto objevuji:

e Likvidita je chapéana jako mira schopnosti podniku uhradit své kratkodobé zévazky
ve stanoveném case (1haté splatnosti).
e Likvidnost vyjadfuje schopnost jednotlivych sloZzek majetku pteménit se rychle

a bez vétSich ztrat hodnoty na penézni prostiedky.

% Rentabilita trzeb (ROS - Return on Sales) - ManagementMania.com. [online]. Copyright © 2011 [cit.
06.02.2021]. Dostupné z: https://managementmania.com/cs/rentabilita-trzeb
3% RUCKOVA, Petra, ref. 1, s. 62-63.
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e Solventnost znaéi pfipravenost podniku dostat vSem svym zavazkim v poZadované vysi

a case.

Ukazatelé likvidity analyzuji schopnost podniku v¢as zaplatit své kratkodobé zavazky vici
vdem véfitelim. Pii vypoétu ukazatelé pracuji s polozkami ob&znych aktiv a kratkodobych
zavazku a ziskané vysledky dale porovnavaji s doporu¢ovanymi hodnotami. Obecné plati,
Zze vysokd likvidita snizuje nebezpeéi platebni neschopnosti podniku, ale zaroven
s ni se sniZuje i ziskovost. Nizka likvidita naopak signalizuje, Ze podnik nedostate¢né vyuziva
podnikatelské prilezitosti nebo neni nadéale schopny hradit své splatné zévazky, coZz muze

Vv nejhorsim piipadé vest k jeho Upadku.

Dle likvidnosti majetku se ukazatelé likvidity rozdéluji do 3 skupin:®®
e béZna likvidita,
e pohotova likvidita (rychld),

e hotovostni likvidita (okamzita).

Bézna likvidita

Bézna likvidita, nékdy oznacovana téz jako likvidita 3. stupné, vyjadiuje pomér obézného
majetku a kratkodobych zavazkt. Jedna se o zékladni ukazatel, jehoZ hlavni nevyhodou je,
Ze nezohlednuje strukturu obézného majetku z hlediska jeho likvidnosti. Vzorec pro vypocet
tohoto ukazatele je nasledujici:

obéina aktiva

Bémé likvidita = ?
S Tt = A tkodobé zavazky -

Jako doporu¢ovana hodnota se uvadi interval v rozmezi 1,5-2,5, pticemz je vzdy dulezité
brét ohled na odvétvi, ve kterém firma podnika. Obecné plati, ze ¢im je hodnota ukazatele vys3si,
tim v¢&tsi solventnosti podnik dosahuje. Naopak hodnota mensi nez 1 ve vétsing piipadu svédéi

0 nedostatku pohotovych prostiedkii podniku na Uhradu kratkodobych zavazku.

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupn€) ve svém vypoctu v ¢itateli od obéZného majetku
odecita zasoby, tedy nejméné likvidni cast obéznych aktiv, a to z diivodu, ze jejich rychla

pieména na penézni prostfedky Casto zplsobi ztratu. Tento ukazatel se vypocita jako:

o obéina aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky (11)

3% RUCKOVA, Petra, ref. 1, s. 57-59.
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Vysledek pohotové likvidity ma vétsi vypovidajici schopnost o solventnosti podniku
nez predesly ukazatel. Citatel a jmenovatel by mél byt videalnim ptipadé vyrovnany,
a proto se jako optimalni hodnota tohoto ukazatele uvadi rozmezi 1-1,5. V pfipad¢é hodnoty

mensi nez 1 se musi podnik spoléhat na ptipadny prodej zasob.%’

Hotovostni likvidita

Hotovostni likvidita, téz likvidita 1. stupné, pfedstavuje nejpiesnéjsi ukazatel likvidity. Mé&Fi
schopnost podniku okamzité zaplatit za své kratkodobé zavazky a pii vypoctu pracuje pouze
s pohotovymi platebnimi prostfedky. Témi se rozumi hotovost, penize na bézném uctu

(dale jen ,,BU*), volné obchodovatelné kratkodobé CP, $eky a sménky.

pohotové platebni prostiredky

Hotovostni likvidita = (12)

kratkodobé zavazky
Doporucovana hodnota se u tohoto ukazatele pohybuje v rozmezi 0,2-0,6. Hodnota niZsi
nez je spodni hranice intervalu, nemusi nutné¢ znamenat finanéni problémy podniku,
ponévadz se ve firemnich podminkach cCasto vyuzivd Cerpani napf. kontokorentu. Tato
informace vSak nemusi byt na prvni pohled z rozvahy patrna a z tohoto divodu je pii vypocétu

ukazatele diilezité provést jesté podrobngjsi analyzu kratkodobych zdrojt financovani.

2.6.3 Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatelé zadluzenosti vyjadiuji, v jakem rozsahu podnik vyuZziva k financovani dluhy

a rovnéz identifikuji mozna rizika, které podnik nese pti daném pomeéru a slozeni vSech zdroju.

Mnoho lidi se domniva, Ze jakékoliv mira zadluZeni je nevyhodna. Pravdou vsak je, Ze urcita
vySe dluhu je pro podnik dokonce uzite¢na. Diky tzv. danovému efektu, ktery podniku
umoziuje snizit zaklad dané o danové uznatelné naklady vzniklé uhrazenim trok, jsou cizi
zdroje ve vétsing pripadii levngjsi nez vlastni.®® Ve prospéch CK hraje také ti¢inek finanéni

paky, jenZ s vyuzitim cizich zdroju zvySuje rentabilitu VK.
Mezi nejcastéji uvadeéné ukazatele zadluzenosti v literatufe patii:

e Uukazatel vétitelského rizika (celkové zadluzenosti),
o Kkoeficient samofinancovani,

o ukazatel irokového kryti.

" RUCKOVA, Petra, ref. 1, s. 59, - ,
38 RUC’KOVA,’Petra a Michaela ROUBICKOVA. Financni management, 2012, s.117-118.
3% KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER, ref. 4, s. 87.
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Ukazatel véritelského rizika (celkové zadluzenosti)

Ukazatel véfitelského rizika vyjadiuje celkovou miru zadluzenosti podniku. Jeho
doporuéena hodnota se pohybuje okolo 0,4-0,6. Cim vy33i hodnoty dosahuje, tim vy3si
je veéfitelské riziko. Z tohoto diivodu se véfitelé snazi, aby hodnota ukazatele byla co nejnizsi.
Naopak vlastnici maji zajem o vySsi miru zadluZenosti, jelikoz nizké hodnoty snizuji rentabilitu

kapitalu.*

CK
Ukazatel vétitelského rizika = i (13)

kde CK  —cizi kapitél,
A — celkova aktiva.

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani, n€kdy oznacovan jako kvota vlastniho kapitalu, je povazovan

24

nezavislost podniku, tedy do jaké miry je podnik schopny hradit sva aktiva VK. Spole¢né

s ukazatelem véfitelského rizika tvoti dvojici, jejiz soucet vyslednych hodnot je roven 1.

VK
Koeficient samofinancovani = i (14)

kde VK  —vlastni kapitél,
A — celkova aktiva.

Ukazatel Grokového kryti

Ukazatel urokového kryti ndm poskytuje informace o tom, kolikrat zisk pfevySuje
nakladové uroky. Obecné plati, ze ¢im vyss§i hodnoty dosahuje, tim lepsi je finan¢ni stabilita
podniku. Za pfiijatelny stav se povazuje, pokud zisk pievySuje nakladové Uroky
3—-6krat, avSak toto doporuceni je nutné brat s rezervou. Je-li vysledna hodnota ukazatele rovna
1, znamena to, Ze na splaceni Grokd musi podnik vynalozit veskery sviij zisk a akcionafi
tak pfijdou o vyplaceni dividend. V piipadé¢ hodnoty mensi nez 1 je podnikova Einnost

povazovana za prodéle¢nou, protoze vykazovany zisk nepokryje ani splaceni uroki. 4

4 KOZENA, Marcela. ref. 9, 2016, s. 67.
4“1 SEDLACEK, Jaroslav. ref. 26, 2007, s. 64.
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EBIT
Ukazatel irokového kryti = ——, (15)

kde EBIT - zisk pfed odectenim dani a nakladovych urokd,

I — nékladové aroky.
2.6.4 Ukazatele aktivity (obratovosti)

Ukolem téchto ukazatelil je sledovat, jak efektivné podnik ke své &innosti vyuziva sva
aktiva. Pokud jich ma kur¢itému okamziku vice, nez potiebuje, vznikaji mu piebytecné
néklady kvili vazanosti finanénich prostfedki a tim i nizsi zisk. V ptipadé jejich nedostatku

je podnik nucen omezit sviij provoz a to vede ke snizeni trzeb.

Pii vypoétech rozliSujeme 2 zakladni typy ukazatelti aktivity — rychlost obratu a dobu
obratu. Rychlost obratu vyjadiuje pocet obratek jednotlivych sloZzek majetku za urcité ¢asové
obdobi (nejcastéji 1 rok) naopak doba obratu udavd, jak dlouho trva 1 obratka. Mezi nejvice

pouZivané ukazatele aktivity se fadi:

e obrat celkovych aktiv,
e doba obratu z&sob,
e doba obratu pohledavek,

e doba obratu zavazku.

Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel méti efektivnost vyuziti veSkerého majetku podniku a to tak, Ze zjistuje
pocet obratek aktiv za vymezeny Casovy interval (rok). Obecné plati, ze ¢im vyssi vysledné
hodnoty ukazatel dosahuje, tim Iépe. Naopak je-li vysledna hodnota nizsi nez odvétvovy
prameér, je nutné tuto situaci vyiesit zvySenim trzeb ¢i prodejem ¢asti majetku, piipadné obojim

soucasné.*? Vzorec pro vypodet vypada nasledovné:

T
Obrat celkovych aktiv = —, (16)
kde T —trzby,
A — celkova aktiva.

42 KOZENA, Marcela. ref. 9, 2016, s. 66.
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Doba obratu zasob

Doba obratu zasob vyjadiuje pramérny pocet dni, po kterou jsou zasoby vazany v podniku
tzn. Casovy interval, ktery uplyne mezi pofizenim zasob a jejich spotiebou. Z hlediska
efektivnosti a nakladovosti je pro podnik vyhodnéjsi, aby doba obratu zasob byla co nejkratsi.
Toho Ize doséhnout vhodnou zdsobovaci politikou (napt. metodou JIT).
zasoby

—
(350)

Doba obratu zasob = (17)

kde T —trzby.

Doba obratu pohledavek

Timto ukazatelem se zjiStuje, za jak dlouho jsou pohleddvky zobchodnich vztaht
Vv priméru splaceny. Jako doporucovana hodnota se uvadi obvykla doba splatnosti faktur.
JestliZe je doba obratu pohledavek delSi neZ obvykla doba splatnosti vydanych faktur, znamena
to, ze odbératelé za své zdvazky neplati vcas.
pohledavky

= ,
(350

Doba obratu pohlediavek = (18)

kde T —trzby.

Doba obratu zavazka

Doba obratu zavazki urcuje, jak rychle jsou zaplaceny zavazky podniku vici vSem
vetitelim. V idedlnim ptipadé by méla byt del$i nez doba obratu pohledavek a to z divodu

udrzeni finanéni stability podniku.*®

kratkodobé zavazky

Doba obratu zavazki = , (19)

T
(350
kde T —trzby.

4 RUCKOVA, Petra, ref. 1, s. 70-71.
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3. ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

vvvvvv

metody, které navazuji na pomérové ukazatele. Od téch se liSi pfedevSim tim, Ze hodnoti
finan¢ni stav podniku komplexné. Pfi jejim sestavovani se vyuziva souhrn né€kolika vybranych
dil¢ich ukazatel®i, které dohromady tvoii pouze jednu vyslednou hodnotu.** Podle Riickové
ma vSak tato hodnota niZsi vypovidajici schopnost, a proto slouZi jen pro celkové a rychlé

mezipodnikové srovnani nebo jako podklad pro dalSi hodnoceni.

Obecné plati, Ze rostouci pocet ukazatelli v soustavé umoznuje detailnéjsi pohled na situaci

wrwe

vvvvvv

Podle techniky, jakou jsou soustavy ukazatelll vytvateny, je rozdélujeme do 2 zakladnich

skupin:
Hierarchicky usporadané soustavy ukazateli

Jedna se o soustavy ukazateltl, u nichz se vyskytuje matematicka provazanost. Pro jejich
vysvétleni se pouzivaji pyramidové soustavy, které se snazi co nejpodrobnéji rozlozit vrcholny

ukazatel pyramidy a to nej¢astéji pomoci grafického znazornéni.

K rozkladu téchto ukazatelti se pouzivaji 2 z&kladni metody — aditivni a multiplikativni.
Aditivni metoda rozklada ukazatel vyssiho fadu souctem nebo rozdilem 2 a vice ukazatelq,
multiplikativni metoda k tomu naopak vyuziva soucin nebo podil ukazateld. Nejvyznamnéj$im

zastupcem pyramidovych soustav ukazatelti je Du Pontiiv rozklad.
Uctelové vybrané skupiny ukazatelt

Jejich hlavnim smyslem je stanovit takovy vybér ukazateli, ktery by dokézal vyhodnotit
souc¢asnou finanéni situaci podniku a predikovat jeho budouci vyvoj.* Podle idelu pouziti

ukazatel 1ze vybér rozdélit na:*°

“ KUBICKOVA, D. a I. INDRICHOVSKA, ref. 2, s. 181.
45 RUCKOVA, Petra, ref. 1, s. 78-79.
46 RUCKOVA, Petra a Michaela ROUBICKOVA, ref. 41, s. 113,
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Bankrotni modely

Ukolem bankrotnich modelii je véas odhalit blizici se finanéni problémy nebo upadek
podniku. Modely vychazeji z piedpokladu, Ze pfi¢iny finan¢ni krize nevznikaji nahle,

ale postupn¢ béhem urcitého casového obdobi.
Mezi nejvice pouZivané modely fadime:

e model IN — Index divéryhodnosti,
e Taffleriv model,

e Altmanovo Z-skore.

Bonitni modely

Bonitni modely hodnoti finanéni zdravi podniku a umoznuji srovnatelnost s konkurenci.
Jejich vypovidajici schopnost je vSak omezenéj$i nez je tomu u pyramidovych rozkladi.

Z tohoto diivodu se nepouzivaji samostatné, ale jen jako dopln€k finan¢ni analyzy. Patii sem:

e Kralickv Quicktest,
e modifikovany Quicktest,
e Tamariho model,

e soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy.

3.1 Du Pontuv rozklad

Jak jiz bylo diive zminéno, Du Pontlv rozklad (jeho grafické znazornéni viz Obrazek 3)
je jednim z nejvyznamnéj$ich a nejpouzivanéjSich reprezentanta pyramidovych soustav
ukazateli. Zaméfuje se na rozklad ROE a pomoci aditivnich a multiplikativnich metod

znazorhuje provazanost jednotlivych polozek vstupujicich do tohoto ukazatele.

Leva cast rovnice odvozuje Cistou marzi, kterou lze vypoéitat jako podil ¢istého zisku
a trzeb. Na pravé strané tohoto diagramu se nachazi ukazatel finan¢ni paky, z ¢ehoz vyplyva,

7e pti vyuziti vétstho mnozstvi CK miize podnik dosahnout vy3si hodnoty ukazatele ROE.*’

47 RUCKOVA, Petra, ref. 1, s. 79-80.
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Obrazek 3 — Du Pontiav rozklad ukazatele ROE

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

/\

Rentabilita aktiv Multiplikator kapitalu akcionaru
ROA = EAT / aktiva X celkovy kapital / vlastni kapital
Ziskova marze / Obrat celkovych aktiv
cisty zisk / trzby trzby / celkova aktiva
trzby —_ celkové naklady obézna aktiva +* stala aktiva

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (KoZend, 2016, s. 71)

3.2 Model IN — Index divéryhodnosti

ManZelé Neumaierovi v priabéhu nékolika let sestavili celkem 4 indexy (IN95, IN99, INO1

a INO5), které posuzuji finan¢ni vykonnost a davéryhodnost ¢eskych firem z pohledu vlastnika

¢i veritele. Pii vypoctu se tyto indexy opiraji o bézn¢ vyuZivané pomérové ukazatele z oblasti

likvidity, aktivity, rentability a zadluzenosti.

Index INO5

v

Jedna se o nejnovéjsi index, ktery vznikl v roce 2005 modifikaci piedeslého indexu INOI.

Krom¢ vétitelského pohledu, jenz vyhodnocuje velikost hrozby bankrotu, zohlednuje také

pohled vlastnika na tvorbu hodnoty. Jeho vypocet vypada nasledovng:*®

IN0O5=0,13xA+004%xB+392xC+0,21xD+0,09 XE,

kde A —aktiva / cizi kapital,
B — EBIT / ndkladové uroky,
C — EBIT / celkové aktiva,
D — celkové vynosy / celkova aktiva,
E — ob&znd aktiva / kratkodobé zavazky a uvéry.

48 SEDLACEK, Jaroslav. ref. 26, 2007, s. 111-112.
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Jednotlive vahy v rovnici se ur¢uji podilem vyznamnosti ukazatele ke kriterialni hodnoté
ukazatele stanovenym jako vazeny aritmeticky primér za dané odvétvi.*® Pro vyhodnoceni

vysledku indexu INO5 se vyuZiva nasledujici tabulka:

Tabulka 7 — Vysledna Kklasifikace podniku podle indexu INO5

Hodnota INO5 Zo6na podniku

INO5<0,9 Firma je ohroZena vaznymi finanénimi problémy.
0,9<IN05<1,6 ,.Sedd zona“ nevyhranénych vysledkd.

INO5 > 1,6 Podnik mize predvidat uspokojivou finan¢ni situaci.

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Sedldcek, 2007, s. 112)

3.3 Kralickiiv Quicktest

Kralicktv Quicktest navrhl v roce 1990 prof. Kralicek s cilem dostate¢né rychle ohodnotit
finan¢ni situaci sledovaného podniku. Pti jeho sestavovéni byvaji vyuZivany 4 pomérové
ukazatele, které vychazeji z ucetnich vykaz (rozvahy a vysledovky) a nepodléhaji Zadnym
rusivym vlivim.  Prvni 2 zndzornéné ukazatelé hodnoti finanéni stabilitu podniku,

zbylé 2 posuzuji jeho vynosnost:*°

VK
Kvéta vlastniho kapitilu (koeficient samofinancovani) = R (21)

CK — kratkodoby financtni majetek

sceni = 22
Doba splaceni dluhu z CF bilaneni CF ) (22)
CF
Cash flow v % trzeb = —, (23)
- - 7 - 7 EBIT
Rentabilita celkového kapitilu (ROA) = — (24)

kde VK -vlastni kapital,
A — aktiva,
CF  —cash flow,
CK  —cizi kapital,

EBIT - zisk pfed odectenim dani a nakladovych trokd.

49 KOZENA, Marcela. ref. 9, 20186, s. 75.
50 SEDLACEK, Jaroslav. ref. 26, 2007, s. 105-106.
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Ziskanym vysledktim jsou nasledné pfifazeny bodové hodnoty podle Tabulky 8 a vysledna

hodnota se pak stanovi jako aritmeticky primér ziskanych bodu.

Tabulka 8 — Stupnice hodnoceni ukazateli Kralickova Quicktestu

Vyborny | YeImi Dobry Spatny | Ohrozen
Ukazatel (Sybo do))/ dobry (3 bo dy) (Zpbo dy) insolvenci
Wl (4 body) y Y| (1 bod)
Kvéta vlastni kapitalu >30% >20% >10% >0% negativni
Doba spléaceni dluhu <3roky | <5let <12 let > 12 let > 30 let
Cash flow v % trzeb > 10 % >8% >5% >0% negativni
Rentabilita celkového kapitalu > 15 % >12 % >8% >0% negativni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Sedldcek, 2007, s. 107)

Tabulka 9 — Interpretace vysledné hodnoty Kralickova Quicktestu

Vysledn& hodnota Hodnoceni
KQT >4 Podnik je bonitni, v dobré finanéni situaci.
KQT <2, 4> O finanéni situaci podniku neni mozné nic jednoznacné vypovedet.
KQT <2 Podnik ma vyznamné problémy ve finan¢nim hospodareni.

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Kubickovd a JINDRICHOVSKA, 2015, s. 255)
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