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to the overall process in the application of selected ratios and prediction models. In the next
part of the work a financial analysis is performed using the indicators described in the first
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UvVOD

Podnikatelské prostredi je v 21. stoleti velmi proménlivé a mnohdy tézko predvidatelné,
at’ je jiz na ného pohlizeno z makroekonomického ¢i mikroekonomického hlediska. Tlaky
konkurence neustdle rostou, a tudiz je velmi zasadni sledovat vyvoj a hospodaieni firmy.
Pti téchto progndzach pomaha podnikiim finan¢ni analyza. Predikce financni tisné ¢i naopak

uspésného rustu se stava ¢im dal Casteji predmétem zajmu podnikatelskych subjekti.

Cilem této priace jezhodnotit finanéni zdravi vybrané akciové spole¢nosti
za obdobi péti let. Postupné budou aplikoviany absolutni, pomérové a rozdilové
ukazatele a nasledné vypocet vybranych predikénich modelii. Zavér bakalarské prace
se bude zabyvat zhodnocenim vysledkii zvolenych ukazateli a modeli ataké bude

doporucen navrh moznych zlepseni finan¢ni situace spolecnosti.

Finan¢ni analyza ptedstavuje soubor aktivit, které¢ jsou nepostradatelné pti finan¢nich
rozhodnutich. Pti ndhlych vykyvech je management firmy mnohdy schopen zamezit naptiklad
iinsolvenci, ale také miize vCasn¢ akorektné zhodnotit, kam a jak investovat finanéni
prostifedky, a hlavné dbat na to, aby s nimi efektivné a rozumné nakladal, protoze to velmi
ovliviiuje budouci vyvoj firmy a také pfinasi ekonomicky uZitek a zvySovani zisku.
Pro kazdou firmu je tedy velmi dilezité védét, jakou pozici mé na trhu. Aby podnik mohl ¢elit
svym konkurentim, musi tedy velmi dobie znat své trzni okoli a snazit se tak analyzovat
veSkeré dostupné informace, které by mohly firmé pomoci pfi zjistovani moznych hrozeb

nebo naopak pftileZitosti, které by zdsadné ovlivnily vyvoj celého podniku.

Pii spravné aplikaci obecné zndmych ukazatel, které jsou vyuZzivany pfii financni
analyze je mnohdy zajiSténa spravna funkcnost podniku a také planovani budouciho rtstu
spole¢nosti. Celkovy rozbor pomoci téchto ukazatelii anésledna aplikace za dodrzeni
stanovenych pravidel napomahéd udrzovat celkovy chod podniku. Pii dneSni konkurenci
je tieba strategicky planovat a dobfe si rozmyslet vSechny kroky, které management podniku

ucini.

Finan¢ni analyza ma tedy za kol zhodnotit, v jaké finan¢ni situaci se podnik nachazi
nyni, ale dokaze jit 1 do minulosti a v neposledni fadé¢ umi taktéz predikovat budouci vyvoj
finan¢ni situace podniku. Tato analyza umi firmu sprdvné navést tak, aby management

spolecnosti védel, jak ma spravné postupovat pii hospodateni, investovani, kdy v€asné platit
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uvéry, platit véas dodavatelim bez prodlevy, tak aby se spole¢nost do zadné financ¢ni tisné
v budoucnosti nedostala a dobie zhodnocovala své aktiva a finan¢ni prostfedky. Podrobnym
prozkoumanim arozborem podniku za pomoci této analyzy mulze tedy analytik odhalit
piipadné Spatné praktiky, navrhnout zplisoby feSeni a zamezit tak finanCnim problémim
v budoucnosti, jako je napiiklad insolvence ¢i exekuce nebo jiz v krajnim ptipadé nechténému

bankrotu spolec¢nosti.

Finan¢ni analyza se ale nezabyva pouze odhalovanim nedostatkii firmy ¢i hrozicimu
zkrachovani, jak mohlo z prvnich uvodnich tadki vyznit, ale také dokaze urcit a navést
management podniku tak, aby védél, kdy a jak spravné investovat prostiedky, aby se spravné

zhodnocovaly a slouzily pro budouci rozvoj firmy.

Pro tuto bakalafskou praci je ke zhodnoceni finanéni situace zvolena obchodni
spole¢nost Iveco Czech Republic, a.s., ktera plisobi nejen na ¢eském trhu. Je velmi zajimavé
sledovat jeji postupny vyvoj arist, ktery je dozajista podminén, podporovan a dodrzovan
prostiednictvim zajimavé vize ,, Byt na cele mezi konkurenty, nabizet hodnotu a kvalitu
pro uspech nasich zdkaznikii.“ a mise ,, Nabidnout reSeni pro dopravni prumysl na zaklade

nasi vyjmecné kvalifikace spolu s nasimi partnery na celém svete. “ [10], kterych se spole¢nost

Iveco Czech Republic, a.s. drzi.

V nasledujicim textu celé prace probihé analyza této akciové spolecnosti za obdobi péti
let (2016-2020). V prvni teoretické Casti prace jsou popsany terminy, které uzce souvisi
s finan¢ni analyzou a bez nichZ se detailni rozbor firmy nedéa uskute¢nit. V druhé praktické
¢asti je tato terminologie aplikovdna pfimo na spolecnost Iveco Czech Republic, a.s. Data
pro zpracovani financni analyzy jsou Cerpana z vyrocnich zprav této korporace a celkovy
postoj analyzy se odraZi z pohledu externiho analytika. Analyzovany rok 2020 je jiz citelné
zasazen celosvétovou pandemii Covidu-19 a zda tedy kvili tomu ma spole¢nost néjaké

vykyvy popisuje zadvérecna ¢ast prace.
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1 TERMINOLOGIE FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyza obecné vyjadfuje zhodnoceni zdravi firmy, kde jde o rozbor udaji
podniku, jejichz hlavnim zdrojem je ucetnictvi. Z ucetnictvi tedy cela finan¢ni analyza
vyplyva, 1 kdyz ptistupy se odrazeji v rizné §iti ukoll, které se pii finan¢ni analyze provadéji.
Lze tedy konstatovat, ze ucetnictvi je takovym prvnim krokem a zdrojem informaci k ziskani

pottebnych dat pro finan¢ni hodnoceni firmy. [22]

Jinymi slovy lze také fici, ze finan¢ni analyza poskytuje zpravy zucetnich vykazi
a pomaha zjistit informace, které nejsou dostupné béznym zptisobem, jako je napiiklad prosty
pohled do rozvahy, zekteré Izenéco vycist. Tyto informace jsou zjistitelné tedy

az po vypocitani pottebnych dat z téchto vykazi. [22] [11]

1.1 Definice financni analyzy

Finanéni analyza pomahd odhalit, jak firmy hospodaii se svym majetkem a také
zda je podnik ziskovy ¢i nikoliv. Management muze tuto analyzu vyuzivat k mnoha vécem,
jako je napiiklad sestaveni finan¢niho planu nebo pro budouci investice. Finan¢ni analyza
také odhaluje, zda firma efektivné¢ vyuziva svych stalych dlouhodobych aktiv a podava
informace o vynalozenych ndkladech. Pokud se podnik dostane do situace, kdy pfestane
zvladat placeni svych zavazkl ahrozi mu insolvence, takitoto dokaze finan¢ni analyza
s dostate€nym predstihem odhalit. Finan¢ni analyza tedy znamena jakysi rozklad ¢i rozbor
zkoumaného problému na mensi prvky, ¢imz muaze byt 1épe zjiSténo, jak si spolecnost vede.

[16] [32]

Pfi analyze se ziskana data tfidi, agreguji, pométuji mezi sebou navzajem, kvalifikuji
se vztahy mezi nimi, hledaji se kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje se jejich vyvoj. Jinymi
slovy, podnik je ziskovy, pokud vhodné vyuzivé sviyj zisk ke spravnému investovani, které
mu v budoucnosti pfinasi jesté¢ vétSi zisk apokud takto necini, tak nebude prosperovat
efektivné arozvijet se dostatecné rychle. K dlouhodobému finan¢nimu fizeni podniku
vyuzivaji tuto analyzu pfedevSim vlastnici firem nebo manaZefi. Jeji metody poméhaji
vy$§imu managementu v rozhodovacim procesu, napt. piirozhodovani o financovani

dlouhodobého majetku. [33]
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1.2 Vyvoj finanéni analyzy

Pocatky financni analyzy jsou ziejmé pii rozvoji prvnich statistik a metod umoznujicich
zpracovavat data. Dalo by se ale také fict, ze finan¢ni analyza vznikla hned po vzniku penéz,
protoze jiz v téchto dobach potiebovali obchodnici védet, jak s penézi hospodatit. Nejstarsi
dikazy o vzniku finan¢ni analyzy jsou z posledni poloviny 19. stoleti, ovSem urcité rozbory
o hospodafeni s majetkem jsou datovany mnohem dfive, kdy si hokynafi museli umét
spocitat, kolik nakladt a prace vlozi naptiklad do péstovani zeleniny nebo kolik z ni utrzi.

[16] [22]

Pravé na konci 19. stoleti se zaind ekonomicky nariist zvySovat a tlaci tak podniky
k vy$§im vykonlim, aby odolaly konkurenci, zvySuje se zisk a s tim se zvétSuji 1 firmy, zavadi
se strojova vyroba as tim je také potfeba prodluzovat pracovni dobu, coz vede ke stale

nartistajicimu zisku. [22][32]

Do této doby existovaly pouze mensi podniky, ov§em po tomto zlomu nastupuje nova
moderni éra podnikdni. Soucasné serozvijela ipotieba bankovnich tstavi, protoze
obchodnici méli potfebu investovat, kdy se rozvijely uvéry a s tim souvisi irozvoj novych
pravnich predpist a pravidel. V této dob¢ se také uptesiiuje pojeti hospodarského vysledku,

a také se objevuji prvni pokusy o evidenci cash flow. [22] [32]

Uplnym pritkopnikem novodobé finanéni analyzy jsou Spojené staty americké, kam
sahaji kofeny prvnich praktickych metod. Byly zde sestaveny prvni piehledy hodnot
zjiStovanych financni analyzou, zacaly se feSit se otazky likvidity €i rentability a nasledné

se tento vyvoj objevil také v Evropé€. [16] [22] [32]

Z pohledu Ceské republiky se tomuto tématu vénuje prof. Dr. J. Pazourek, ktery
ve své praci Bilance akciovych spolecnosti (1906) popisuje piehled pfistupt, které se tykaji
bilance, tedy rozvahy. Profesor Pazourek byl Cesky ekonom, ktery se zabyval Gcetnictvim.
Pred rokem 1989 s pouzivalo hlavé oznaeni bilanéni analyza (Bilanzanalyse), po roce
1989 byl vsak tento termin zménén na financni analyzu (Financial analysis) a tento nazev

se uziva dodnes. [22] [32]
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1.3 Uzivatelé financni analyzy

Finan¢ni analyzu nepouzivaji pouze podniky, nybrz slouzi idal$im uzivatelim,
napiiklad kvuli ptehledu déni ve firmé. NiZze jsou popséani uzivatelé, které muize tato analyza

zajimat a které lze také rozd¢lit na externi a interni, jak ukazuje obrazek 1. [4]

* Management podniku vyuziva tyto vysledky nejcastéji, hlavné pro fizeni struktury
majetku a kapitalu ataké pro operativni pldnovani afizeni firmy. Znalost finan¢ni
situace firmy umozfiuje manazerim piispravném rozhodnuti ziskédvat penézni
prostiedky ¢i zajist'ovat optimalni majetkovou strukturu;

= Vlastnici podniku vysledky zfinan¢ni analyzy vyuzivaji pro posouzeni,
jak se zhodnocuje jejich vlozeny kapital;

= Banky aostatni véfitelé mohou financni analyzu wupotiebit predevSim
pro rozhodovani o poskytnuti Uvéru a zaruk za Gvéry. Vysledky financni analyzy
bankam také ukazuji, zda je podnik schopen hradit zdvazky;

* Investofi tedy akciondii sleduji informace o financni vykonnosti podniku
pro rozhodovani o investovani do daného podniku;

= Konkurené¢ni firmy financ¢ni analyzu pouzivaji pro porovnani podminek a vysledkii
s vlastnimi podminkami a vysledky. Tedy jakési konkurenéni srovnavani v podobé
benchmarkingu;

= Zaméstnanci sleduji také celkovou stabilitu firmy, protoze je zajima perspektiva
zamestnani, rast mezd €1 zda je podnik dostatecné stabilni, aby méli zaruku, Ze neztrati
zamgéstnani;

= Stat ajeho organy kontroluji predevSim spravnost vykadzanych dani, a proto

1 pro n¢€ je znalost finan¢ni situace dan€ firmy nezbytna. [17] [18] [39]
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— Banky a ostatni vétitelé

— Stat

-  Externi —L
Konkurence
Uzivatelé financni | Investofi
analyzy

— Management podniku
— Interni Bm Vlastnici podniku

— Zaméstnanci

Obrazek 1 - Rozd¢leni uzivatelt finanéni analyzy

Zdroj: viastni zpracovani dle [4]

1.4 Postup pri finan¢ni analyze

Financ¢ni analyza sestava z n¢kolika logickych krokt. Kazda analyza je svym zpiisobem
jind, protoze 1 podniky jsou odlis§né at’ jde jiz o velikost, zaméfeni vyroby sortimentu, celkové
struktury a chovani firmy ¢i zplisobem hospodareni, a proto je nutny individualni pfistup.

Co vse se zjist'uje, analyzuje a hodnoti popisuje nasledujici text. [16]

Zjistovani informaci o spole¢nosti

Nejdrive analytik proSetfuje zékladni informace, které lze snadno ziskat z vyrocni
zpravy, jako jsou napiiklad obchodni vysledky, pocet zaméstnancti nebo celkovy popis
spolecnosti. OvSem je nutno podotknout, Ze toto vSe se déje pouze pii externim zpracovani
finan¢ni analyzy (banky, véfitelé ¢i stat). Pokud analyzu provadi interni analytik, ma ptistup

k podnikovym vykazim vyrazné snadnéjsi. [16]

Analyza urcitého odvétvi a jeho vyvoje

DalSim krokem je analyza odvétvi, do kterého podnik spada. Je to jakési posouzeni
perspektivy daného odvétvi ajeho vyvoje do budoucna. Vhodnym zdrojem je Panorama
zpracovatelského primyslu. Analyza odvétvi mize slouzit jak pro externi, tak i pro interni

zpracovani a v této fazi podnik takeé tesi, v jakém rozsahu celd finan¢ni analyza bude. [16]
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Analyza ucetnich vykazi

Velmi dilezitym krokem je analyza ucetnich vykaza. Tato analyza slouzi pro interni
1 externi zpracovani, kdy jsou zkoumdany zakladni a dualezité¢ zdroje dat, jako je rozvaha,
vysledovka a vykaz cash flow. Tento krok je velmi nezbytny a méla by ho u€init kazda firma.

[14]

Zhodnoceni viech sloZek finan¢ni rovnovahy

Dalsim postupem je zhodnoceni slozek finan¢ni rovnovéhy. Do téchto slozek patii
zadluzenost, likvidita, rentabilita, aktivita a ukazatele finan¢niho trhu. Postup spoc¢iva v tom,
ze se vybere konkrétni ukazatel a dosazuji se spravna data do vhodnych vzoreckl. Poslednim

krokem je pak vyhodnoceni vysledk. [14] [16]

1.5 RozliSeni podniki

Nésledujici text se zabyva klasifikaci podniki, které mohou byt ¢lenény z rtiznych
hledisek, ovSem tato kapitola je zaméfena ptedevSim na rozliSeni dle pfedmétu cinnosti,
a to konkrétné na podniky investi¢ni a provozni. Nasleduje kratky popis provozni paky a bodu
zvratu, které nelze vynechat, protoze pravé napiiklad bod zvratu (BEP) byva nedilnou
soucasti analyzy podniku v zacatcich podnikéni, kdy musi podnik sledovat, kdy jiz zacal

vytvaftet zisk. [36] [37]

1.5.1 Provozni paka

Provozni pakou je definovan podil prostiedkii vénovanych na aktivitu podniku
a prostiedkt vénovanych na aktivity v dlouhodobém rozpéti. Stupent provozni paky ftika,
jak zména objemu vyroby ovlivni zisk. Neboli je definovan jako procentni zména zisku
vyvolana jednoprocentni zménou prodaného mnozstvi. Obecné plati, Ze podniky s vyssi
naro¢nosti odvétvi, tj. automatizace, robotizace a mechanizace (n¢kdy také high technologie)
vede k vyssi provozni pace. High technologie je vétSinou pticinou vysokého bodu zvratu.
Kapitalove tézky podnik maé vysoké hodnoty provozni paky apodnik kapitdlové lehky
ma naopak hodnoty nizké. [36] [37] [20] [11]

Stupeii provozni paky se vypocita podle vztahu, ktery ukazuje nasledujici vzorec 1:

2129
St . { nak procentni zména zisku(Z) zg 1)
upen provozni paky = ==
penp paky procentni zména trzeb(TR) TIT_TO
0
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Predsevzeti o investicich je jednim ze zakladnich manazerskych rozhodnuti, protoze
investice velmi ovlivituji celkovou efektivnost firmy a jeji budoucnost. Investicni podnik
ma zpravidla vétsi objem dlouhodobého majetku, ktery je narocnéjsi investi¢né pro vyrobu.

Patii mezi n€ naptiklad plynarny, doly ¢i elektrarny. [12]

Takovéto podniky se oznacuji jako kapitaloveé tézké podniky. Oproti tomu, kdyz
v provoznim podniku pfevazuje obézny majetek, coz jsou bézné obchodni podniky, jako jsou
truhlarny, vyrobny a jiné provozovny, tak tyto podniky byvaji oznaCovany jako kapitalové
lehké podniky. U investicnich podnikii byva provozni paka vysoka, u provoznich naopak

nizka. Kapitalové tézkou a lehkou firmu ndzorné ukazuji grafy na obrazku 2. [12]

a) b)
V,N,Z V,N,Z
) 1
Nc Nc
Nr Nr
Qit Qit
Vysvetlivka:

V — oznaceni vykonii
N — oznaceni nakladii
Nr— fixni naklady

Nc — celkové naklady
t—cas

Z - zisk

Obrazek 2 - a) Kapitalove tézka firma, b) Kapitalove lehka firma

Zdroj: vilastni zpracovani dle [11]

1.5.2 Analyza bodu zvratu (BEP)

Analyza bodu zvratu umoziuje zjistit, pii jakém objemu c¢innosti dochdzi k rovnovaze
mezi trzbami, a kdy dal$i zvySovani objemu ¢innosti zacind piinaset zisk. Nalezeni bodu
zvratu je nutné pro urceni vySe potfebnych trzeb k pokryti fixnich a variabilnich nékladu.

Jedné se o proces mysleni vSech lidi v podniku, ktefi ¢ini rlizné rozhodnuti, ale je vyuzivan
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1 v oblasti ucetnictvi a samoziejmé& ekonomiky. NiZze uvedeny obrazek vyjadiuje standardni

situaci bodu zvratu. [11] [25]

'y
T,N Trzby
(K¢)
Néklady
BEP -
Q (Ks)
Vysvetlivka:
T—trzby
N — ndklady

O — mnozstvi
BEP — bod zvratu
Obrazek 3 - Ukazka bodu zvratu (BEP)

Zdroj: vilastni zpracovani dle [26]
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2 INFORMACNI ZDROJE FINANCNI ANALYZY

Pro vyhotoveni finan¢ni analyzy je potieba mnoha informaci, které jsou z vétsi ¢asti
obsazeny v ucetnich vykazech finan¢niho tc¢etnictvi (rozvaha, vykaz ziskl a ztrat, cash flow).
Témito vykazy se prace podrobné€ji zabyva v dalsi casti. DalSim neméné dilezitym
podkladem pro vyhodnoceni finan¢ni analyzy je pfiloha ucetni zavérky. V této piiloze ucetni
jednotky uvadéji informace, které doplnuji ucetni vykazy. Tedy zjednoduSené jde o slovni

popis (vysvétleni) k tabulkovému formatu rozvahy ¢i vykazu zisku a ztraty. [22]

Ostatni zdroje informaci jsou napiiklad obchodni zakonik, Zzivnostensky zakon, zakon
o ucetnictvi, zdkon o cennych papirech a daiové zakony. Velmi dalezitym zdrojem informaci
pro finan¢ni analyzu je Gcetni zavérka, kterou popisuje prace v podkapitole 2.1. Ucetni

zaveérka je jakymsi odrazovym mistkem pro vypracovani vyro¢ni zpravy. [19]

2.1 Ucéetni zavérka

Utetni zavérka je velmi vyznamny okamzik v kazdé spoleénosti auzavird pravé
uplynulé ucetni obdobi. Dalo by se fict, Ze je to takovy strukturovany ptehled finan¢nich
informaci. Veskeré informace o procesech a Cinnostech, které nastaly v ucetni jednotce
v prub¢hu celého obdobi, jsou shrnuty do Ucetnich vykazl tak, aby poskytovaly uceleny
prehled o majetkovém slozeni spolecnosti, jejim vysledku hospodaieni, jejich zavazcich

a finan¢ni pozici. [18]

Ucetni zavérka je zdkladnim zdrojem informaci o hospodafeni ucetni jednotky
a pro mnoho jejich uzivateli (hlavné externich) jeizdrojem jedinym. Proto, aby ucetni
zavérka vykazovala veskeré potiebné informace, jsou obsah 1uspofddani sestavovanych

vykazii v Ceské republice ustanoveny pomérmé rozsahlou legislativou. [35]

Tato zavérka se zpravidla sestavuje v plném ¢i zjednoduSeném rozsahu a je sestavovana
v Ceské meéné v celych tisicich K&. Celkové uspofadani a oznacovani poloZzek rozvahy
a vykazu zisku a ztraty jsou stanoveny vyhlaskou €. 410/2009 Sb., ovSem pro jednotlivé typy
téchto ucetnich jednotek vzdy pro kazdou odlisn€. Dle znamého pravidla souvstaznosti
se musi polozky aktiv a pasiv rovnat (A = P). Ivysledek hospodateni, ktery je vykazany
v rozvaze se musi rovnat vysledku hospodafeni za Gi€etni obdobi vykézanému ve vykazu

zisku a ztraty. [18] [35]
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2.1.1 Druhy tcetni zavérky

Zékon ¢.563/1991 Sb., o ucetnictvi vymezuje tfi druhy ucetnich zavérek — fadnou,
mimofadnou a mezitimni. Dale je zde vymezen 1pojem konsolidovanda ucetni zavérka

(majetkové propojené celky). [19]

Radna uletni zavérka je sestavovana ucetnimi jednotkami k poslednimu dni uéetniho
obdobi ave vSech ostatnich pfipadech se poté sestavuje ucetni zavérka mimotadna.
Dle zédkona o Ucetnictvi ¢. 563/1991 Sb. se pii vyuzivani kalendainiho roku rozvahovym
dnem rozumi 31.12. pfislusného roku, pfi vyuzivani hospodaiského roku poté posledni den

jakéhokoliv jiného mésice nez prosince. [15]

Mimoradna ucetni zavérka se sestavuje pouze v nékterych ptipadech, jako jsou
napiiklad den zruSeni bez likvidace nebo insolvenc¢ni fizeni. Déle se sestavuje ke dni zaniku
ucasti spole¢nika v obchodni korporaci. Je sestavovana ve stejném rozsahu, jako fadna tcetni
zaveérka. Rozvahovym dnem je ten den, kdy se uzaviraji ucetni knihy a neni poslednim dnem

ucetniho obdobi. [15] [19]

Mezitimni ucetni zavérku lze sestavit jen ke dni, ktery se nachazi mezi pocatkem
a koncem ucetniho obdobi. Piisestavovani této zaveérky nejsou uzavirany ucetni knihy

a inventarizace je provadéna pouze pro ucely ocenéni. [15]

r 4

Konsolidovana ucetni zavérka je zvlastni druh ucetni zavérky a je sestavovana ucetni
jednotkou, kterd je v pozici ovladajici osoby v jiné ucetni jednotce. Touto zavérkou se rozumi
ucetni zavérka za skupinu ekonomicky propojenych podniki, kterd slucuje stav majetkl
a zavazkid a dosazenych vysledkii hospodaieni konsolidujici ucetni jednotky s ji ovladanou
osobou. Ugetni jednotky mohou sestavit uletni zavérku v plném rozsahu nebo
ve zjednoduseném rozsahu. V plném rozsahu maji povinnost sestavovat uUcetni zavérku

akciové spolecnosti. [15]

2.2 Vyroéni zprava

Vyrocni zprava je povinné zvefejilovanym dokumentem u spolecnosti, kterym jeji
vyhotoveni uklad4 zakon & 563/1991 Sb. o uéetnictvi. Ugetni jednotky, které maji ze zikona
povinnost mit ucetni zavérku ovéfenou auditorem, sestavuji povinn€ vyrocni zpravu. Vyrocni
zprava podava ucelené informace o tom, jak podnik cely rok hospodafil a nakladal

s majetkem, nebo kam investoval. [19]
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Existuje pomérné Sirokd moznost, jak tuto zpravu sestavit. Neexistuje tedy zadny
doporuceny vzor, co vSe se ma ve vyrocni zpravé objevit. Museji to byt ale udaje aktualni,
které nelze vycist z GCetni zavérky, kterd se spiSe zaméiuje na minulost. Vyrocni zprava
je dokument, ktery popisuje aktudlni nebo budouci stav. Uletni zavérka oviem muiZe byt
pfimo soucasti vyro¢ni zpravy. Tato zprava musi obsahovat udaje, které¢ pozaduji zvlastni

pravni predpisy, kterymi se dana ucetni jednotka tidi. [19] [38]

Pokud spole¢nost pouziva investi¢ni dokumenty (opce, cenné papiry), tak se ve vyrocni
zpravé uvadi icile ametody fizeni rizik a informace o cenovych, uveérovych a likvidnich
rizicich. Vyro¢ni zprava obsahuje tii velmi dtlezité dokumenty, které jsou hlavnim zdrojem
dat pro sestaveni finan¢ni analyzy a jsou jimi Rozvaha, Vykaz zisku a ztraty a vykaz Cash

flow. [19] [38]

2.2.1 Rozvaha

Je to dulezity vykaz, ktery informuje o stavu dlouhodobého majetku a zdroji jeho
financovani bilan¢ni formou vzdy k ur¢itému datu. Zpravidla je sestavovana k poslednimu dni
kazdého roku. Tento dokument tedy piedstavuje zdkladni piehled o majetku podniku
a zdrojich, ze kterych byl financovan. Zékladem je ziskdni vérného obrazu o majetkovém

stavu podniku a zdrojich financovani a o celkové stavajici financni situaci. [39]

U majetku firmy predev§im zajima, jakje majetek vazan, ocencn, opotieben
a jak rychle se obraci. U zdroji financovani zase z jakych zdroji byl majetek pofizen, jestli
z vlastnich ¢i cizich zdroji (Gvéry). V neposledni fadé je dilezité zjistit celkovou financni
situaci podniku, jakého zisku podnik dosahl a jak plni své zavazky. Nejzakladnéj$i rozdéleni
rozvahy je na aktiva (A) a pasiva (P). Aktiva jsou dale Clenéna na stala aktiva, kratkodoby
majetek a ostatni aktiva. Pasiva jsou rozdé¢lena na vlastni a cizi kapital a ostatni pasiva. [16]

[32] [39]

V rozvaze musi platit zékladni pravidlo, tzv. bilan¢ni princip, ktery vyplyva z principu
uctovani v podvojném ucetnictvi, tedy ze aktiva se museji rovnat pasivim. Aktiva jsou
prostiedky, které firma do podnikani vloZila a jsou vysledkem minulych udélosti. Ocekéava
se od nich, Ze firm¢€ v budoucnu piinesou ekonomicky uzitek, tedy vice zisku. Naopak pasiva

jsou ve zkratce zdroje, ze kterych je praveé tento majetek (aktiva) financovan. [32] [16] [39]
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Rozvaha k 31.12.xxxx

Aktiva Pasiva
I.  Dlouhodoby majetek I.  Vlastni zdroje
Dlouhodoby hmotny majetek Zékladni kapital
Dlouhodoby nehmotny majetek Kapitélové fondy a fondy ze zisku
Dlouhodoby finan¢ni majetek Vysledek hospodareni
II. ObéZny majetek II. Cizi zdroje
Zasoby Uvéry
- material Zavazky vuci dodavatelim
- zbozi Zavazky vici zaméstnancim
- vyrobky Zavazky ze zdravotniho a socidlniho pojisténi
Pohledavky Darnové¢ zavazky
- za odbérateli Ostatni zavazky
- ostatni pohledavky

Kratkodoby finan¢ni majetek

- pokladna a ceniny

- bankovni ucty

- kratkodobé cenné papiry

Aktiva = Pasiva

Obrazek 4 - Stru¢ny prehled zjednodusené struktury rozvahy

Zdroj: viastni zpracovani dle [40]

2.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Dalsi neméné¢ dilezity vykaz, ktery je soucésti vyrocni zpravy je vykaz zisku a ztraty,
nebo také jinymi slovy vysledovka a obsahuje vynosy, naklady a vysledek hospodateni.
Vynos v ekonomice podniku ztélestiuji pen€zni obnosy, které¢ podnik ziskal ze vSech svych
¢innosti za urcité obdobi (mésic, rok) bez zietele, zda v tomto obdobi doslo k jejich uhradé.
Néklady lze popsat, jako spotiebu prace a prostiedkli v penéznim vyjadieni, ale lze je

formulovat také tak, ze ptedstavuji vstupy do podniku. [14] [32]

Podnik tyto vstupy pietvaii ve vystupy, kterymi jsou obvykle produkty (vyrobky, zbozi
¢i sluzby). Se vznikem nékladt je obvykle spojen ubytek majetku ¢i vznik zavazku. Vysledek
hospodareni (VH) podniku je rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi naklady. Pfedstavu

tohoto mechanismu zobrazuje zjednodusena nize uvedend rovnice 2. [14]
Vynosy — naklady = vysledek hospodareni (+ zisk, - ztrata) (2)

Vysledek hospodateni se zjistuje jako provozni nebo financ¢ni. Souctem téchto dvou
vysledki hospodareni je ziskan vysledek hospodateni pfed zdanénim. Déle se tento vysledek

snizi odan zpiijmi, kdy sepoté dosdhne vysledku hospodatfeni po zdanéni. Nasledné
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se od tohoto vysledku odecte prevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim a ziska

se vysledek hospodareni za i¢etni obdobi. [28]

Tyto dva vysledky (vysledek hospodaieni po zdanéni a vysledek hospodaieni za ucetni
obdobi) se oznacuji, jako Cisty zisk (EAT). Pro finan¢ni analyzu se dale pouziva i zisk pred
zdanénim (EBT), nebo zisk pfed Groky a zdanénim (EBIT) a také zisk pfed odectenim urokd,

zdanénim a odpisy (EBITDA). Tyto ,,zisky* jsou posloupné¢ zobrazeny v tabulce 1. [28]

Tabulka 1 - Jednotlivé rozdéleni zisku

Cisty zisk (EAT)

+ dan z piijmu

= zisk pred zdanénim (EBT)

+ nékladové uroky

= zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)

+ odpisy

= zisk pted uroky, zdanénim a odpisy (EBITDA)

Zdroj: vilastni zpracovani dle [22]
Vykaz zisku a ztraty Ize sestavit v druhovém nebo ucelovém c¢lenéni.

Druhové ¢lenéni tohoto vykazu kontroluje hlavné povahu ndkladd. Zobrazuje, jaké
druhy nakladii byly pfi podnikani vynalozeny a jakych druhti vynost podnik pfi své ¢innosti
dosahl. Jinymi slovy, jaka kategorie nédkladi byla vynalozena (naptiklad prodané zbozi,
naklady na reprezentaci ¢i mzdové naklady). Tento dokument vznikl za u¢elem podrobnéjSich
informaci o dané konkrétni polozce. Tedy vznikd zde potfeba vétsiho zajmu o podrobnéjsich
datech o zisku ¢iztraté. Behem tucetniho obdobi se prostfednictvim vysledkovych ucti
promitaji naklady do tohoto vykazu. Obrazek 5 ukazuje tento vykaz ve zjednoduSeném

rozsahu. [14] [16]
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Vykaz zisku a ztraty (Druhové ¢lenéni)

Trzby z prodeje zbozi

Néklady vynalozené na prodané zbozi

OBCHODNI MARZE

=+ | |

Vykony
Trzby z prodeje vlastnich vyrobki, zména stavu z4sob vlastni ¢innosti, aktivace

=]

Vykonova spotieba
Spotieba materidlu a energie, sluzby

PRIDANA HODNOTA

Osobni naklady
Dang¢ a poplatky
Odpisy

*E OOt

PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI

et

Vynosy z prodeje cennych papirt a podilt
Prodané cenné papiry a podily

Vynosové uroky

Nakladové uroky

|2 = <

FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI

10

Dan z piijmu za béznou ¢innost

VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST

XIII. Mimotadné vynosy
R Mimotadné néklady

S Dan z piijmt z mimofadné ¢innosti

* MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI]

*kk VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNI OBDOBI

Rk VYSLEDEK HOSPODARENI PRED ZDANENIM

Obrazek 5 - Zjednoduseny vykaz zisku a ztraty — druhové ¢lenéni

Zdroj: viastni zpracovani dle [35]

Ukelové &lenéni vykazu zisku a ztraty sleduje, jak naklady vznikly. Tedy pro jaky
zamér (Ucel) byly vynalozeny. Néklady na vyrobu jsou do vykazu zisku a ztraty promitnuty
az pti vykazani vynosu. Tudiz neuctuji se na vrub konkrétnich nakladovych uctl, ale jsou
uctovany pfimo narozvahové UcCty. Na vrub nakladi se Gctuji teprve jiz prodané vykony.

Obrazek 6 nize ukazuje zjednoduseny vykaz zisku a ztraty v i€elovém Clenéni. [14]

28




Vykaz zisku a ztrity (Uelové élenéni)

Trzby z prodeje vyrobki, zbozi a sluzeb

Néklady prodeje

Hruby zisk nebo ztrata

Odbytové naklady

Spravni rezie

Jiné provozni vynosy

Jiné provozni néklady

di=l=lelllkardln

PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI

I1L. Trzby z prodeje cennych papirt a podila
Prodané cenné papiry a podily
Vynosové uroky

Nakladové uroky

FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI

Dan z piijmu za béznou ¢innost

VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST

Mimotadné vynosy
Mimotadné néklady

Dan z piijmt z mimofadné ¢innosti

2]z w2l [~ g
o

MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI]

ke VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNI OBDOBI

ek VYSLEDEK HOSPODARENI PRED ZDANENIM

Obrazek 6 - Zjednoduseny vykaz zisku a ztraty — ucelové ¢lenéni

Zdroj: vilastni zpracovani dle [35]

2.2.3 Vykaz cash flow

oy ee

Ptrehled o penéZznich tocich jejakymsi informacnim kanalem, ktery mé za tkol doplnit
informace, které jsou jiz obsazené v bilanci a vykazu zisku a ztraty. Cash flow ma funkci
informacni, tedy oznamuje, jakym zplisobem podnik vytvofil a pouZil penézni prostredky.
Jde tedy o informace o sounaleZitostech ziskl, které jsou vykdzany v rozvaze a ve vykazu

zisku a ztraty a zda jim odpovida tvorba penéznich prostiedka. [35] [29]

Cash flow v doslovném piekladu znamend penézZni tok. Penézni toky jsou chéapany, jako
pfijmy a vydaje ataké jako pfiriistky a ibytky penéZnich prostfedkl. PenéZzni prostfedky
lze popsat jako hotovost, ale také sem patfi ceniny, Seky, dalni¢ni zndmky nebo telefonni
karty. Jsou to prostfedky v pokladné nebo na uctech. Je zde také dilezité neopomenout popsat
penézni ekvivalenty, které predstavuji kratkodoby likvidni majetek, ktery l1ze snadno sménit
za penézni prosttedky vySe popsané. Mezi penéZzni ekvivalenty fadime cenné papiry nebo

kratkodobé pohledavky. [35] [29]
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Tabulka 2 - Struktura pfehledu o penéznich tocich

Vykaz cash flow

Pocatecni stav penéZnich prostiedki a penéZnich ekvivalenti

Hospodarsky vysledek (za béznou ¢innost pred zdanénim)

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti

Cisty penézni tok vztahujici se k investicni ¢innosti

Cisty penézni tok vztahujici se k finan¢ni ¢innosti

Cisté zvySeni/sniZeni penéZnich prostiedki (A + B + C)

== |olw | N[

Stav penéZnich prostiedkii na konci i€etniho obdobi

Zdroj: vilastni zpracovani dle [35]

Zpusob tvorby vykazu cash flow se odrazi podle toho, kdo vykaz sestavuje. Pokud

jde o externiho wuzivatele (banka, pojistovna), tak muze cCerpat data pouze z vefejné

uvedenych informaci a ma pfistup pouze k ucetni zavérce. Tento uzivatel tedy ziskd pouze

hruby ptehled o hospodateni ur¢itého podniku. [5] [30]

Naopak interni uzivatel (podnikovéa ucetni) erpé informace z jednotlivych syntetickych

a analytickych 0¢tl ajinych internich dokladi, tudiz velmi dilezitd data mu poskytuje

samotné ucetnictvi. Tento uzivatel si vytvofi podrobnéjsi predstavu o hospodateni podniku.

Vykaz cash flow Ize sestavit pfimou nebo nepfimou metodou. Pfima metoda spociva v tom,

ze je ptehled penéznich tokl sestaven na zaklad¢ skutecnych plateb, naopak metoda nepiima

vychazi z vysledku hospodateni, coz znamena z rozdilu mezi néklady a vynosy. [5] [30]

Cash flow

2.2.4 Priloha ucetni zavérky

PS penéz
(prijmy)

KS penéz
(vydaje)

Rozvaha

PS penéz
KS penéz

Fondy, CK
Zisk

Naklady

Vynosy
Zisk

Obrazek 7 - Shrnuti vy$e uvedenych Géetnich vykazi

Zdroj: vilastni zpracovani dle [22]

Tato ptiloha ma za kol doplnit a vysvétlit informace zrozvahy azvykazu zisku

a ztraty. Tyto informace se zpravidla uvadéji v témze poradi, jako jsou uvedeny v téchto dvou

dokumentech. Piiloha ucetni zavérky vysvétluje vyznamné polozky téchto vykaza a také
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informuje o ucetnich zasadach. Pokud nastanou néjaké zmény, Gcetni zavérka je zdivodni,
tedy pro¢ se tato zména udala a z jaké pficiny. Déale ma za ukol doplnit skutecnosti tykajici

se rozvahového dne. [19]

V této priloze lze najit napiiklad vysi apovahu jednotlivych néakladd a vynost,
primérny pocet pracovnikli (zaméstnanci) ¢irdzné pouzivané metody a odchylky, které
se tykaji finan¢ni situace podniku. Velmi se doporucuje peclivé prostudovani této ptilohy,
hlavné¢ pokud sejednd o finanéni analyzu provadénou externim zplisobem, protoze
zde mohou byt nalezeny velmi cenné informace, pravé pro zpracovani této externi financni

analyzy. [14] [19]

Ptiloha ucetni zavérky se sestavuje bud’ v plném nebo zkraceném rozsahu podle toho,
do jaké kategorie ucetni jednotka spadé a pro kazdou tuto skupinu existuje také tzv. provadéeci

ptedpis. Uspotadani a obsah této ptfilohy uvadi vyhlaska 500/2002 Sb. [14]
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3 METODY FINANCNI ANALYZY

Manazefti firem maji v dnesni moderni a stale se rozvijejici dobé k dispozici celou fadu
nastroji, se kterymi mohou zkoumat a podrobné analyzovat finan¢ni zdravi své firmy.
Pro vypracovani finan¢ni analyzy podniku existuje nékolik metod. Daly by se shrnout do tii
vetsich skupin: prufezové, elementarni a vyssi metody. Tyto metody umoziuji ziskat z bézné
dostupnych informaci informaci dalsi, za bézné situace jinak nedostupnou a jedna se tedy

tak o informaci sekundarni ziskanou zpracovanim dat primérnich. [11]

3.1 Prirezové metody

Tyto metody splituji v podstaté to samé, co ocekdvame od meta-nastroji (z feckého
slova mezi). TudiZ jsou to nastroje, které poskytuji informace o jinych nastrojich. Tyto
prifezové metody Ize dale roz€lenit na finanni analyzu fundamentalni a technickou,
horizontdlni a vertikalni analyzu a financni analyzu externi a interni, kterd je jiz popsana

v textu vyse. [11] [14]

Finan¢ni analyza technicka vyuzivd predevSim statistické, matematické a dalsi
metody ke zpracovani dat, kterd maji prevazné ekonomicky charakter a nasledné se vysledky
posuzuji. Zkoumana firma jetedy vlastn€ izolovand, cozmulze vést k pochybnostem

o ziskanych vysledcich. Postup finanéni technické analyzy byva rozlozen do etap. [11] [33]

Pro sestaveni finanéni analyzy fundamentalni musi byt osoba analytika dostate¢né
zpusobild, aby zvladla i finanéni analyzu technickou, protoZe tato analyza je zaloZena
na rozsahlych znalostech vzijemnych souvislosti mezi ukazy ekonomickymi a jevy
neekonomického charakteru. Fundamentalni analyza je zaméfena na vSechna dostupna data,

ktera pomahaji ur€it relativni hodnotu trhu. [11] [16]

3.2 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatele tvoii zaklad pro finan¢ni analyzu a patii mezi tzv. elementarni
metody. Data jsou ziskdvana z ucetnich vykazi, tj. rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Prvnim
krokem, ktery slouzi k tvodni orientaci v Gcetnich vykazech je posuzovani, ov§em bez pouZiti
matematickych metod. K interpretaci absolutnich Ucetnich 1daji slouzi horizontalni

(trendovd) a vertikalni (strukturalni) analyza. [22]
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3.2.1 Horizontalni analyza

Horizontélni analyza se Cte po fadcich a zkouma jevy, které se vyskytuji ve dvou a vice
obdobich. Napiiklad analyzou tfilet¢ého obdobi se porovnava vzdy stejny absolutni ukazatel
vramci jednoho fadku rozvahy nebo vysledovky. Nevyhodou je (hlavné pro externi
uzivatele), ze se v Ceské republice uvadgji v zakladnich vykazech udaje pouze za minuly

a bézny rok, ovSem pfiloha k vyro¢ni zpravé miize ukazovat i1 idaje za 1éta minula. [11] [13]

V zahranici se uvadi delsi obdobi, a to i1 vice nez pét let. Tato analyza podava informace
o finan¢nim stavu podniku, ale také o vyvoji situace majetkovych slozek a doporucuje

se analyzovat vyvoj za minimalné pét obdobi. Zdrojem jsou opét Gcetni vykazy. [11] [22] [13]

3.2.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se ¢te po sloupcich a pfisestavovani této analyzy se postupuje
odshora doli. Cilem je dosahnout vycisleni odpovidajici Casti polozek na celkovém
konspektu. Pro vyjadieni velikosti podilu se pouzivd procentni vyjadieni. Za zaklad
v procentnim vyjadfeni (tedy 100 %) se vZdy bere celkova suma analyzovaného ukazatele.

V ptipad¢ analyzy struktury aktiv je to tedy celkova hodnota aktiv. [32] [22]

3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou zakladnimi a nejrozsifenéj$imi metodami analyzy. Maji velké
vyuziti hlavné pfisrovnavani podnikli a samoziejmé pfi investicich. Z polozek rozvahy
a vysledovky miize byt vytvofeno mnoho pomérovych ukazateld, nicméné nasledujici text
popisuje zékladni nejvice vyuzivanou Ctvefici, tedy ukazatele aktivity, likvidity, rentability
a zadluzenosti. Sirsi ¢lenéni téchto pomérovych ukazatelii predvadi obrazek 8, kde je uveden
i ukazatel kapitdlového trhu, ktery selisi vtom, ze nevychazi zdat tucetnich vykazi,
ale zudaji, které vznikaji na kapitdlovém trhu atyto tdaje jsou casto kombinovany

s uCetnimi vykazy. [22] [35]

Ukazatele Ukazatele Ukazatele Ul'<a’zate}e Ukazatele
SO ot - kapitalového » .
likvidity rentability aktivity tthu zadluzenosti

Obrazek 8 - Sirsi ¢lenéni poméerovych ukazateld
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3.3.1 Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele jsou uzce spojeny s pojmem likvidita, kterd znamena schopnost podniku

dostat svym zavazklim. S timto terminem se ¢asto zaméiuje pojem likvidnost, ovSem vyznam

téchto slov je tplné jiny. Likvidita je schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni

prosttedky a v uréitém case jimi pokryt své zdvazky. Likvidnost je schopnost majetku

cvwvr

Zékladem likvidity je vztah mezi obéznym majetkem a kratkodobymi zavazky, tedy

jde o feseni otazky, zda ma podnik dostatek financ¢nich prostfedkli pro thrady zavazkda.

Zakladni literatura rozliSuje 3 stupné likvidity: béznou, pohotovou a okamzitou. [21] [24]

Okamzita likvidita (I. Stupeii, Cash Ratio) je nejuz§im vymezenim likvidity,
kdy do ni vstupuji jen ty nejlikvidnéjsi polozky, které jsou v rozvaze. Napiiklad penize

na béznych uctech ¢i v pokladné. Okamzita likvidita se vypocita podle vzorce 3. [24]

Kratkodoby finan¢ni majetek

Okamyita likvidita = 3)

Kratkodobé zavazky

Po dosazeni do tohoto vzorce 3 jeziskdn vysledek aprototo skore jsou dané

doporu¢ované¢ hodnoty vrozmezi 0,2— 0,5.Mezi tyto parametry by se mél vysledek

analyzovaného podniku idedln¢ vejit. [24]

Pohotova likvidita (II. Stupen,, Quick Ratio) vyjadiuje kolik korun majetku

likvidniho charakteru pfipadne na 1 korunu kratkodobych zavazkii. Hodnota pohotové

likvidity ma byt vyssi nez 1. Idedlné 1 — 1,5. Pfi poméru menSim neZ 1 musi podnik

pocitat s ptipadnym prodejem zasob. Vypocet probiha dle vzorce 4. [21] [24]
Kratkodobé pohlediavky+Kratkodoby finan¢ni majetek

Pohotova likvidita = )
ohotova likvidi Kratkodobé zivazky @

Bézna likvidita (III. Stupen, Current Ratio) znazornuje, kolikrat pokryvaji obézna
aktiva kratkodobé zavazky podniku. Pfi vypoctu se musi zhodnotit struktura zasob
ajejich realistické ocenéni vzhledem k jejich prodejnosti. Doporucend hodnota
ukazatele je v rozmezi 1,5 — 2,5 a opét plati, ze by se idaj z niZze vypoctené¢ho vzorce
5 m¢l vejit do tohoto rozmezi. [14]

ObézZna aktiva

Bézna likvidita = 5
Krétkodobé zavazky ®)
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3.3.2 Ukazatele rentability

Tyto ukazatele jsou jakymsi synonymem od slova vynosnost, jedna se tedy o vynosnost
kapitalu vlozeného. Je méfitkem schopnosti dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu,
v jiné terminologii to znamend vytvafeni novych zdroji. Narozdil od ukazatelii likvidity

nevychazi pouze z vykazu rozvahy, ale i z vykazu zisku a ztraty. [32] [35]

= Rentabilita trzeb (ROS) popisuje pomér Cistého zisku k trzbam a ukazuje miru
zhodnoceni vSech vlastnich prostfedktl k trzbam za urcity casovy interval. Vypovida
o schopnosti  podniku vyrabét vykony sniz§imi naklady. Jako nejcastéjsi

se zde pouziva provozni vysledek hospodaieni. Vypocet probiha dle vzorce 6. [22]

Zisk
Trzby

Rentabilita trzeb = (6)

= Rentabilita celkového kapitalu (ROA) je pomér zisku pfed Uroky azdanénim
s aktivy. Jedna se o dilezity ukazatel, ktery méti vykonnost podniku. Nekdy se tento
ukazatel oznacuje také jako rentabilita celkovych aktiv, které jsou financovany

z ur€itych zdroj. Vypocita se podle vzorce 7. [14] [22]

EAT (EBIT)

Rentabilita celkového kapitalu = Cellkovh aktiva

(7
= Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) je kontrola price managementu, zda investice
pracuji pii odpovidajici mife rizika. Tento ukazatel je oblibeny u majitelii obchodnich

korporaci, nebot’ vyjadiuje uspésnost jejich investic do spolecnosti. [35]

U tohoto ukazatele mize mnohdy nastat problém, protoze je-li pocitan Cisty zisk
k vlastnimu kapitalu ke konci obdobi, mize byt vysledek zkresleny a mize se stat, Ze bude
pfehodnocena ziskovost podniku. MuZe se to stat ztoho divodu, Ze zisk byl vytvaren
postupné béhem celého obdobi anebyl tak k dispozici v celé své vysi. Pocitd se s vySSim
jmenovatelem, nez jaky je ve skute¢nosti a dosazeny vysledek je tak nizS§i. ROE se vypocita

podle vzorce 8. [3] [35]

EAT

Rentabilita vlastniho kapitalu = ————
Vlastni kapital

(8)

Nasledujici diagram na obrdzku 9 oznacuje rozklad vySe popsanych ukazateli ROA,

ROE a ROS. Nazyva se Du Pontova analyza (Du Pont analysis). Tento diagram je povazovan
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za zakladni pyramidovou strukturu apatii mezi pyramidové konstrukce pomérovych

ukazateld. Slouzi k odhaleni zakladnich cinitelt efektivnosti a dopliiuje ukazatele rentability.

Zobrazuje vazby mezi jednotlivymi pomérovymi ukazateli ajejich dopad na vyslednou

hodnotu ROE. Tento diagram také pomaha pochopit nasledek vysoké hodnoty ROE. [39]

ROE
——
ROA A/ VK
1
| 1
Triby /
ROS A
—— ——
EAT Trzby Trzby CA
—— ——
Trzby Naklady DM OA
1 |
| | | 1 | | 1
. Y - Ostatni ‘ .
Odpisy Dané Uroky naklady Zasoby Pohledavky KFM

Obrazek 9 - Du Pontlv pyramidovy rozklad ROE

Zdroj: vilastni zpracovani dle [27]

Rentabilita investovaného kapitialu (ROI) zobrazuje efektivitu zhodnoceni
firemniho kapitalu, tedy jak ¢inn¢ ptsobi celkovy kapital vlozeny do podniku
bez ohledu na to, zjakych zdrojii byl financovan. Vysledna hodnota ukazuje

¢innost podniku. [24] [33]

Zisk

Rentabilita investovaného kapitalu = ——
Celkovi aktiva

)

Rentabilita uplatného kapitilu (ROCE) vyjadiuje, ze za Uplatny (prodejny)
kapital se bere cely kapitdl v podniku, ktery nese naklad, tzv. vlastni kapitél
a dlouhodobé a kratkodobé cizi zdroje nesouci urok. Tento ukazatel pracuje
ve vykazu rozvahy pouze na strané pasiv. Vypocet probiha podle vzorce 10. [14]
[22] [32]

Zisk

Rentabilita aplatného kapitalu = Dlouhodoby kapital (10)
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3.3.3 Ukazetele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti jsou poslednim z pomérovych ukazatelli v teoretické ¢asti této
bakalarské prace. Tyto ukazatele méfi financni stabilitu podniku, nebo také jinymi slovy
finanéni nezdvislost a poukazuji na skutecnost, kolik cizich prostredkd firma
ke své ptisobnosti pouziva. Tato nezavislost se odviji od finan¢nich moznosti dané firmy,
s ohledem na podil cizich zdroji na celkovém kapitalu firmy. V dnesni dob¢ je vyuzivani
cizich zdrojii velmi béznou formou financovani podnikli, protoze cizi kapital je levnéjsi
nez vlastni. A tedy zadluzenost nemusi byt vzdy pouze negativni charakteristikou podniku.
[13] [16]

Urokové kryti

Tento ukazatel informuje o tom, kolikrat prevySuje EBIT placené Groky. Jinymi slovy
je urokové kryti schopnost podniku hradit nakladové uroky. Literatura nejcastéji udava, ze lze
povazovat za dostacujici, kdyz naklady jsou pokryty ziskem 3x a za bezproblémovou hodnotu
se pak povazuje cCastka 8x, ktera vétSinou reprezentuje velmi dobfe fungujici podniky.

Vypocet se uskuteciiuje podle vzorce 11. [21] [22]

EBIT
Nakladové aroky

Urokové kryti = (11)

Celkova zadluzenost

Celkova zadluZenost udava, jaky je podil ciziho kapitalu k celkovym aktiviim podniku.
Dalo by se tedy Fict, Ze tento ukazatel charakterizuje finanéni uroven podniku. Cim nizsi
je podil CK k CA, tim bezpecnéjsi je podnik pro investory, a to zejména pro banky. Je proto
povazovan za jeden z hlavnich a zadkladnich ukazateld, na ktery se potenciondlni investofi
zamé&fuji. Doporucend hodnota je mezi 30 az 60 %, respektive 50 % by ptekrocit jiZ neméla,
ovSem musi se pfihlizet k naro¢nosti odvétvi a jinym faktortim, proto se tedy uvadi toto
doporucené rozpéti. Celkova zadluZenost se vypocita dle vzorce 12. [16] [21]

i . Cizi zdroje
Celkova zadluZenost =

(12)

Aktiva celkem
Ukazatel samofinancovani

Anglicky pieklad tohoto ukazatele je equity ratio. Vlastnici spolecnosti tvofi vlastni

kapital atento ukazatel vyjadiuje podil celkovych aktiv natomto vlastnim kapitalu. Vyssi
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hodnota vyjadiuje, Ze je podnik vice samostatny a doporucuje se neklesnout pod 20 az 30 %
této hodnoty. Pfevracend hodnota tohoto koeficientu se nazyva tzv. financni péaka, kterou

popisuje odstavec nize. Vypocet se provadi podle vzorce 13. [16]

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
Celkovi aktiva

(13)

Ukazatel finan¢ni paky

Finan¢ni paka mezi sebou méti celkové zdroje podniku a vlastni kapital. Pomoci této
paky je zvySovana celkova rentabilita vlastniho kapitalu podniku. Pokud je tedy urokova mira
niz8§i nez vynosnost aktiv, tak pouziti CK zvedd vynosnost VZ. Kdyby byla trokovd mira
vys$§i nez vynosnost aktiv, pak by naopak pouziti ciziho kapitdlu snizovalo vynosnost VZ.
Finanéni péka se vypocita podle vzorce 14. [2] [27]

Celkovi aktiva

Financ¢ni paka = (14)

Vlastni kapital

Ukazatel miry zadluZenosti

V ramci tohoto ukazatele je poméfovan podil ciziho a vlastniho kapitalu. Vysledek
tohoto vypoctu vyjadiuje, jak je vlastni kapital zadluZen a kolik jednotek CK ptipada na jednu
jednotku VK. Vzorec 15 niZe zobrazuje vypocet tohoto ukazatele. [22] [33]

Cizi kapital

, v s — o
Ukazatel miry zadluZenosti Viastni Kabital kapital x 100 (v %) (15)

3.3.4 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele méfi, jak spoleCnost umi vyuzivat investované financni prosttedky.
Rozbor téchto ukazateld slouzi k uv€édoméni si, jak lidé (majitelé¢ firem) hospodaii s aktivy
ajaky vliv matoto hospodafeni na vynosnost a likviditu. Ukazatele aktivity maji velkou

navaznost na ukazatele rentability. [22]

Ukazatele aktivity tedy informuji o tom, kolikrat se kazdy majetek obrati za urcity
casovy interval neboli, jaky pocet obratek v ramci sledovaného obdobi ucini. Pfevracena
hodnota ukazateli aktivity informuje o dobé obratu. Tyto ukazatele jsou ¢lenény do dvou
velkych skupin anékolika podskupin, které pro lepSi ptehlednost znazorniuje nasledujici

tabulka 3. [22]
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Tabulka 3 - Rychlost a doba obratu pomérovych ukazateld aktivity

Rychlost obratu Doba obratu
Obrat celkovych aktiv Doba obratu celkovych aktiv
Obrat pohledavek Doba obratu pohledavek
Obrat zésob Doba obratu zasob
Doba obratu zavazki

Zdroj: viastni zpracovani

Rychlost obratu udava kolikrat se v trzbach otocila dana polozka a kolikrat se opét
vratila do podoby finan¢ni za dané obdobi. Tento ukazatel mize byt popsan ptikladem: Kolik

korun trzeb prinese do podnikani 1 jednotka? [1]

Obrat celkovych aktiv

Udava pocet obratek aktiv za urCity casovy interval. Cilem je maximalizace hodnoty
tohoto ukazatele a obecné doporuceni je dosdhnout miniméln€¢ hodnoty 1, cozznamena,
ze se trzby rovnaji aktivim. OvSem, kdyz jsou aktiva vyuzivana malo, neZ je pocet obratek

celkovych aktiv musi byt zvySeny trzby. Vypocet 1ze uskutecnit dle vzorce 16. [14] [33]

Trzby
Aktiva

Obrat aktiv = (16)

Obrat pohledavek

Pomoci této hodnoty lze zjistit, jak rychle jsou pohledavky spole¢nosti proménény
na hotovostni prostiedky, tedy trzby. Tento ukazatel je vyjadfovéan, jako pomér trzeb

k pohledavkam. Vypocet probihé dle vzorce 17. [11]

Trzby

Obrat pohledavek = m

(17)

Obrat zasob

Tento ukazatel znazornuje pocet, kolikrat se zadsoby béhem jednoho roku spottebuji
adoplni. Udava, jak dlouho trva jeden obrat. Dalo by se fici, Ze jde o ptehled o urovni
likvidity z&sob a intenzity vyuziti zdsob. Pokud vysledna hodnota tohoto ukazatele zobrazuje
nizky obrat a vysoky ukazatel likvidity, vétSinou to znamend, Ze ma podnik zastaralé zasoby

a jejich vécnd hodnota je nizsi, nez jak je uvedeno v ucetnictvi firmy. [33]
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Trzby

Obrat zasob = —
Zisoby

(18)

Dobou obratu se rozumi doba, po kterou je kapital (jmeéni) vazan k urcitému majetku.
Vétsinou je to vyjadieno jako pocet obdobi nebo pocet dni, za které se pteméni prostiedky
a naopak ukazatele rychlosti obratu zase co nejvyssi, protoze kazdd obratka = zisk. Nize

je uveden obecny vzorec 19 pro vypocet doby obratu. [21] [35]

360
Obrat (19)

Doba obratu =

Mezi nejvice vyuzivané ukazatele doby obratu patii doba obratu celkovych aktiv, doba

obratu pohledavek, doba obratu zdvazkl a doba obratu zasob.

Doba obratu celkovych aktiv

Doporucené dosazeni hodnoty je 360 a méné. Vysledek po propocitani tohoto ukazatele
naznacuje prumérny pocet dni, po které jsou aktiva vdzana do doby, nez budou spotiebovana.

Vypocet 1ze uskutecnit dle vzorce 20. [21]

Aktiva

Doba obratu celkovych aktiv =———"—
Trzby/360

(20)

Doba obratu pohledavek

Jedna se o interval, kdy se pohledavky pifeméni na penézni prostfedky. Cim kratsi doba
obratu je, tim rychleji firma dostane vdzané (v pohledavkach) prostfedky zpét. Obvykla doba
splatnosti faktur se ve vétSin¢ ptipadech uvadi, jako doporucovand hodnota. Dokonaly

vysledek z vypoctu dle vzorce 21 by mél byt v idealnim piipadé 0. [21][22]

Pohledavky

Doba obratu pohledavek = —;
Trzby/360

21)

Doba obratu zavazku

Ukazatel doby obratu zavazkii méfi rychlost, sjakou podnik primérmé hradi
své zavazky z osobniho styku. Tento ukazatel poskytuje véfiteli informaci o predpokladané
platebni moralce odbératele vyplyvajici z finan¢nich vykazii. Primérnd doba splatnosti

zavazki zpravidla odrazi likvidni situaci firmy. Pro podnik je vyhodné nechat se financovat
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formou obchodnich uvérti avazat co nejméné kapitdlu v pohledavkéach. Vypocet probiha

podle vzorce 22. [21] [1]

Zavazky

Doba obratu zavazki = ———————
Trzby/360

(22)

Doba obratu zasob

Tento ukazatel je poslednim zukazateli aktivity asdéluje, kolik dni lezi zasoby
na sklad¢, nez se prodaji. PocCet dni, za které se zasoba proméni v hotovost nebo pohledavku
ukazuje vysledek tohoto ukazatele. Idedlni je co nejniz§i hodnota ve vysledku tohoto

ukazatele. [21]

Zasob
Doba obratu zasob = —y (23)
Trzby/360

3.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Jiz z nazvu ,rozdilové* vyplyva zplsob tohoto vypoctu. Prvni vypocet vychazi z udaji,
které jsou uvedeny v bilanci a druhy vypocet z vysledovky. Zde se hodnoti, zda je podnik
schopen splacet své zavazky pies sva aktiva. Tyto ukazatele 1ze rozdélit do tii vétSich skupin
— ukazatele fondu financnich prostiedki, ukazatele zisku na rGznych urovnich a ukazatele

na bazi ptidané hodnoty. [39]

3.4.1 Ukazatele fondi financnich prostiedki

Mezi ukazatele fondt finan¢nich prostfedkt Ize zaradit Cisty provozni kapital, Cisté

pohotové prostfedky a Cisté penézné pohledavkové fondy.

Cisty pracovni kapital (CPK) jsou ob&zna aktiva (zasoby, pohledavky, kratkodoby
finan¢ni majetek). Nékdy byva také oznaCovan, jako ,finan¢ni polstar, ovSem pokud
dosahuje kladné hodnoty, protoZze sejednda o jakousi rezervu obéznych aktiv
nad kratkodobymi zéavazky. Pokud je tento ,finan¢ni polsStai“ v hodnoté zaporné jedna
se o takzvany ,,nekryty dluh®. Tedy rozdil mezi ob&zny majetkem a kratkodobymi cizimi
zdroji. Pojem ,,Cisty* naznacuje, Ze je z financniho kolob&hu jakoby vypustén a je k dispozici
pro dal$i uziti v podniku. Pojem ,,pracovni* vyjadiuje jeho vyuziti pro rtizné ucely. Vypocet

se uskutecniuje podle vzorce 24. [21] [39]

CPK = ob&Zn4 aktiva — kratkodobé zavazky (24)
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Pro vypocet miize byt zvolena také odlisnad verze tohoto vzorce 24, kterou ukazuje
vzorec 25, nicméné poskytuje téz stejny vysledek. Na obrazcich 10 a 11 je ilustrovan Cisty

pracovni kapital v kladné hodnot€ na stran¢ aktiv a v hodnoté zaporné na stran¢ pasiv.

CPK = dlouhodobé zavazky + VZ — stala aktiva (25)
Stala aktiva Vlastni kapital
Cizi kapital dlouhodoby
CPK (kladny)
Obézna aktiva Cizi kapital kratkodoby

Obrizek 10 - CPK rozvahy na strané aktiv

Zdroj: viastni zpracovani dle [7]

Vlastni kapital
Stala aktiva Cizi kapitél dlouhodoby
CPK (zaporny)
Obézna aktiva Cizi kapitél kratkodoby

Obrazek 11 - CPK rozvahy na strané pasiv

Zdroj: viastni zpracovani dle [7]

Cisté pohotové prostiedky (CPP) jsou takové prostiedky, které jsou v hrubé podobé
k dispozici pro uhradu zavazka. Cisty pracovni kapital, ktery je nezbytny pro vypoéet tohoto
ukazatele, zahrnuje iméné likvidni poloZky, jako naptiiklad pohledavky s delsi lhitou
splatnosti, nedobytné pohledavky, nedokoncenou vyrobu apod. Muze ale nastat problém
v poloZce cenné papiry, tj. cenné papiry urcené k prodeji Ci se splatnosti do jednoho roku.
Neékteré cenné papiry jsou vykazovany v realné hodnoté a nékteré v potfizovaci cen€, protoze

.....

dle vzorce 26. [22] [35]

CPP = CPK - Zisoby — Kratkodobé pohledavky (26)

Cisty penéiné pohledavkovy fond je kompromis mezi predchozimi popsanymi
ukazateli, tedy mezi CPK aCPP. Jde ohodnotu kratkodobého finanéniho majetku
a pohledavek, které se zredukuji o kratkodobé zavazky. Jinymi slovy miiZze byt oznacen také

jako ¢isty penéZzni majetek. Vypocet probiha podle vzorce 27. [21] [35] [39]

Cisty penézné pohledavkovy fond = CPK — Zisoby (27)
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3.4.2 Ukazatele na bazi pridané hodnoty

Zékladnimi ukazateli jsou trzni piidand hodnota (MVA) a ekonomické piidana hodnota
(EVA). Dalsim ukazatelem je hodnota pfidana zpracovanim, coz znamena cenu, kterou

pridava firma k hodnoté, kterou ptfevzala od dodavateld. [22]

EVA (Economic Value Added) miize byt uplatiovana ve vSech podnicich,
kde se vyuziva ucetnictvi. Dalo by se fici, Ze jde o pomémé novy ndstroj pro ocenovani
afizeni podniku. Tento ukazatel zobrazuje rozdil mezi ziskem uCetnim a ekonomickym.
Ekonomického zisku Ize dosdhnout, tak Ze se uhradi ndklady bézné a zaroven také néklady
vlastniho kapitalu. Podnik ale také vykazuje ucetni zisk a pokud nastane situace, ze je tento
zisk vétsi nez naklady na VK, dosahuje taktéz ekonomického zisku. Pokud je vyslednad suma
po vypoctu kladnd, tak podnik tvoifi hodnotu pro majitele a pokud je vysledek zaporny,
tak podnik hodnotu netvofi. [14] [22]

MVA (Market Value Added) jerozdil mezi trzni hodnotou podniku a hodnotou
vloZeného kapitdlu. Opét plati, jako u pfedchoziho ukazatele EVA, Ze hodnota mize byt
pozitivni, ale i negativni. U tohoto ukazatele si podnik klade zcil dosahnout co nejvyssi
sumy. Jsou zde také nevyhody tohoto ukazatele, mezi které patii, Ze neni vZdy pfesné€ jasné,

co je vysledkem préce okoli a co manazert. [14]

Poslednim z této skupiny ukazatell jsou ukazatele zisku na riznych urovnich. Doslovné

to znamena, Ze zisk lze vypoéitat v riiznych urovnich, jak ukazuje i tabulka 2 Clenéni ziski.

[22]

3.5 Predikéni modely

Predikéni modely 1ze rozd¢lit na bankrotni, bonitni a kombinované a bylo jich sestaveno
velké mnoZstvi. V nasledujicich kapitolach jsou vysvétleny a blize popsany piedevSim bonitni
a bankrotni modely. Tyto modely jsou vyrovanim proti budouci nesolventnosti a také slouZi,
jako vc€asna vystraha pro firmy. Mnohdy dovedou vystihnou celou situaci firmy na zakladé
jedné vysledné hodnoty a zatadit tak podnik do kategorie firem prosperujicich ¢i do kategorie

firem, kter¢ stoji pfed krachem. [11]

3.5.1 Bankrotni modely

Jizznazvu je patrné, Ze jde o prizkum, zda mlZe konkrétni podnik zbankrotovat

¢i nikoliv a vychdzi se ze skute¢nych udajii a dat. Tyto modely jsou uréeny hlavné vétitelim
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(banky), které nejvice zajimd, jak firma prosperuje, zda nestoji pfed pravé jiz zminénym
krachem a zda je firma schopna dostat svym zavazkiim. Bankrotni modely v¢asné odhaluji
blizici se nebezpeci, které muze vést az k upadku podniku. Mezi nejvice vyuzivané jsou

fazeny napfiklad Altmanovy indexy, Taffleriiv index, Indexy IN ¢i Zmijewského model. [22]

Taffleriiv index byl zkonstruovan v roce 1977 profesorem Richardem Tafflerem, ktery
vroce 2011 pusobil na Warwick Bussines School jako profesor financi. Publikoval vice
nez stovku akademickych a odbornych praci. Taffler se zabyval predevSim vyjimecnostmi
akciového trhu, investicnimi rozhodnutimi ataké finan¢ni tisni. V soucasné dob¢ se jeho

pozornost ubira smérem k emotivnimu rozhodovani pii investicich a chovanim trhu. [22] [33]

Tento index Taffler vytvofil, jako reakci na Altmantiv model a také kviili ekonomickym
zméndm ve Velké Britanii v 70. letech. M¢l analyzovat britskou spolecnost, protoze
Altmaniv model byl sestaven spiSe pro americkou ekonomiku. Pivodni model vychézel
z analyzy vice nez 80 ukazateli a stejné jako u Altmanova modelu zacalo zkoumani firem,
které se od sebe navzajem lisily. Pivodni piesnost modelu byla 97 %. Tento model vyuziva

4 pomérov¢ ukazatele a kritickd hodnota pii hodnoceni je 0. [22] [33] [31]
Tvar Tafflerovy rovnice:
X = 0,53 * Xi+ 0,13 * Xo+ 0,18 * X5+ 0,16 * X, (28)
Vypocet proménnych:

zisk pred zdanénim

X4

~ kratkodobé zivazky
obézna aktiva
Xo = P -
cizi zdroje
kratkodobé zavazky
X =
3 celkova aktiva
trzby
X4

~ celkova aktiva
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Vysledné hodnotici Skala:

X>0,3 bezpec¢na zona
0,2<X<0,3 Seda zona
X<0,2 hrozba bankrotu [33]

Indexy duvéryhodnosti IN byly zkonstruovany manzeli Inkou aIvanem
Neumaierovymi. Ivan Neumaier je Cesky ekonom, ktery sezabyva prevdzné fizenim
schopnosti podnikl. Vystudoval podnikohospodéiskou fakultu na Vysoké Skole ekonomické
v Praze. Pracoval jako analytik Ceské narodni banky a Ministerstva primyslu a obchodu.
V soucasnosti pusobi jako ekonomicky poradce. Je autorem publikaci, které jsou zaméteny

prevazné na firmy a jejich analyzu. [30]

Inka Neumaierovd je docentkou a profesorkou na Fakult¢ podnikohospodatské
na Vysoké Skole ekonomické. Publikuje ¢lanky do Hospodaiskych novin, které se tykaji
tématu ceskych podnikd, jejich hospodafeni a celkovému zdravi podnikl, kdy napiiklad
v jednom z ¢lankt Hospodaiskych novin uvadi: ,, Podobné jako lékari miize z krevniho obrazu
urcit pacientovu diagnozu, miize i manazer posoudit financni zdravi podniku na zdklade
financnich ukazatelii.“ [6] Jejich indexy vznikaly postupné podle vyvoje ekonomiky a patii

mezi n¢ IN95, IN99, INO1 a INOS5. V dal$im textu je popsan model IN99. [22] [32]

Index IN99 byl zkonstruovan po ¢astecné nefunkénosti plivodniho bankrotniho modelu
IN95. Ohledné castych zmén, které se vekonomice udaly se manzelé Inka alvan
Neumaierovi rozhodli vroce 2000 zkonstruovat novy bankrotni index divéryhodnosti,
atoindex IN99, ktery by vytvarel dilezitost pro vlastnika a kde je zafazena i tvorba
ekonomické hodnoty, ktera slouzi k tomu, aby mohl majitel posoudit vykonnost svého

podniku. [16]

Vtomto modelu je vyuzita diskriminaéni analyza. Usp&nost modelu byla vétsi

nez 84 %, ovSem, kdyz se pfidand ekonomickd hodnota netvofi, tak je tspéSnost tohoto

o 24

kde kapitalovy trh nefunguje, tak spolehlivé méti schopnost vytvafet hodnotu pro vlastnika.

Vypocet indexu IN99 se uskutecituje pomoci nasledujici rovnice 29. [16]

IN99 =-0,017 * Xi+ 4,573 * X5+ 0,481 * X4+ 0,015 * Xs (29)
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Vypocet promeénnych:

Aktiva

X1 = g
1 Cizi zdroje

_ EBIT
" Celkova aktiva

X3

B Trzby
" Celkové aktiva

X4

Obézna aktiva

X5 = -
>~ Kratkodobé zavazky + kratkodobé BU a vypomoci

Interpretace vysledkd hodnot IN99 znézornuji nésledujici ukazatelé:
IN99 > 2,07 podnik tvoii hodnotu
IN99 0,648 az 2,07 Seda zona (od hodnoty 1,420 ale stav podniku neni nejhorsi)

IN99 < 0,684 podnik netvofi hodnotu [16] [22]

3.5.2 Bonitni modely

Bonitni modely obecné& posuzuji, jak finanéné€ zdravy podnik je. Mezi zakladni modely
patii naptiklad Kralickiv Quick test, Index bonity, Tamariho model, Soustava analyz Rudolfa

Douchy ¢i Argentiho model. V dalsi Casti této prace je popsan Kralickiiv Quick test. [16]

Kralickuv Quick test je Casto oznaCovan, jako tzv. rychly test. Byl sestaven na konci
minulého stoleti (1990) Peterem Kralickem ptivodné pro bankovni sektor. Od roku
1993 se stal ¢asto vyhleddvanym nastrojem pro analyzu finanéni situace firem. Tento model
vychéazi ze Ctyf ukazatelll (stabilita, likvidita, rentabilita, hospodaisky vysledek), pficemz
kazdy ukazatel zastupuje jednu oblast finan¢ni analyzy. Tyto ukazatelé¢ vychéazeji z informaci

z Gcetnich vykazil rozvahy a vysledovky. [16] [21] [32]

Kralickiv Quick test pfidéluje vSem ctyfem ukazatelim zndmky a celkové hodnoceni
je zaloZzeno na primérné zndmce, proto tento test hodnoti podnik celkem komplexn¢. Nema
pridéleny vahy k jednotlivym ukazateliim, tudiz jeden velmi dobry ukazatel nemiize zménit
celkové vysledky. Nasledujici tabulka 4 ukazuje vySe zminéné Ctyii ukazatele a konstrukci

téchto ukazatell interpretuji vysvétlivky pod tabulkou. [16] [21] [32]
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Béhem dvaceti let se test a jeho podoba velmi zménily. V dneS$ni dobé je vyuzitelna
jak ptivodni verze tohoto testu, takivylepSena varianta. Rozdil je patrny v ukazatelich
Qraz Qs, kdy se jiz neporovnavaji s pfedem stanovenymi hodnotami pro vSechna odvétvi

jednotlivou hodnotou, ale porovnavaji se s oborovymi praméry. [16] [21] [32]

Tabulka 4 - Stupnice hodnoceni Kralickova Quick testu

Hodnoceni Velmi Dobry Stiedné Spatny Insolvence
dobry -2- dobry -3- -4- -5-
-1-

Kvota vlastniho >30 % >20 % >10 % <10 % <0%
kapitalu
Doba splaceni <3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let
dluhu
Rentabilita >15% >12 % >8% <8 % <0%
celkového
kapitalu
ROA >10 % >8 % >5% <5% <0%

Zdroj: vilastni zpracovani dle [34]

Vysvetlivky:

Kvota viastniho kapitalu = viastni kapital / aktiva

Doba splaceni dluhu = cizi zdroje — penize — ucty / provozni cash flow
Rentabilita celkového kapitalu = EBIT / aktiva

ROA = provozni cash flow / vykony

Vysledky z rovnic jsou nasledné porovnavany a hodnoceny pomoci stupnice hodnoceni
Quick testu. Poté nasleduje sparovani vysledki a hodnoceni financni stability a vynosové
situace. Poslednim krokem je posouzeni situace podniku jako celku. Hodnotici Skala

je nasledujici:
QT >3 Bonitni podnik
QT vintervalu3az1  Neurcitd (Sedd) zona

QT <1 Bankrotni podnik [32]
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4 PREDSTAVENI VYBRANE SPOLECNOSTI

Spolec¢nost Iveco Czech Republic, a.s. je akciova spolecnost, kterd se zabyva vyrobou
vozidel hromadné dopravy a je nejvét§im vyrobcem v Evropé. Je velmi zndma pod piivodnim
nazvem Karosa. Nyni se Iveco pysni titulem nejvétSiho zavodu, ktery spada pod znacku Iveco
Bus, ktera je soucasti skupiny CNH Industrial N.V., mezi které patii dalSich 12 znacek.
Ve Vysokém Myté, kde spolecnost sidli se vyrabi pfevazné méstské a meziméstské autobusy.
Z vice jak devadesati procent se tyto vozy vyvazeji do piiblizné tiiceti zemi svéta. V Ceské

republice se od roku 2014 vyrabi nejvice autobust na svété v prepoctu na 1 milion obyvatel.

. IVECO

Obrazek 12 - Logo spolecnosti Iveco Czech Republic, a.s.

Zdroj: [9]
4.1 Zakladni adaje o spole¢nosti
Obchodni nazev: IVECO CZECH REPUBLIC, a.s.
Datum zaloZeni: 9. 6. 1993 (zakladatelskou listinou)
Datum zapisu: 1. 7. 1993 (do obchodniho rejstiiku)
Sidlo: Dobrovského 74, Prazské predmésti, 566 01 Vysoké Myto
Identifikacni ¢islo: 48171131
Danov¢ identifikacni ¢islo: CZ48171131
Pravni forma: Akciova spole¢nost
Akcie: pocet 1065559ks najméno v zaknihované podobé

ve jmenovité hodnoté 1000 K¢

Zakladni kapital: 1 065 559 000 K¢
Statutarni organ: piedstavenstvo, dozorc¢i rada
Ovladajici osoba: CNH Industrial N. V. [23]

48



4.2 Obchodni vysledky v letech 2016 az 2020

Spolec¢nost Iveco Czech Republic, a.s. obchoduje nejen na ceském trhu, ale také
na trzich zahrani¢nich. Mezi zahrani¢ni partnerské zemé nalezi napiiklad Slovenska
republika, trhy stfedni a vychodni Evropy, kam spada napiiklad Rumunsko, Litva, Polsko
nebo Slovinsko. Mezi Evropské trhy dale patii Francie, Némecko nebo Benelux. Firma také
spolupracuje s mimoevropskymi trhy, jako je Azerbajdzén ¢i Pobfezi Slonoviny. Obrazek
13 ukazuje trzni podil spoleénosti v letech 2016 az2020 vramci Ceské republiky

a na Slovensku.

Srovnani trzniho podilu CRaSR (v %)

63,4

Procentni body
— N W B U N
oS O O O O o O

[«]

2016 2017 2018 2019 2020
Roky

Ceska republika Slovenska republika

Obrazek 13 - Trzni podil v Ceské republice a na Slovensku

Zdroj: viastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti [23]

4.3 Zaméstnanci spolecnosti

Iveco vzdy dominovalo velkym poctem pracovnikd. Kolik jich je zaméstnano
v celkovém poctu za kazdy analyzovany rok a jak se jejich pocet méni v pribéhu kazdého
roku ukazuje graf na obrazku 14. Vroce 2016 spolecnost piijala 109 novych pievazné
agenturnich zaméstnancti, kterym byl v roce 2017 nabidnut pracovni pomér s cilem posilit
kmenovy stav zaméstnancti. V roce 2019 méla spolecnost moznost nabidnout zajemctim

o zamé&stnani hlavni pracovni pomér, coZ jisté uvital kazdy budouci pracovnik.

Obrazek 14 ukazuje o kolik se kazdy rok navysi poCet nové ptichdzejicich zaméstnanci
do spole¢nosti Iveco Czech Republic, a.s. Nejvice novych pracovniki ptiSlo do firmy v roce

2018 a to konkrétné 456 osob. Nejméné novych zameéstnanct piisSlo v roce 2020 a to pouze
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68 pracovnikli. Rok 2020 je jiz citelné zasazen celosvétovou pandemii Covidu-19 a odrazi
se to i na vyrobé, kterd zpomaluje a spolecnost tak nemize nabrat vice zaméstnancti, protoze

by pro n¢ neméla praci.

Struktura poctu zaméstnanci

3500 559 3022 3090
3000
2500
2000
1500
1000
500

1

Zaméstnanc

2016 2017 2018 2019
Rok
Pocet zaméstnanct Novi pracovnici

Obrazek 14 - Pocet zaméstnanct a jejich vyvoj

Zdroj: vilastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti [23]

Posledni graf na obrazku 15 v podkapitole 4.3 nazorn¢ ukazuje, jaké je kvalifikacni

vzdélani zaméstnancii ve spolecnosti Iveco Czech Republic, a.s. v letech 2016 az 2020.
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Kvalifikac¢ni struktura zaméstnancu
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Obrazek 15 - Kvalifika¢ni vzdélani zaméstnancu

Zdroj: vilastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti [23]

Z obrazku 15 vyplyva skutecnost, Ze po€et zaméstnancii s vysokoSkolskym vzdélanim
ma klesajici trend, naopak u poctu zaméstnanct se zdkladnim vzdélanim trend roste. OvSem
nejde vibec o negativni zjiSténi, protoze spolecnost Iveco potifebuje mnoho pracovnikii
i na mén¢ kvalifikované pozice, jako jsou napiiklad uklidové prace ¢i myti autobusu, nehledé
na to, ze jde navic pouze o malé procentudlni vyjadieni. Pocet pracovnikli s vyucnim listem
od roku 2016 mirné€ klesa a to o 4 %, ovSem zaméstnanci se stfedoskolskym vzdé€lanim si svij

stav udrzuji témet neméenny.
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5 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTIIVECO CZECH
REPUBLIC, A.S.

V paté kapitole této bakalarské prace jiz probihd samotna financni analyza spolecnosti
za obdobi 2016 az 2020. Vzhledem k tomu, Ze je od roku 2019 cely svét ovlivnén pandemii
Covidu-19, tak je to také postupné znat i na analyzovanych datech této spolecnosti, hlavné
tedy v poslednim sledovaném roce 2020. Iveco Czech Republic, a.s. musela nékolikrat
ptrerusit vyrobu z divodu nestability v dodavanych komponentech. Po dobu této piekazky

bylo zaméstnanciim vyplaceno 80 % mzdy do doby, nez se vytesi problém s dodavkami.

V prvni ¢asti prace jsou analyzovany absolutni ukazatele vypocitané z polozek z vykazu
rozvahy. Pro hodnoceni podniku jsou pouzity horizontalni a vertikdlni analyza aktiv i pasiv.
Nasledné jsou pocitany rozdilové apomérové ukazatele, anakonec probiha vypocet
vybranych predikénich modeli. VSechna data potiebna pro vypocty byla ziskana z verejné

dostupnych firemnich vykazi, které se nachazeji ve Vefejném rejstiiku a Sbirce listin.

5.1 Aplikace absolutnich ukazateli

V tomto useku price je podrobné analyzovan dulezity vykaz, ktery je obsazen
ve vyro¢nich zpravach firmy Iveco Czech Republic, a.s.a to konkrétné vykaz rozvaha.
Z tohoto ucetniho dokumentu vznikd horizontalni a vertikdlni analyza aktiv a pasiv.
U horizontdlni analyzy jsou vyuzivany absolutni rozdily hodnoty jednoho roku oproti
hodnotam roku minulého. Vertikalni analyza naopak zndzoriiuje procentni podil jednotlivych

aktiv a pasiv.

5.1.1 Vypocet horizontalni analyzy aktiv

V tabulce 5 jsou uvedeny vysledky horizontdlni analyzy zhodnot aktiv z vykazu
rozvahy. Rok 2015 neni soucésti celkového hodnoceni financ¢ni situace, ale je pouze
tzv. startovacim rokem pro dal§i vypocty, proto jde orok velmi dilezity a do tabulek
5 a6 jetaké zatazen. Z tabulky 5 je patrné, Ze hodnota celkovych aktiv ma rtizné urovné,
kdy hodnota stalych dlouhodobych aktiv mezi roky 2016 a 2017 vzrostla az na sedminasobek

a nasledné klesla opét az o polovinu.

Tento velky nardst a pak nasledny propad zaznamenany v fadku stala aktiva
(dlouhodoby majetek) mezi roky 2016 a 2017 byl zptsoben tim, Ze v roce 2016 spolecnost

Iveco doséhla historického rekordu po¢tem vyrobenych autobusi (3885 ks), jde tedy o narast
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vyroby 04,2 % oproti roku minulému, tudiZz mohla zainvestovat do projekti spojenych
s rozSifovanim kapacit zavodu a do novych modeli vozidel. Tyto investice byly sméfovany
hlavné¢ do navySeni kapacit prvovyroby, svafovny alakovny. Daéle Slo také o investice
do spalovace, rekuperacni jednotky a do logistiky. Rok 2020 zaznamenal neblahy vliv
Covidu-19 na vyrobu, ktera klesla o 1,95 %. Bylo to zplisobeno pierusenim vyroby v jarnich

mésicich, a to z divodu omezeni dostupnosti vstupt pro vyrobni ¢innost.

Tabulka 5 - Vypocet horizontalni analyzy aktiv

Absolutni zména (v tis. K¢)

Polozka / rok 20162015 | 2017-2016 | 2018-2017 | 20192018 | 2020-2019
Aktiva celkem 420 630 2623218 1 986 969 2 528 696 937 287
Stala aktiva 34153 235093 -128 720 -12.435 36 808
DNM -189 286 -15 163 -51 735 -44 734 125 054
DHM 223 439 250 256 -77 003 32299 -88 246
DFM 0 0 0 0 0
ObéZna aktiva 385735 2385484 1 937 006 2 650462 834 552
Zasoby -18 756 67107 39198 -218 323 4404
DI. pohledavky 0 0 42 549 1352 19 269
Kratk. pohledavky 494 180 1 258 955 1 987 303 2916 349 807 096
KFM -221708 228 839 -247 684 0 0
Casové rozliSeni 742 2641 178 683 109 331 65 927

Zdroj: viastni zpracovani dle prilohy A

5.1.2 Vypocet horizontalni analyzy pasiv

V tabulce 6 je vypocitana horizontalni analyza pasiv z vykazu rozvahy. Thned na prvni
pohled je patrny pokles hodnoty v polozce vlastniho kapitdlu mezi obdobim 2016 a 2015,
kdy rozdil vlastniho kapitalu zde ¢ini pouze 17 735 tis. K¢. Polozky zakladniho kapitalu
a azio a kapitalové fondy obsahuji pouze samé nuly, coz lze vysvétlit tim, Ze v pribéhu téchto

analyzovanych let nedoSlo k Zddnym zménam ohledné vlastnictvi.

Vyvoj poloZky ciziho kapitalu je velmi kolisavy. Napiiklad v roce 2017 ukazuje rapidni
narlst cizich zdroji a nasledujici rok 2018 propad az do minusové hodnoty. DalSi vyrazny
pokles jeivroce 2020, opét do minusové hodnoty a lzeto vysvétlit tim, Zeipolozka

kratkodobych zavazka vyrazné klesla a dlouhodobé zdvazky piestala spolecnost tvotit uplné.
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Tabulka 6 - Vypocet horizontalni analyzy pasiv

Absolutni zména (v tis. K¢)

Polozka / rok 2016-2015 | 2017-2016 | 2018-2019 | 20192018 | 2020-2019
Pasiva celkem 420630 | 2623218 | 1986969 | 2528696 | 937287
Vlastni kapitl 17735 ] 1695162 | 1616302 2115391 | 1370872
Zakladni kapital 0 0 0 0 0
AZio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku -1562 745 1640 4805 -2600
VH minulych let 403 | 1186686 | 1512449 | 1452101 | 1901402
VH bézného 6. roku 18 900 508 725 -97 787 678485 | -527930
Cizi zdroje 403 642 927 536 |  -433 535 409579 | -457 788
Dlouhodobé zavazky 3650 -5335 448 153 0 0
Rezervy -37 432 114 897 118 312 34 151 129 804
Kratkodob¢ zavazky 437 424 817 974 428 422 369428 | -589 592
Bank. Gvéry a vypomoci 0 0 0 0 0
Casové rozliSeni 747 520 4202 3726 24203

5.1.3 Vypocet vertikalni analyzy aktiv a pasiv

Zdroj: viastni zpracovani dle prilohy A

Vertikalni analyza a jeji vypocet vychazi opét z ucetniho vykazu rozvahy. V teoretické

¢asti prace v subkapitole 3.2.2 je vysvétleno, Ze vypocet probiha poméfovanim tak, ze se zvoli

jedna polozka, naptiklad ze strany pasiv vlastni kapitdl, a poméfi se k celkovym pasivim.

Nésledné je tento vypocet uveden do procentniho vyjadfeni (vysledna suma x 100).

Pfi procentnim vyjadfeni jednotlivych casti

rozvahy nebo vysledovky

se postupuje

v jednotlivych letech odshora dolt. Zakladnou u aktiv jsou vzdy celkova aktiva, ktera maji

hodnotu 100 % a u pasiv to jsou celkova pasiva, kterd maji taktéz hodnotu 100 %.

Tabulka 7 - Vypocet vertikalni analyzy aktiv

Absolutni vyjadieni (v %)

Polozka / rok 2016 2017 2018 2019 2020

Aktiva celkem 100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 18,31 16,66 14,09 12,04 11,67
DNM 8,60 6,98 5,92 4,85 5,24
DHM 9,71 9,68 8,08 7,19 6,42
DFM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obézna aktiva 81,67 83,30 84,98 87,59 87,59
Zasoby 8,79 7,49 6,83 4,81 4,61
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0,25 0,23 0,31
Kratkodobé pohledavky 71,31 73,92 77,00 82,01 82,2
Kratkodoby fin. majetek 0,15 1,67 0 0 0
Casové rozliSeni 0,02 0,04 1,09 0,39 0,69
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Z tabulky 7 po vypoctu vertikdlni analyzy aktiv zrozvahy je zfejmé, Ze polozka
dlouhodobého majetku ma klesajici trend o vice nez 6,64 %, kde je z tabulky patrné,
ze se dlouhodoby majetek podilel na celkovych aktivech v roce 2016 z 18,31 % a v poslednim
analyzovaném roce 2020 uz jen z 11,67 %. Jedna se hlavné o samostatné hmotné movité véci
a soubory hmotnych movitych véci a stavby, tedy budovy a haly, které firma pro svou praci
vyuziva. Co se tykd dlouhodobého nehmotného majetku maji zde velké zastoupeni hlavné
nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje, do kterych firma Iveco Czech Republic, a.s. investuje
nemalé prostfedky pro neustalé zdokonalovani se. Jak uvadéji vyrocni zpravy, tak napiiklad

v letech 2018 a 2019 spole¢nost vynalozila na vyzkum a vyvoj 205 892 tis. K¢.

Obé¢zna aktiva maji naopak trend stoupajici, a to az 0 6,28 % v téchto péti sledovanych
pochopitelné, ze disponuje velkym objemem tohoto majetku. Tento ob&zny majetek
zde pokryva velkou Cast a z tabulky 7 je vidét, ze jde hlavné o kratkodobé pohledavky, které
spoleCnost o¢ekava splatit od svych odbérateli a také pohledavky za ovladajici osobou.
Dlouhodobé pohledavky si naopak dlouho udrzovaly stav nula, ale od roku 2018 zacaly mirn¢
nartistat. Je to zptisobeno hlavné delSimi lhiitami splatnosti odbérateltl. Zajimava je i polozka

kratkodoby financni majetek, ktery zaujimal pouze malou ¢ast a od roku 2018 se dostal

na nulu.
Tabulka 8 - Vypocet vertikalni analyzy pasiv
Absolutni vyjadieni (v %)

Polozka / Rok 2016 2017 2018 2019 2020
Pasiva celkem 100 100 100 100 100
Vlastni kapitél 61,98 62,45 63,49 66,12 69,82
Zakladni kapital 8,72 7,18 6,33 5,50 5,25
Rezervni fondy 1,84 1,84 1,84 1,84 1,09
VH minulych let 36,75 38,25 42,72 44 64 51,94
VH béZzného ucetniho obdobi 13,73 14,72 12,28 14,18 10,93
Cizi zdroje 38,02 57,76 36,48 35,43 30,01
Rezervy 2,67 2,97 3,32 3,06 3,56
Dlouhodobé zavazky 0,04 0,00 0 0 0
Kratkodobé zédvazky 35,30 34,57 33,04 30,77 26,45
Casové rozliSeni 0 0 0,03 0 0,16

Zdroj: vilastni zpracovani dle prilohy A

Z tabulky 8 jenaprvni pohled patrné, Ze nejvétsi zastoupeni ve vSech péti

analyzovanych letech zde ma polozka vlastni kapitdl a ma to logické vysvétleni, protoze

si spole¢nost Iveco téméf veskeré vydaje financuje sama bez vétSich uvéri. Trend vlastniho
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kapitalu kazdym rokem roste, od roku 2016 do roku 2020 stoupl o 7,84 %. Skutecnost,

ze je vlastni kapital vétsi, nez cizi zdroje je také velmi pozitivni zprava.

Dalsi velka zména je vidét u cizich zdroju, kdy je navySeni vidét hlavné v roce 2017,
kde oproti roku 2016 vzrostly tyto zdroje az o témet 19,74 % a pak od roku 2017 postupné
klesaji az na hodnotu 30,01 % v roce 2020. Na cizich zdrojich se nejvice podileji kratkodobé
zavazky z obchodnich vztahtl, a to je ta pfi¢ina, protoze kratkodobé zdroje se také postupem

sledovanych let snizuji. Naopak rezervy kazdy rok mirné rostou.

5.2 Aplikace vybranych rozdilovych ukazatelt

V této casti bakalaiské prace je proveden vypocet skupiny ukazatelti fondt finanénich
prostfedkii. Opét jsou zde pouZita data z ucetniho vykazu rozvahy vSech péti analyzovanych

let. Ukazatel Cistého pracovniho kapitalu je eminentni v této skupiné ukazatela.

5.2.1 Vypocet Cistého pracovniho kapitilu (CPK)

Odectenim kratkodobych zavazk od obéZznych aktiv je zjiStovano, jaky ,,ochranny
polstar tato spolecnost ma. V tabulce 9 je ukdzan vyvoj Cistého pracovniho kapitalu

ve sledovaném obdobi, ktery je vypocitan dle vzorce 24.

Tabulka 9 - Vypocet Cistého pracovniho kapitalu z polozek Gcetniho vykazu rozvahy

Cisty pracovni kapital (v tis. K¢)

Polozka / Rok 2016 2017 2018 2019 2020

ObéZna aktiva 9981229 | 12365713 | 14303719 | 16954181 | 17778733
Kratk. zavazky 4314 927 5132201 5581323 5958 751 5369 159
CPK 5666 302 7 233 512 8722396 | 10995430 | 12409 574

Zdroj: vilastni zpracovani dle prilohy A

Z tabulky 9 je ziejmé, ze Cisty pracovni kapital dosahuje vysokych hodnot a spolecnost
nevykazuje za4dnd zaporna cCisla. Iveco Czech Republic, a.s. mé tedy dostatecnou velikost
ob&znych aktiv na pokryti kratkodobych zavazkii. CPK dosahuje ve vech péti analyzovanych
letech velmi slibnych hodnot, anavic tento ukazatel odroku 2016 do roku 2020 roste.
Hodnota se za pét let zvysila o 6 743 272 tis. K¢ a v zasad¢ lze fici, ze spole¢nosti nehrozi

neplnéni svych zavazkd.

Obézna aktiva vzdy prevysuji kratkodobé zavazky ve vSech péti letech a spolecnost
ma tedy velmi dobrou platebni schopnost a také finan¢ni stabilita je na zna¢né vysoké urovni.

Nicméné vysoké sumy vyslednych hodnot ukazuji na konzervativni pfistup této spolecnosti
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ohledné financovani. Neustdlé zvySovani kapitadlu neptesvédCilo spolecnost Iveco k néjaké
reakci investovat a snizit jej.
5.2.2 Vypocet Cistého penéZné pohledavkového fondu

Synonymem ¢istého penézné¢ pohledavkového fondu je Ccisty penézni majetek.
Je zde vyuzit ukazatel vypoéitany v tabulce 9 (CPK). Z ob&nych aktiv jsou vyloudena

nelikvidni OA (napt. neprodejné zasoby). Tento ukazatel je vypocitan dle vzorce 27.

Tabulka 10 - Vypocet ¢istého penézné pohledavkového fondu za pomoci CPK a zasob

Cisty penéZné pohledavkovy fond (v fis. K¢)

PoloZka / Rok 2016 2017 2018 2019 2020

CPK 5666 302 7233512 8 722 396 10 995 430 12 409 574
Zasoby 1074 523 1111680 1 150 578 932 255 936 659
CPP 4591 779 6 121 832 7571 818 10 063 175 11 472 915

Zdroj: vilastni zpracovani dle prilohy A

Z tabulky 10 je patrné, ze vyslednd c¢isla tohoto ukazatele jsou v kladnych hodnotach
a postupn¢ béhem let narGstaji. Iveco Czech Republic, a.s. mé tedy dostatecné mnozstvi
likvidnich aktiv, ato v celém sledovaném obdobi. Nicméné spolecnost by se méla zaméfit
na jejich pfiliSnou kumulaci, aby zbyteéné nepievySovala doporuCovanou uroven, kterd

je potiebna pro klasicky chod firmy.

5.3 Aplikace vybranych pomérovych ukazatelii

V této kapitole je provedena aplikace pomérovych ukazateli na spole¢nost Iveco Czech
Republic, a.s. a konkrétné jsou zde pouZity ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti
a aktivity. Analyza za pomoci téchto ukazatelll je povazovana za nejvyznamnéjsi ¢ast financni
analyzy, protoZe poskytuje zakladni informace, které firma potiebuje zjistit. Tato analyza
muze byt vyuzita i pro srovnani s jinymi podniky z daného odvétvi a v neposledni fadé mize

firma dle vypocitanych dat z analyzy predikovat cile pro budouci vyvoj podniku.

5.3.1 Vypocet ukazateli likvidity

Podle téchto ukazatelli se zjiStuje, jak je natom firma s placenim svych zéavazka,
tzn. jak je firma schopna zajistit dostatecny objem majetku, ktery by byl schopen uhradit
urcité zavazky. Tabulka 11 niZe uvadi vysledné hodnoty vypoctu bézné, pohotové a okamzité

likvidity, vypocitanych dle vzorct 3, 4 a 5 uvedenych v subkapitole 3.3.1.
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Tabulka 11 - Vypocet bézné, pohotové a okamzité likvidity

Ukazatele likvidity
Likvidita / Rok 2016 2017 2018 2019 2020
BéZna 2,31 2,41 2,56 2,84 3,31
Pohotova 2,06 2,19 2,36 2,67 3,11
OkamZita 0,04 0,05 0,03 0,02 0,02

Zdroj: viastni zpracovani dle prilohy A

Cisla jsou velmi zajimava, hlavné na tfetim fadku u okamzité likvidity, kdy se hodnoty
ve vSech péti letech nevejdou do doporucenych hodnot (0,2 az 0,5) a shodn€ vychdzi zhruba
0d 0,02 do 0,05 ve vSech péti analyzovanych letech. Kratkodoby finanéni majetek
je zde tvoien ostatnim kratkodobym finan¢nim majetkem, penézi v hotovosti a na béznych
uctech. Firma Iveco nedrzi odroku 2018 zddny kratkodoby finanéni majetek, pouze
prostfedky v pokladnach, hotovost na béznych uctech a také ceniny. Niz§i hodnoty, které
vysly, proto pro firmu bohuzel znamenaji hrozbu v podobé schopnosti hradit své zavazky,

kdyby vznikly neocekévané.

U bézné likvidity naprvnim fadku je patrné, Ze ma stoupajici tendenci a od roku
2017 dokonce ptesahuje doporucené rozmezi hodnot (1,5 az 2,5). Zvysujici trend je zptisoben
zvySovanim obéznych aktiv, kde byl v pribéhu let nejvice zaznamendn rist pohledavek,
a to konkrétné kratkodobych, kde v pribéhu kazdého roku tyto pohledavky rostly zhruba
0 2 miliony. Vysoké mira likvidity by tedy od roku 2018 mohla pro Iveco znamenat, Ze jsou
vlastnici pfili§ konzervativni a nemaji dostatecné silnou investiéni motivaci, tedy nevédi,
do ¢eho by chtéli investovat. Nicméné firma je schopna pokryt obéznymi aktivy kratkodobé

zavazky.

U pohotové likvidity jejizna prvni pohled ztabulky vidét, Ze doporucené rozmezi
0,5 az 1,5 spole€nost Iveco nedodrzela ani v jednom ze sledovanych rokli a vzdy ho pfevysila.
Zde to lze vysvétlit tim, Ze spolecnost neefektivné zadrZzuje pfili§ velké mnozZstvi obéZnych
aktiv. Po prostudovani odborné literatury Ize vSak dojit k zavéru, Ze tyto hodnoty jsou typické
pro tento typ firmy, kterd musi disponovat velkym objemem ob&znych aktiv, aby byl chod

celé spole¢nosti plynuly.

Vyssi hodnota pohotové likvidity by ovSem mohla byt i1 pfiznivd, a to zpohledu
vétiteld. Na druhou stranu mohou tyto hodnoty také znamenat mensi vynosnost firmy,
coz ale neplati u Iveca, kde budou spiSe hodnoty pfisuzovany velkému objemu OA. Tyto

vypocty vSech tii ukazateld likvidity jesté ndzorn€ ilustruje sloupcovy graf na obrazku 16.

58



Komparace ukazatelu likvidity
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Obrazek 16 - Porovnani bézné, pohotové a okamzité likvidity

Zdroj: viastni zpracovani dle prilohy A

5.3.2 Vypocet ukazateli rentability

Tyto ukazatele informuji, zdafirma Iveco dosahuje zisku ¢iztraty s pouzitim
investovaného kapitalu. Je to tedy jinymi slovy schopnost firmy vytvaiet nové zdroje. Obecné
plati pravidlo, Ze vySe rentability by méla byt co nejvyssi, protoZze to dokazuje, jak efektivné
spolenost hospodafi s majetkem a kapitalem. V nasledujici C€ésti prace jsou popsany
tfi ze zakladnich ukazatelii rentability, a to konkrétné rentabilita trzeb (ROS), rentabilita

celkoveho kapitalu (ROA) a rentabilita vlastniho kapitalu (ROE).
= Rentabilita trzeb (ROS)

Tento ukazatel 1ze také oznacit jako ziskovou marzZi (rozdil mezi prodejni a nakupni
cenou zboZi ¢i sluzby). Dle vzorce 6 uvedeného v subkapitole 3.3.2 je vypocitana vynosnost,
kterou nasledné zobrazuje tabulka 12 a hodnoty jsou vypocitany z vykazu zisku a ztraty.
Do citatele zlomku vzorce mize byt pouzit EAT (Cisty zisk), EBT (zisk pied zdanénim) nebo
EBIT (zisk pfed zdanénim a uroky). Zde je vyuzit pro vypocet pouze EAT, aby vysledné

hodnoty ptlisobily jako primérnd Cistd ziskova marze.
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Tabulka 12 - Vypocet rentability trzeb z polozek trzeb a polozky ¢istého zisku

Rentabilita trzeb (v tis. K¢)

Polozka / Rok 2016 2017 2018 2019 2020

Trzby 17229361 | 21695788 | 23038424 | 24172018 | 22341023
EAT 1677710 2 185435 2 087 648 2746 133 2218203
ROS (v %) 10,3 9,9 11 8,8 10,1

Zdroj: viastni zpracovani dle prilohy B

Po poméfeni zisku s trzbami je z tabulky patrné, Ze ziskova marze se pohybuje od 8,8 %
do 11 %, pfiCemz nejnizs$i je pravé vroce 2019 anejvyssi hodnotu marze ukazuje rok
2018. Pokud ovsem bude tento ukazatel ponechan v penéznich jednotkach a nebude preveden
do procentniho vyjadieni, pak vysledek ukaze, kolik nakladi a zisku piipada na 1 K¢ trzeb.
Na zakladé vysledkil z tabulky je tedy patrné, Ze spolecnost je ve vSech péti letech ziskova a
vzhledem k pomérné vysokym ziskovym marzim nemusi tedy naptiklad snizovat néklady c¢i

navysSovat ceny svych vyrobenych vozidel.
= Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Tento ukazatel méfi produkéni silu podniku bez ohledu na ptvod kapitalu a dle vzorce
7 ze subkapitoly 3.3.2 zde probihd pométovani zisku a celkovych aktiv, z ¢ehoz vyplyva,
ze jsou pouzity dva dulezité vykazy, ato vykaz zisku a ztraty arozvaha. Vypocet lze opét

uskutecnit pouzitim ziski EBIT ¢i EAT. V nasledujici tabulce 13 je vyuzit k propoctim EAT.

Tabulka 13 - Vypocet rentability celkového kapitalu z polozek aktiv a ¢istého zisku

Rentabilita celkového kapitalu (v tis. K¢)

Polozka / Rok 2016 2017 2018 2019 2020

EAT 1677710 2165435| 2087648| 2746133 2218203
Aktiva celkem 12221983 | 14845201 | 16832170 19360856 | 20298 153
ROA (v %) 13,7 14,6 12,4 14,2 10,9

Zdroj: viastni zpracovani dle priloh A, B

Ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu zde nefesi, zda jsou zdroje vlastni
nebo cizi. Vyvojové hodnoty by mély spise rast a vysledek ukazatele ROA by nemél byt nizsi
nez 5 %. VSechny vysledné hodnoty dosahuji ve vSech péti analyzovanych letech kladné
rentability celkovych aktiv apohybuji se vrozmezi odnejniz§i hodnoty 10,9 % v roce
spolecnosti jedna koruna aktiv po zaokrouhleni 0,15 K¢&. Pro spole¢nost Iveco to tedy znaci,

ze dosahuje zisku ve vSech péti letech.
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Je nutné také podotknout, Ze hodnota EAT v tabulce roste soubézné zhruba stejnym
tempem, jako naristd kazdym rokem hodnota aktiv, ale jiz z tabulky je zfejmé, ze hodnoty
EAT jsou mnohem nizs$i nez hodnoty aktiv. V roce 2020, ktera je jiz zasazena pandemii
Covidu-19 hodnota EAT dokonce klesla o minus 527 930 tis. K¢, ale hodnota aktiv dale rostla

o plus 937 297 tis. K<), proto se tedy vysledna suma snizila oproti roku 2019 az o 3,3 %.

= Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tento ukazatel byva trochu nepiesny, protoze neni mozné piimo zjistit vyuziti vlastniho
aciziho kapitalu, aleipiesto je vyuzivan velmi casto hlavné pro rozhodovani o ucasti
vlastniho kapitalu na zvySovani kapitalovych zdroji. Vyjadiuje vynosnost vlastnich zdroji,
atedy zajima predevSim vlastniky firem. Vypocet zjisténych hodnot dle vzorce 8 ukazuje

tabulka 14.

Tabulka 14 - Vypocet rentability vlastniho kapitalu pomoci EAT a VK

Rentabilita vlastniho kapitalu (v tis. K¢)

Polo7ka / Rok 2016 2017 2018 2019 2020

EAT 1677710 | 2185435| 2087648 | 2746133 | 2218203
Vlastni kapital 7575426 9270588 | 10686890 | 12802281 | 14173 153
ROE (v %) 22,1 23,6 19,5 21,5 15,6

Zdroj: vilastni zpracovani dle priloh A, B

Tabulka 14 naznacuje stabilni vyvoj, kde jsou vidét pomémé nerovnomérné vysledky
2017 ato konkrétné¢ 23,6 %. Podnik sealevZzadném ze sledovanych let nedostal
do zapornych hodnot. Postupné odroku 2016 jsou vysledné hodnoty velmi kolisavé,
kdy naptiklad mezi lety 2016 a 2017 je zvySeni vlastniho kapitalu téméf o 1 700 000 tis. K¢.
V roce 2018 hodnota ROE klesa o 4,4 % oproti roku 2017, ovSem vlastni kapital je stale
v rostoucim trendu. Je to zptsobeno tim, Ze hodnota Cistého zisku tento rok klesla o témét

100 000 tis. K¢, nasledujici rok vSak opét roste, a to t¢éméf o 700 000 tis. K¢.

V roce 2020 je videt pokles Cistého zisku o 527 930 tis. K¢ a soucasné riist VK oproti

cvwvr

vzdalujicimi se od sebe hodnotami EAT (ktery klesd) a VK (ktery prudce roste). Nicméné
lze také konstatovat, Ze hodnota ROE by se méla pohybovat nad primérem ROA,

a to spolecnost Iveco splituje ve vSech péti analyzovanych letech.
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5.3.3 Vypocet ukazateli zadluZenosti

V této subkapitole jsou pocitany dalsi z pomérovych ukazatelli — ukazatele zadluzenosti,
které byvaji oznacovany téz jako ukazatele dlouhodobé finan¢ni stability a je zde zjiStovano,
jak je spolecnost Iveco Czech Republic, a.s.schopna hradit své zdvazky a jak vyuziva

k hospodafeni cizi zdroje.
=  Ukazatel celkové zadluZenosti

Ve sloupcovém grafu na obrazku 17 jsou zpracovany vysledky ukazateli celkové
zadluzenosti vsech péti sledovanych let a jde zde o porovnani poméru mezi vlastnimi a cizimi

zdroji. Celkova zadluZenost je vypocitana podle vzorce 12.
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Obrazek 17 - Piehled vypoctu celkové zadluzenosti

Zdroj: vilastni zpracovani dle prilohy A

Graf ukazuje, Ze po prevedeni hodnot na procentni vyjadieni, celkova zadluzenost klesa
od 38 % v roce 2016 az do 30 % v roce 2020 a nazorné pokles ukazuje i ervena preruSovana
Sipka. Vyjadfuje to tedy hodnoty velmi pfiznivé, protoZze do obecné doporu€ované hodnoty
50 % je vSe v potadku, ovSem po piekroceni hranice této hodnoty by v§e mohlo nasvédCovat
tomu, Ze je firma pfili§ zadluZena. Na zakladé vypoctl a po diikladném prostudovani rozvah
vSech péti let je vysvétleni pro tato Cisla velmi jednoduché a to, ze si spole¢nost téméi vse

hradi sama z vlastnich zdrojt, tudiz neni dlouhodob¢ zadluzena.
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U firmy Iveco tvoii zavazky ptevazné zdvazky zobchodnich vztahii, kratkodobé
zavazky, nebo také rezervy. Vysledné hodnoty ukazatele celkové zadluzenosti od roku
2016 klesaji ojeden azdva procentni body, vroce 2020 jeto pokles 04 %. Divodem
snizujici se cifry ale nejsou cizi zdroje, nybrz vysvétlenim jsou celkova aktiva, ktera takeé

v prubehu let 2016 az 2020 rostou, a to kazdy rok cca 0 0,5 az 3 mld. K¢.
= Ukazatel samofinancovani

Nasledujici koeficient vypocitany podle vzorce 13 zobrazuje, jak hodné sobéstacna
firma Iveco Czech Republic, a.s. je. NejvySsi hodnota mize byt 100 %, ovSem této hodnoty
dosahuje opravdu mala ¢ast firem, kdy se jednd pfevazné o rodinné firmy, které sivse

financuji z vlastnich zdroja.
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Obrazek 18 - Piehled vypoctu ukazatele samofinancovani mezi roky 2016-2020

Zdroj: vilastni zpracovani dle prilohy A

Obrazek 18 ukazatele samofinancovani ukazuje velmi pfiznivé hodnoty v procentnim
vyjadteni, ato riist od 62 % vroce 2016 azdo 70 % v roce 2020. Postupny riist zelenych
sloupcii v grafu dokresluje pferuSovana cervena Sipka. Tyto velmi kladné hodnoty znazornuji,
ze je zde mald zadluzenost této firmy, jakjizukazuji vysledky celkové zadluzenosti
v pfedchozim grafu na obrazku 17. Lze konstatovat, ze s riistem VK a CA se postupné béhem
let financni situace spolecnosti zda byt stabilni. Trend je od roku 2016 vzristajici, v priméru

vzdy o 1 %, od roku 2018 0 2 % a v roce 2020 o 4 %.
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Zajimava jeispojitost mezi témito dvéma vySe analyzovanymi ukazateli
(samofinancovani, celkova zadluzenost). Jsou to jakési protiklady, protoze jeden znazoriuje
zadluzeni a druhy finan¢ni samostatnost. Pokud by byly vysledné hodnoty sloupcovych grafii
na obrazcich 17 a 18 seCteny, méla by cCisla davat dohromady hodnotu 100 %,

bez procentniho vyjadieni by se méla rovnat hodnoté 1 a to je zde splnéno.
= Ukazatel miry zadluZenosti

Zde je pométovan cizi a vlastni kapitdl navzajem a je zjistovana mira zadluZenosti
vlastniho kapitdlu. Mira zadluzenosti je vypocitana dle vzorce 15 a vysledky ukazuje

sloupcovy graf na obrazku 19.
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Obrazek 19 - Zobrazeni vypoctu ukazatele podilu ciziho a vlastniho kapitalu

Zdroj: vilastni zpracovani dle prilohy A

Vysledky v procentnim vyjadieni odhalily, kolik jednotek ciziho kapitalu ptfipada
na jednu jednotku vlastniho kapitalu. Pokud by hodnoty byly vys$i nez 1, tak by firmé
nestacil vlastni kapital na zaplaceni dluhli. Z vypoctl je patrné, Ze hodnota je vZdy mensi
nez 1, tudiz lze konstatovat, ze firma ma dostatek vlastniho kapitalu na pokryti vSech dluhd.
Plati pravidlo, Ze ¢im je mira zadluZenosti niz$i, tim méné ciziho kapitdlu firma pouziva

k hospodafeni, a to je z ptredchozich vypoctl také splnéno.
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5.3.4 Vypocet ukazateli aktivity

Poslednim pomérovym ukazatelem, ktery je aplikovdn na spole¢nost Iveco Czech
Republic, a.s. je aktivita. Zde je srovnavano, jak podnik vyuziva sviij majetek a jak s nim
naklada. Jak bylo jiz zminéno v subkapitole 3.3.4, tak mezi ukazatele aktivity patii ukazatele

obratu a ukazatele doby obratu.
Ukazatele obratu

Zde je pométovan obrat celkovych aktiv, ktery je takzvanym tivodnim ukazatelem z této
kategorie, dale obrat pohledavek a nakonec obrat zasob. Vysledné hodnoty jsou vypocitany

podle vzorcti 16, 17 a 18 a vysledky ukazuji nasledujici tabulky 15, 16 a 17.

Tabulka 15 - Vypocet obratu celkovych aktiv z vykazu zisku a ztraty a z rozvahy

Obrat celkovych aktiv (v tis. K¢)

Polozka / Rok 2016 2017 2018 2019 2020

Trzby 17229361 | 21695788 | 23038424 | 24172018 | 22341023
Aktiva 12221983 | 14845201 | 16832170 | 19360856 | 20298153
Vysledek 1,4 1,5 1,4 1,2 1,1

Zdroj: vilastni zpracovani dle priloh A, B

V tabulce 15 je vidét, ze obrat celkovych aktiv podniku dosahl ve vSech péti letech
minimalni pozadované hranice 1, kdy nejnizsi je v roce 2020 (trzby ptevySuji hodnotu aktiv
1,1x) a naopak nejvyssi v roce 2017 (1,5x). Cilem tohoto vypoctu je co nejvétsi maximalizace
této hodnoty a stanovené doporucené rozmezi téchto hodnot by se mélo pohybovat okolo
1,6 az 2,9. Nicméné spole¢nost Iveco Czech Republic, a.s. této hodnoty nedoséhla ani jednou,
byt se minimalni hranici v roce 2017 téméf blizila. Opét je to diikaz toho, Ze spole¢nost Iveco

nevyuziva sva aktiva ucelné a ma jich pfili§ mnoho.

Jenutno také dodat, Ze tato velka spolecnost vlastni velmi mnoho dlouhodobého
hmotného majetku, jako jsou vyrobni linky, halova technika ¢it&zké stroje anelze tedy
predpokladat velky a cCasty obrat téchto aktiv. Proto Ize s klidnym svédomim fici,

Ze to pro spole¢nost Iveco neznamend Zadny velky problém.
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Tabulka 16 - Vypocet obratu pohledavek v analyzovanych letech 2016-2020

Obrat pohledavek (v tis. K¢)

Polozka / Rok 2016 2017 2018 2019 2020

Triby 17229361 | 21695788 | 23038424 | 24172018 | 22341023
Pohledavky 8715324 | 10974279 | 13004 131 | 15821832] 16748197
Vysledek (dny) 2 2 1,8 1,5 1,3

Zdroj: viastni zpracovani dle priloh A, B

Zhodnoceni obratu pohledavek ukazuje vysledky velmi rozporuplné, protoze obrat
kazdym rokem klesa, cozneni moc pfiznivé pro Iveco. Rok 2020 ma oproti roku
2016 pohleddvek jednou tolik, ale trzby odroku 2019 klesaji. Pokles trzeb je zptisoben
celosvétovou pandemii Covidu-19 a zastavovanim vyroby a je zde tedy ziejmé, Ze touto

nenadalou situaci trzby poklesly, ovsem pohledavky zustaly.

Iveco Czech Republic, a.s. ma nastésti mnoho svych vlastnich zdroji a dlouhodobého
majetku, jak bylo jiz zjisténo z ptedchozich vypocta a lze tedy fici, Ze by toto obdobi mohla
spole€nost bez problémt pieklenout. Tedy vytky ohledné pftilisSného zadrzovani kapitdlu

amajetku zde mohou byt dokonce chépany, jako pftilezitost tato aktiva a finance ucelné

vyuZzit.
Tabulka 17 - Vypocet obratu zasob z ucetnich vykazi rozvahy a vysledovky
Obrat zasob (v tis. K¢)
Polozka / Rok 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby 17229361 | 21695788 | 23038424 | 24172018 | 22341023
Zasoby 1 074 523 1111680 1 150 578 932 255 936 659
Vysledek (dny) 16,1 19,5 20 25,9 238

Zdroj: viastni zpracovani dle priloh A, B

Tabulka 17 analyzujici obrat zasob ukazuje vysledné hodnoty tohoto ukazatele
se zvySujicim se trendem az doroku 2019. Vroce 2016 se kazda polozka zasob otocila
v pruméru 16,1krat do trzeb spolecnosti, v roce 2017 v priméru 19,5krét, v roce 2018 20krat
avroce 2019 tobylo 25,9krat. Posledni analyzovany rok 2020 mé opét klesajici trend,
ato az na hodnotu 23,8 dni. Opét to lze ptisuzovat celkové situaci spojenou s pandemii
Covidu-19, protoze jak je z pohledu do tabulky vidét, tak trzby klesly o 1 830 995 tis. K¢
a zasoby zustaly téméf neménné. Firma neméla dost komponentll pro vyrobu autobusi
a nemohla plné zasobovat sklad. Pro lepsi predstavu stav téchto tii vysSe popsanych ukazatelii

ilustruje nasledujici obrazek 20.
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Komparace ukazatel obratu
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Obrazek 20 - Komparace ukazatelti obratu celkovych aktiv, obratu pohledavek a obratu zasob

Zdroj: vilastni zpracovani dle priloh A, B

Ukazatele doby obratu

Mezi nejvice vyuzivané ukazatele doby obratu patii doba obratu celkovych aktiv, doba
obratu pohledavek, doba obratu zavazkl a doba obratu zasob. Dle uvedenych vzorci 20, 21,
22, a 23 v subkapitole 3.3.4 jsou zde vypocitany tyto ukazatele z dat spolecnosti Iveco Czech
Republic, a.s., kterd jsou Cerpana zrozvahy a vykazu zisku a ztraty. Vysledky zobrazuji

nasledujici tabulky 18, 19, 20 a 21 a pod nimi je vzdy uvadén komentat k t€émto vyslednym

hodnotam.
Tabulka 18 - Vypocet doby obratu celkovych aktiv ve srovnavaném obdobi
Doba obratu celkovych aktiv (v tis. K¢)

Polozka / Rok 2016 2017 2018 2019 2020
Celkova aktiva 12 221 983 14 845 201 16 832 170 19 360 866 | 20298 153
Trzby celkem 17 229 361 21 695 788 23038424 | 24172018 | 22341023
Denni trzby 47 859 60 266 63 996 67 144 62 058
Vysledek 255 246 263 288 327

Zdroj: viastni zpracovani dle priloh A, B

V tabulce 18 jsou zobrazeny vysledky ,vyuziti majetku“ vypocitané podle vzorce
20. Pro spolecnost je zadouci dosahovat co nejnizsi hodnoty doby obratu celkovych aktiv.
Cim niz8ich cifer totiz ukazatel dosahuje, tim vyssi je celkova produkéni efektivnost podniku.
Ve vSech péti analyzovanych letech je z vyslednych dat ziejmé, Ze Iveco hospodaii dobte,
protoze vyslednd hodnota byseméla idedln¢ pohybovat pod hranici 360 a méné

a jak je z tabulky patrné, ve vSech péti letech je toto splnéno.
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Navic v kazdém sledovaném roce je vzdy hodnota aktiv niz$i nez trzby, coz je také
dobré zprava, protoze pokud by tomu bylo naopak, musela by se spolecnost zamyslet nad tim,
zda by neméla zacit n¢jaka aktiva odprodavat. Jedina pochybnost je, ze trend je stoupajici

s tim, Ze by m¢l byt spise v klesajici tendenci.

Tabulka 19 - Vypocet doby obratu pohleddvek z polozek vykazu rozvahy a vysledovky

Doba obratu pohledavek (v tis. K¢)

PoloZzka / Rok 2016 2017 2018 2019 2020

DL. pohledavky 0 0 42 549 43 901 63 170
Kr. pohledavky 8715324 | 10974279 | 12961582 | 15877931 16 685 027
Pohledavky 8715324 | 10974279 | 13004 131 15921832 | 16748 197
celkem

Trzby celkem 17229361 | 21695788 | 23038424 | 24172018 | 22341023
Denni trzby 47 859 60 266 63 996 67 144 62 058
Doba obratu 182 182 203 237 270
pohledavek (dny)

Zdroj: viastni zpracovani dle priloh A, B

Po vypoctu doby obratu pohledavek je z tabulky 19 patrné, Ze trend vyslednych hodnot

jezprvu vletech 2016 a 2017 stagnujici anasledn€ rostouci. Ukazatel doby obratu
pohledavek (vypocitany dle vzorce 21) vyjadiuje ,,Cekaci dobu* od okamziku prodeje na uveér
do obdrzeni platby od odbérateld. V tabulce se objevila velmi vysoké ¢isla, kterd nejsou pro

tento ukazatele pfili$ typické a postupné béhem let rostou.

Mohlo by se zdat, Ze odbératelé neplati spolecnosti Iveco dostate¢né brzy a spolecnost
by se tak mohla dostavat do nevyhodné pozice véfitele, nicméné po prostudovani rozvah
vSech péti sledovanych let je ziejmé, ze nejvetsi zastoupeni pohledavek zde maji pohledavky
— ovladana nebo ovladajici osoba a az nékolikanasobné ptevySuji béZné pohledavky
z obchodnich vztahli. Naptiklad vroce 2020 je vySe pohledavek z obchodnich vztaht
3763 781 tis. K¢ a vySe pohledavek — ovladand nebo ovladajici osoba 12 632 739 tis. K¢.
V ostatnich letech je to podobné.

Vysoky ukazatel doby obratu pohledavek vtomto piipadé nevyjadiuje snizenou
platebni moralku odbératelil, jak by se mohlo zdat, nybrz velmi vysoka ¢isla jsou zptisobena
pohledavkami za ovladanou osobou, které mohou byt neproplaceny az nékolik let. Stoupajici
vysledny trend hodnot vSech péti let je tedy zptisoben kumulaci téchto financnich castek

z predchozich let.
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Po piepocitani tohoto ukazatele (s vypuSténim pohleddvek za ovlddanou osobou)
vychazely vysledné hodnoty jiz obvykle, a to ze odbératelé plati své zavazky v priméru za 60
az 70 dni. U tohoto ukazatele je tedy vSe v poradku i pfes na prvni pohled velmi netypické

vysledné hodnoty.

Tabulka 20 - Vypocet ukazatele doby obratu zavazki v letech 2016-2020

Doba obratu zavazki (v tis. K¢)

Polozka / Rok 2016 2017 2018 2019 2020

KZ z obchodnich 3477 925 4039 169 4322 773 4072 384 4089 159
vztahu

Zavazky ostatni 819 144 1 078 733 1 082 380 1 556 895 1 077 560
Dluhy celkem 4314 927 5132201 5581323 5956 751 5369 159
Trzby celkem 17229361 | 21695788 | 23038424 | 24172018 | 22341023
Denni trzby 47 859 60 266 63 996 67 144 62 058
Doba obratu 90 85 84 84 86

zavazku (dny)

Zdroj: viastni zpracovani dle priloh A, B

Doba obratu zdvazkl (vypocitand dle vzorce 22) by méla dosahnout minimalné hodnoty
doby obratu pohledavek. Je ziejmé, Ze se vysledné hodnoty ztabulek 19 a 20 velmi lisi,
protoze jsou hodnoty doby obratu pohleddvek mnohem vyssi. Po zjisténi skutecnosti
pohledavek za ovladanou osobou v pfedchozim vypoctu nezplsobuji vysoké hodnoty
pohledavky z obchodnich vztahti, ale pravée tato ovladand osoba a pokud jej opét vypustime
z vypoctu, tak se vysledné sumy témeét shoduji. Doba obratu zdvazkli dokonce dobu obratu

pohledéavek lehce prevysuje, a tudiz je vSe v poradku.

Tato doba obratu zavazkli by méla vyjadfovat dobu od vzniku zavazku do doby jeho
uhrady ze strany spolecnosti Iveco. K ptfesnéjSimu vypoctu byly pouzity kratkodobé zavazky
z obchodnich vztahli + ostatni zdvazky vynaté zpasiv rozvah zaroky 2016 az2020.
Spolecnost tedy splaci své dluhy v priméru do tifi mésicii a platebni moralku vici svym

vetitelim ma tedy piijatelnou.

Tabulka 21 - Vypocet doby obratu zasob z vykazu rozvahy a vysledovky

Doba obratu zasob (v tis. K¢)

Polozka / Rok 2016 2017 2018 2019 2020

Zasoby 1074523 1111680| 1150578 932 255 936 659
Triby celkem 17229361 | 21695788 | 23038424 | 24172018 | 22341023
Denni trzby 47 859 60 266 63 996 67 144 62 058
Vysledek (dny) 22 18 18 14 15

Zdroj: vilastni zpracovani dle priloh A, B
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Posledni uvedena doba obratu ukazuje, jak dlouho (resp. kolik dni) jsou zasoby
ve skladech do chvile jejich prodeje, tedy nez se zase preméni do podoby penézni. Vypocet
je proveden na zékladé vzorce 23 ajsou zde pozadovany co nejniz§i hodnoty, protoze

pro podnik neni efektivni, kdyZ jsou zasoby dlouho skladovany.

U spolecnosti  Iveco maji vysledky klesajici trend anejniz§i je vroce 2019,
kde vysledna hodnota ukazuje, ze zasoby jsou v podniku 14 dni. Naopak nejdéle byly v téchto
peti sledovanych letech zadrzovany v podniku v roce 2016, a to konkrétné 22 dni. Vypocet
ttech vybranych ukazatel jeste interpretuje sloupcovy graf na obrazku 21, na kterém je vidét,
ze sloupce doby obratu zasob, které se otocily ve dnech jsou nejmensi (znazornéno modrou
barvou) a doba obratu pohledavek ma naopak nejvétsi pocet dni otocek za rok (znézornéno

zelenou barvou).

Komparace vybranych ukazatelii doby obratu
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Doba obratu pohledavek Doba obratu zavazkt B Doba obratu zasob

Obrazek 21 - Komparace ukazatelti doby obratu pohledavek, doby obratu zavazkt a doby obratu zasob

Zdroj: vilastni zpracovani dle priloh A, B

5.4 Vypocet predikénich modelii

Tato kapitola se zabyva vypoctem bankrotnich modelti. Jednotlivé ukazatele popsané
v predchozich kapitolach maji omezenou schopnost vypovédét o spolecnosti néco vic, protoze
vystihuji vZdy pouze urcitou €ast ¢innosti spolecnosti a tyto modely 1épe zobrazuji finan¢ni
a ekonomickou situaci podniku. Vybrané modely jsou zde postupné aplikovany na data

spolecnosti Iveco Czech Republic, a.s. a poté analyzovany a hodnoceny.
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5.4.1 Taffleriv model

Tento bankrotni model se vypocita dle rovnice 28 uvedené v subkapitole 3.5.1 a tabulka
22 nize ukazuje vyvoj naméienych hodnot. Tyto vysledky odhaluji piipadné mozné bankrotni

riziko spole¢nosti.

Tabulka 22 - Piehled vypoctu Tafflerova modelu

Tafflerav model

Vypocty/ Rok 2016 2017 2018 2019 2020

EBT / KZ x 0,53 0,25 0,28 0,24 0,30 0,27
OA/CZx0,13 0,28 0,24 0,30 0,38 0,38
KZ/CAx0,18 0,06 0,06 0,06 0,05 0,05
TR/CAx0,16 0,03 0,03 0,02 0,02 0,02
Taffleruv test 0,62 0,61 0,62 0,75 0,72

Zdroj: vilastni zpracovani dle priloh A, B

Vysledky v tabulce 22 vypocitané dle Tafflerova testu dopadly pro spole¢nost velmi
dobfe. Ve vsech péti analyzovanych letech se pohybuji hodné daleko od hrani¢nich hodnot,
a naopak se pomalu pfiblizuji ¢islu jedna. Nejvice se této hodnoté piiblizuje rok 2019. Firma
je tedy zpohledu hroziciho bankrotu ve velmi dobré pozici av dohledné dobé& ji urcité

bankrot nehrozi, protoze se nepfiblizuje ani hranici Sedé zony.

Pro lepsi pfedstavu vypoCty zndzornuje igraf naobrazku 22, kde zelené sloupce
ukazuji, Ze stav je mirn¢ rostouci hlavné od roku 2019 a poté zase mirné klesa. V grafu jsou
umistény Eervena a modré $ipka a mezi témito Sipkami je vyobrazena tzv. $eda zona. Cervena
Sipka od hodnoty 0,2 smétuje dolti, tedy tam kam by se hodnoty nemély dostat, a naopak
Sipka modréa od hodnoty 0,3 sméfujici nahoru ukazuje prosperujici podnik a tam také spadaji

1 hodnoty spole¢nosti Iveco.
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Obrazek 22 - Prehled Tafflerova modelu pomoci sloupcového grafu

Zdroj: viastni zpracovani dle priloh A, B

5.4.2 Model IN99

Index IN99 patii mezi bankrotni modely a vyhodnocuje finan¢ni zdravi podniku

v ¢eském prostiedi. Pro tento vypocet je pouzita rovnice 29 ze subkapitoly 3.5.1.

Tabulka 23 - Souhrn vypoctu indexu IN99 v letech 20162020

Model IN99
Vypoéty / Rok 2016 2017 2018 2019 2020
CA / CK x (-0,017) -0,045 0,038 |  -0,046 -0,050 20,057
EBIT / CA x 4,573 0,77 0,83 0,70 0,80 0,62
TR/ CA x 0,481 0,68 0,70 0,67 0,60 0,53
OA / KZ x 0,015 0,035 0,043 0,045 0,043 0,050
Index IN99 1,44 1,54 1,37 1,21 1,14

Zdroj: vlastni zpracovani dle priloh A, B

Po vypocitani a nasledném secteni vSech hodnot v tabulce 23 je zifejmé, Ze je podnik v

nerozhodné situaci, nebo také v takzvané Sedé zon€. Vypovida to o tom, Ze Iveco Czech

Republic, a.s. spiSe hodnotu tvofi, nicméné Ize konstatovat, ze se hodnoty nepfiblizuji hranici

hroziciho bankrotu, ale bohuzel také ani k doporuc¢ené hodnoté bezpecné zony.

Nazornou ukazku opét ukazuje graf na obrazku 23 pod timto textem. Vysledné hodnoty

jsou zndzornény zelenymi sloupci. Cervend piferuSovana ¢ara ukazuje, pod jakou hranici

by se hodnoty nemély dostat.

hodnotou znaci pro podnik Spatnou finan¢ni situaci a stabilitu.

Konkrétné je to hodnota 0,684 a vSechna cisla pod touto




Dle hodnotici Skaly Tafflerovy stupnice miize byt feceno, Ze od hodnoty 1,420 stav

podniku neni v nejhorsi situaci. Toto v grafu ukazuje kratkd cCernd piimka a je zde vidét,

ze tuto hranici piekrocila spolecnost Iveco pouze dvakrat (rok 2016 a2017), poté¢ vzdy

jiz hodnoty klesaji. Obecné Ize ale podotknout, Ze podniku zatim nic nehrozi, protoze

k bezpe¢né zoné je ve vSsech péti analyzovanych letech pfeci jen bliz a Casto se priblizuje

spiSe k vys$sim kladnym hodnotam.
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Obrazek 23 - Prehled modelu IN99 za pouziti sloupcového grafu
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6 ZHODNOCENI VYSLEDKU A NAVRH VLASTNICH
DOPORUCENI

Posledni Sesta kapitola shrnuje vysledky provedené finan¢ni analyzy spole¢nosti Iveco
Czech Republic, a.s. Podkapitola 6.1 hodnoti namétené vysledné hodnoty a podkapitola

6.2 navrhuje ptipadna mozna doporuceni pro spolecnost.

6.1 Hodnoceni vyslednych hodnot

Praktickd cast této prace se zabyvala predev§im vypoctem financnich a souhrnnych
ukazateld. Na zaklad¢ vysledkii provedené finan¢ni analyzy u spolecnosti Iveco Czech
Republic, a.s.vletech 2016-2020 jsou ziejmé n&které skutecnosti, proto je nasledné

rozebrano, které to konkrétné jsou.

Nejdiive byly aplikovany absolutni ukazatele na data z ucetnich vykazi. Horizontalni
analyza aktiv odhalila, ze vétSina dlouhodobého majetku je uloZena v dlouhodobém hmotném
majetku. Firma tuto strategii vyuziva velmi chytfe, protoZe tento majetek slouzi spolecnosti
k budoucimu ekonomickému prospéchu a tvoii ho pfevazné hmotné movité véci a jejich
soubory a pozemky a stavby. Nicméné bylo také zjisténo, ze ho kumuluje pfili§ mnoho. Toto

je patrné ve vSech péti sledovanych letech.

Horizontalni analyza ukézala, Ze u pasiv rozvahy je nejpatrnéjsi vlastni kapital a v ném
polozka vysledek hospodafeni z minulych let, kterd tvofi pfevaznou cast ve vSech péti
analyzovanych letech a postupem let ma stoupajici trend. Je to podminéno hlavné tim,
ze si spolecnost vede velmi dobfe, coz je zplisobeno trzbami, které se postupem let stale
navysuji, kdy naptiklad u polozky trzby z prodeje vyrobki a sluzeb ve vykazu zisku a ztraty
spolecnost v roce 2016 utrzila 14 476 406 tis. K& a za pét let to bylo jiz 19 005 876 tis. K¢,
tedy vzrist az o 4 529 470 tis. K&. Cisla jsou to velmi pfizniva, nicméné opét jde o pfilisnou

kumulaci a zdrzenlivost vaci investicim.

Dale byly aplikovany rozdilové ukazatele. Touto aplikaci bylo zji§téno hlavné u CPK
neboli ,,ochranného polstare, Ze Cisla nabyvaji kladnych hodnot ve vSe péti sledovanych
letech. Obézna aktiva postupem let rostou a vzdy pievysuji o velkou ¢ast kratkodobé zavazky,
které se také navySuji, ovSem pouze velmi mirné a firmé i po uhrazeni vSech kratkodobych

zavazkl tedy zlstane dostate¢né mnozstvi provoznich prostiedkl. Spolecnost se nemusi
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obavat, Ze by nebyla stabilni a platebn¢ schopnd. Nicméné neustdlé zvySovani kapitalu
nepiesveédCilo spolecnost Iveco k né€jaké reakci investovat a snizit jej a opét to poukazuje
najeji konzervativnost. Vypocet c¢istého penézné¢ pohledavkového fondu ukazal,

ze ma spolecnost dostate¢né mnozstvi likvidnich aktiv a je tedy zajiSténa.

Pti analyze pomérovych ukazatelii byly zkoumény ctyfi zakladni ukazatele: ukazatel
likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity. Jako prvni zpomeérovych ukazateli byla
zkoumana likvidita. U likvidity okamzité byly hodnoty velmi nizké a nedosahovaly
ani hodnot doporucenych. Bohuzel to pro spolecnost znac¢i snizenou schopnost hradit
své zavazky, pokud by vznikly neo¢ekavané. Bézna likvidita piesdhla doporu¢ované hodnoty
ve tfech sledovanych letech, coz by mohlo opét poukazovat na nedostate¢né silnou investi¢ni
motivaci vlastnikii spolec¢nosti. Pohotova likvidita ukazala ptekroceni doporucenych hodnot
ve vSech péti sledovanych letech, ovSem je to zplisobeno velkym mnozstvim obéznych aktiv,

coz je typické pro tento typ firmy.

Déle byla provedena aplikace rentability trzeb (ROS), kde zdsadni roli pro tento
ukazatel hraje pfedevsim vysledek hospodatieni v ptipadé, Ze se pouzije EAT. Zde mize byt
zhodnoceno, Ze Cisty zisk spolecnosti Iveco Czech Republic, a.s. ve vSech péti letech roste.
Ziskova marze ukazatele ROS byla v celém sledovaném obdobi v plusovych hodnotach, tedy
spole¢nost tvoti zisk. Pii vypoctu ROA byl pocitan pomér zisku a celkovych aktiv z polozky
EAT. Pokud by byla hodnota tohoto ukazatele ptili§ nizkd a hodnota dalSiho pocitaného
ukazatele ROE naopak nadprimérnd, mohlo by to znamenat, Ze by se firmé dafilo pouze
zapomoci vysokého zadluzeni, ovSem tato situace nenastala a hodnota ROE ptevysSuje
hodnotu ROA ve vSech péti analyzovanych letech, ato v priméru o4 az 5 %. Spolecnost

je tedy ziskova a nemé vysoké zadluzeni.

Ukazatele zadluZenosti vykazaly zpoc€atku ¢isla pomérn€ vysoka i pfes to, Ze spolecnost
neni dlouhodobé zadluZena a pfevaznou ¢ast si financuje z vlastnich zdroji. Nicméné trend
byl v klesajici tendenci a vzdy byl pod doporuovanou hranici 50 %, tudiZ je vSe v poradku.
Tato Cisla wvznikla hlavné polozkami kratkodobych a dlouhodobych  zavazkd,
kdy u dlouhodobych zavazkii ptfevladd odlozeny danovy zavazek a u kratkodobych jsou
to hlavné zavazky zobchodnich vztahii. Dé se tedy fict, Ze spolecnost je dluzna pouze

kratkodobg, a to z klasickych dodavatelsko-odbératelskych vtahti.
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Posledni casti pomérovych ukazateli jsou ukazatele aktivity. Obrat celkovych aktiv
udava ve vSech péti letech pozitivni vysledky atood 1,2 do 1,5, kdy pfi doporuceni
minimalniho dosazeni 1 bylo toto splnéno. Lze tedy fici, Ze spolecnost Iveco Czech Republic,
a.s. disponuje velkym mnozstvim aktiv, ale bohuzel s nimi nenaklada pfili§ uceln¢, naptiklad
ohledné malo castych investic, jak jiz bylo zminéno v textu vySe. Obrat zdsob po vypoctu
ukazuje, kolikrat se zdsoby ve spolecnosti otocily do trzeb za dané roky, v predposlednim
sledovaném roce 2019 je to 25,9krat a lze tedy konstatovat, Ze to neni viibec Spatné. Naopak
obrat pohledavek kazdym rokem klesa, coz pro spolecnost neni moc pfiznivé, protoze by to

mohlo poukazovat na neustale se prodluzujici dobu placeni od dluzniki.

Doba obratu zasob udava, ze se ve firmé Iveco zasoby pohybuji celkem rychle.
V analyzovanych péti letech trend ukazuje klesajici tendenci atood?22 dnd v roce
2016 az po 14 dni v roce 2019, coz je velmi dobry vysledek. V roce 2020 zacala doba obratu
opét mirné stoupat, ale Ize konstatovat, ze celkové zasoby ve skladech nelezi pfilis dlouho
a nevazou tak na sebe zbyte¢né finan¢ni prostfedky. Pii hodnoceni doby obratu zavazkt vyslo
najevo, ze spolecnost hradi své zdvazky v pruméru za 2,5 mésice, coz je ptijatelné predevsim

diky znacné likvidité podniku.

Doba obratu pohledavek ukazala velmi vysoké vysledné hodnoty. Z pohledu dluzniki,
by se mohlo zdat, Ze si davaji na Cas a splaceji své dluhy v priméru za 6 az 7 mésicti. Ovsem
spolecnost funguje vramci skupiny apo dikladném prostudovani rozvah vsSech péti
analyzovanych let je vysvétleni jednoduché: nejvétsi zastoupeni zde maji pohledavky —
ovladana nebo ovladajici osoba a hodnoty téchto pohledavek jsou velmi vysoké. Trend udava
rostouci interval, coz je zptisobeno tim, Ze tyto pohledavky nemusi byt proplaceny az nékolik

let.

Ukazatel doby obratu pohledavek tedy nevypovida o tom, ze spolecnost spolupracuje s
nespolehlivymi odbérateli, coZz byva vétSinou hlavni pfi¢inou vysokych hodnot tohoto
ukazatele, ale vypovidd o tom, ze vysoka cCisla jsou zpilsobena pravé pohledavkami za
ovladanou osobou. Pro spole¢nost Iveco Czech Republic, a.s. to ale neznaci, ze by si méla
davat pozor na své odbératele, protoze ti plati v¢as, coZz dokazuje 1 pfepocet po vypusténi
pohledavek ovladajici osoby, kde vyslo, ze odbératele plati v priméru za 60 az 70 dni a je

tedy vSe v poradku.
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V posledni praktické Casti této prace byly vypocitany souhrnné indexy, konkrétné
aplikace Tafflerova modelu amodelu IN99 manzeli Neumaierovych, které poskytly
informace, zda podniku hrozi bankrot ¢i nikoliv. Taffleriv test dopadl velmi dobfte, protoze
se hodnoty pohybovaly velmi vysoko nad doporuCenymi, nicméné aplikace indexu
IN99 nedopadla uz tak ptiznivé. Zde se hodnoty pohybovaly v S$edé (nerozhodné) zoné,
a to ve vSech péti sledovanych letech. Nedostaly se ale az pod hranici kritické hodnoty 0,684,

takze obecné lze fict, Ze podniku zatim nehrozi zddné vaznéjsi problémy.

6.2 Navrh mozZnych doporuceni

Témét vSechny ukazatele hodnoti podnik jako prosperujici po celé sledované obdobi
a nékde si vede dokonce nadprimérné. Na zakladé téchto vypoctl lze fict, Ze v nejblizsi dobé
podniku bankrot nehrozi. Pokud setedy vyskytla ve vypoctech néjaka zaporna Ccisla
¢i hodnoty mimo doporucované hranice, tak nemély piiliS dramaticky vliv na stabilitu
podniku, ale i pfes to stoji za zminku uvést n¢kolik nedostatkd, které spolecnost Iveco Czech

Republic, a.s. ma.

Prvnim je, Ze spolecnost Iveco Czech Republic, a.s. zadrzuje ptiliS mnoho vlastniho
kapitalu, jak bylo jiz zminéno v hodnoceni vysledki, ktery by urCit€ bylo vhodnéjsi spise
investovat a zhodnocovat nez zadrzovat uvniti podniku. Toto bylo nejvice patrné u likvidity,
kde bylo zjisténo, Ze jsou penéZni prostfedky pfili§ vazany v aktivech. Investice se tedy

optimalné nezhodnocuji a tim se sniZuje rentabilita spole¢nosti.

Prvni doporucdeni zni: vice investovat hlavné do dal§iho rozSifovani kapacit zavodu,
protoze to mize piinést budouci ekonomicky prospéch, jak v podobé novych pracovnich
pozic pro budouci zaméstnance, tak také samoziejmé vétsi ziskovost pro firmu ve smyslu
dalsiho vyvoje a nasledné vyroby novych modernégjSich fad autobusti. Nicméné, jako u vSech
odvétvi v dneSni dobé€, chybi mnoho pracovnikil v riznych oborech, atak by se musela

vvvvvvvv

republiky za praci.

Dalsi druhé doporuceni je, ze by spole¢nost Iveco Czech Republic, a.s. mohla
zainvestovat do moderngjSiho vybaveni vyrobnich hal. Po konzultaci s pracovniky lakovny
bylo zjiSténo, ze by se investice mohly vlozit 1 do modernéjSiho a vykonnéjsiho odsdvaciho
zatizeni, které jizneni v pfili§ dobrém stavu a také do stiikacich boxi, kde jsou zastaralé

roboty na lakovéani (az 15 let). Déle také kataforézni lazen (metoda lakovani ponorem)
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a nasledné vypalovani v peci déla pracovnikiim starosti, protoze je to pro né velmi Skodlivé

z hlediska emisi, vyparti a ekologie obecné¢.

Doporucenim cislo tii je snaZit se rozSifovat spolupraci s ostatnimi zemémi, se kterymi
Iveco jesté nespolupracuje. Partneri ma tato spolecnost jiz mnoho, ale kazda dalsi zemé navic
znaci také veEtsi zisk pro spolenost. Nicméné to znamena také vice pracovnich pozic a vetsi
mnozstvi zaméstnancli a zde vznikd otazka: Kde vzit kvalifikované zaméstnance, kterych
je nedostatecna kapacita? Zde by se mohlo nabizet jest¢ jedno ¢tvrté doporuceni, které
by tento problém mohlo vyfesit, tedy opét =zainvestovat financni prostiedky a vice
automatizovat a nahradit tak lidskou silu stroji. Investice do automatizace a robotizace jsou
sice nemalé, ovSem do budoucnosti by mohly pfinést spolecnosti velky prospéch, hlavné

ve veétsSim objemu vyroby a odpadnutim tak starosti neustalého hledani novych zaméstnanct.
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ZAVER

Cilem této bakalarské prace bylo zhodnotit finan¢ni zdravi vybrané akciové spolecnosti
(Iveco Czech Republic, a.s.) metodou finan¢ni analyzy dle vybranych ukazateli za obdobi
peti let odroku 2016 doroku 2020. Postupné byly aplikovany absolutni, pomérové
a rozdilové ukazatele a nasledné vypocet vybranych predikénich model. Zavérem této prace

bylo nazdkladé provedené analyzy vysledna c¢isla zhodnotit a podat navrh moznych

doporuceni pro tuto spolecnost.

Prace je rozdé€lena na teoretickou a aplikacni ¢ést. Prvni Cast prace se vénuje hlavné
zpracovanim obecnych pojmu, které se tykaji financ¢ni analyzy, z ¢eho tato analyza plyne
a také komu mize slouzit. Dale v préci je proveden popis vyro¢ni zpravy a v ni obsazenych
dalezitych dokumenti, jako jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash flow a pfiloha ucetni

zaveérky.

Dalsi usek teoretické casti pojedndva o vybranych absolutnich, pomérovych
arozdilovych ukazatelich a v neposledni tad¢ také popisuje postupy vypocti vybranych
bonitnich a bankrotnich modeld. Veskeré informace, které jsou uvedeny v teoretické Casti této
bakaléiské prace jsou také zaroven podkladem ke zpracovani ¢asti aplikacni, kterd se zabyva

samotnou finanéni analyzou spolecnosti Iveco Czech Republic, a.s.

Na zdkladé¢ vysledkli provedené finan¢ni analyzy lze konstatovat, Ze spolecnost
prosperuje velmi dobie a jeji ekonomické vysledky jsou rok od roku lepsi. Firma Iveco Czech
Republic, a.s.je obecné ve stabilni a finanéné zdravé formé. VSechny naméfené hodnoty
nabyvaly pfevazné kladnych Ccisel, pouze u likvidity se vychylily z hodnot doporucenych,
ale tyto sumy zde neznamenaly zna¢né problémy, atedy nemély velky vliv na celkovou

stabilitu tohoto prosperujiciho podniku.

Ptes panujici pandemii v roce 2020, kdy byla spolecnost stfidavé omezovana z diivodi
hygienickych opatfeni, nemocnymi zaméstnanci nebo povinnymi karanténami lze fici, Ze tyto
komplikace spolecnost Iveco Czech Republic, a.s.ustdla velmi dobfe anepropadla
se do n¢jakych zavratnych hodnot. Mozna to bylo zptisobeno 1 ptiliSnou kumulaci kapitalu,
ktery byl v textu spoleCnosti Casto vycitan anyni se mohl velmi dobie vyuzit naptiklad

na nakup dezinfekce, osobnich ochrannych pracovnich prostiedkil a na jina opatieni.
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Ale 1 pfesto jsou zde odkryty Casti, ve kterych by prospélo spolecnosti zlepseni. Navrhy
na zlepSeni jsou popsany v podkapitole 6.2 této prace a jsou zde i navrzena doporuceni, kterd
by mohla vést ke zlepSeni situace podniku. Tato doporuceni se tykala hlavné zadrzovani
velkého objemu penéznich prostiedkt, které firma vlastni a neinvestuje, coz je sice prospesné

z pohledu nec¢ekanych budoucich vydajti, ovS§em ne z pohledu prosperity.

Velmi dulezitym poznatkem je, ze podnik vykazuje ve vSech péti sledovanych letech
zisk aten se navic postupem let kumuluje iz pfedeslych kladnych VH. Podnik neni
dlouhodobé¢ zadluzen a pfevaznou ¢ast si financuje z vlastnich zdroji. V oblasti konkurence
ma velmi silné protivniky, ovSem odolava jim velice dobfe akazdy rok prichdzi opét
snovymi koncepcemi a napady, kdy nejnovéjsi vizi spolecnosti Iveco Czech Republic,
a.s. je jit ekologickou cestou, coZ je znaténé prospéiné pro budoucnost Ceské republiky i celé

planety.

Po prostudovani odbornych ¢lankl stoji za zminku jesté uvést konstatovani nékterych
analytikii a ekonomt, kteti tvrdi, ze spoleCnost je stale zndmou spiSe pod ndzvem Karosa
apokud by sitento ndzev zachovala inadale, méla by mnohem lepsi prodejni vysledky
a vys$i trzni podil. Celkovy ndzev a znacka je velmi silny marketingovy konkurenéni néstroj
uspésnosti ¢i netspésSnosti i presto, ze jde vétSinou o jedno slovo. Nicméné tato spolecnost

je velmi Gispésnou i po zméné ndzvu, takze se tyto nazory mohou leckdy ktizit.

Na zavér lze tedy zkonstatovat, Ze spolecnost Iveco Czech Republic, a.s. prosperuje
kazdym rokem Iépe, pecuje dobie o své zaméstnance, ma velmi zvu¢né jméno, jak u nas,
tak 1 ve svété a je abnormalné uspé$nd, coz dokazuje 1 127letd piisobnost na ¢eském a dnes

JiZ 1 zahrani¢nim trhu.
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Piiloha A: Zjednodusena struktura rozvahy spole¢nosti za roky 2015 az 2020

Rozvaha spole¢nosti 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Iveco Czech Republic,
a.s. (v tis. K¢)
Aktiva 1180135 | 1222198 | 1484520 | 1683217 | 1936086 | 2029815
celkem 3 3 1 0 6 3
B. Stala aktiva 2203592 | 2237745 | 2472838 | 2344118 | 2331683 | 2368491
B. L DNM 1240200 | 1050914 | 1035751 984 015 939282 | 1064336
B.I.1. | Nehmotné 909 842 526 576 439 640 835 248 710314 572 506
vysledky
vyvoje
2. Ocenitelna 2935 3523 1083 166 919 1523
prava
1. Software 2935 3523 1 083 166 919 1523
4. Ostatni DNM 3420 3309 2 667 2317 0 0
2. Nedokonceny 323363 516 866 591 721 145 645 228 049 490 307
DNM
B.IL DHM 963 158 | 1186597 | 1436853 | 1359858 | 1392167 | 1303921
B.II.1. | Pozemky 492 832 530563 607 479 637 980 626 144 651 738
a stavby
1. Pozemky 17 900 17 900 17 900 17 900 17 900 17 891
2. Stavby 474 932 512 663 589 579 620 080 608 244 633 847
2. Hmot. movité 390 674 463 734 663 002 616 254 590 842 586 925
véci a jejich
sobory
4. Ostatni DHM 1173 1173 1173 1173 1173 1103
3. Jiny DHM 1173 1173 1173 1173 1173 1103
1. Poskytnuté 29 487 53 834 8255 0 1713 220
zéalohy
na DHM
2. Nedokonceny 48 992 137293 156 944 104 461 172 295 63 935
DHM
B.III. | DFM 234 234 234 234 234 234
B.III.1 | Ovladana 184 184 184 184 184 184
nebo
ovladajici os.
7. Ostatni DFM 50 50 50 50 50 50
1. Jiny DFM 50 50 50 50 50 50
C. Obézna 9595494 | 9981229 | 1236671 | 1430371 | 1695418 | 17788 73
aktiva 3 9 1 3
C.L Zasoby 1093279 | 1074523 | 1111680 | 1150578 932 255 936 659
C.I.1. | Material 341816 359 396 388 421 446 646 436 369 376 061
2. Nedokoncen 303 254 232036 233 774 247 901 269 683 225576
a vyroba
a polotovary
3. Vyrobky 448 209 483 091 489485 | 456031 226 203 335022
a zbozi
1. Vyrobky 111356 112 386 108 071 62 698 20510 94 878
2. Zbozi 336 853 370 705 381414 393 333 205 593 240 144
C.I1. | Pohledavky 8221144 | 8815324 | 1097427 | 1300413 | 1592183 | 1674819
9 1 2 7
C.I1.1. | DL Pohled. 0 0 0 42 549 43901 63 170
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4. Odlozena 0 0 0 42 549 43 901 63170
danova
pohledavka
C.IL2. | Kr. 8221144 | 8715324 | 1097427 | 1296158 | 1587793 | 16 68502
pohledavky 9 2 1 7
1. Pohledavky 2708908 | 3669398 | 4122016 | 3805028 | 4337250 | 3763 781
z obchodnich
vztahll
2. Pohledavky 4614438 | 4648750 | 6465437 | 8868577 | 1102636 | 1263273
ovladana 0 9
(ovladajici)
osoba
4, Pohledavky- 897 798 397 176 386 826 287 977 514 321 288 507
ostatni
4.3. Stat-danové 110937 130 886 0 14258 39909 32 466
pohledavky
4.4, Kratkodobé 5191 7207 2554 1374 1627 1 690
poskytnuté
zalohy
4.5. Dohadné ucty 781 586 259 003 326 591 271 950 398 553 217 325
aktivni
4.6. Jiné 84 78 57 681 395 74 232 37 026
pohledavky
C.III. | Kratkodoby 240 553 18 845 247 684 0 0 0
fin. majetek
C.IV. | Penézni 40518 172 537 33070 149 010 100 094 103 877
prostiredky
1. Pokladna 594 381 513 677 479 725
2. Uty 39 924 172 156 32 557 148 333 99 615 103 152
D. Casové 2267 3009 5650 184 333 75 002 140 929
rozliSeni
aktiv
D.1. Néklady 2189 2 265 1955 171 247 1206 121 546
pristich
obdobi
3. Prijmy 78 744 3 695 13 086 73 796 19 383
pristich
obdobi
Pasiva 1180135 | 1222198 | 1484520 | 1683217 | 1936086 | 20298 15
celkem 3 3 1 0 6 3
A. VK 7557691 | 7575426 | 9270688 | 1068689 | 1280228 | 1417315
0 1 3
Al 7K 1065559 | 1065559 | 1065559 | 1065559 | 1065559 | 1065559
AL Azio a kapit. 123 252 123 252 123 252 123 252 123 252 123 252
fondy
AILl. | Azio 122 685 122 685 122 685 122 685 122 685 122 685
2. Kapitalové 567 567 567 567 567 567
fondy
1. Ostatni kapit. 1017 1017 1017 1017 1017 1017
fondy
2. Ocenovaci -450 -450 -450 -450 -450 -450
rozdily
A.IIl. | Fondy 219 401 217 633 218 584 220 224 225029 225029
ze zisku
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A.IIl.1 | Ostatni 217 114 217 114 217 114 217 114 217 114 217 114
rezervni
fondy
2. Statutarni 2287 719 1470 3110 7915 5315
a ostatni
fondy
A.IV. | VH minulych | 4490669 | 4491072 | 5667758 | 7190207 | 8642308 | 1054371
let 0
A.V. VH bézného 1658810 | 1677710 | 2188435 | 2067640 | 2746133 | 2218203
uc. obdobi
B. + Cizi zdroje 4242915 | 4646557 | 6574093 | 6140559 | 6550137 | 6550137
C.
B. Rezervy 363 456 326 026 440 923 559 235 593 386 723 190
1. Rezervy 7312 8261 13 547 11718 11 4687 13 067
na diichody
4, Ostatni 355 881 317 765 427 376 547 517 581918 710 123
rezervy
C. Zavazky 3879457 | 4320531 | 6133170 | 6381323 | 5956751 | 5369159
C.L Dlouhodobé 1 954 5 604 269 0 0 0
zavazky
ClI Kratkodobé 3877503 | 4314927 | 5132201 | 5581323 | 5958751 | 5369 159
zévazky
3. Kratkodobé 2717 17 858 14 999 176 170 327 472 202 440
prijaté zalohy
4, Zavazky 3296400 | 3477925 | 4039169 | 4322773 | 4072384 | 4089 159
z obchodnich
vztaht
8. Zavazky 578 386 819144 | 1078733 | 1082380 | 1556895 | 1077560
ostatni
1. Zavazky 30 042 43 784 17 299 20 047 11 060 11 754
spolecnici
3. Zavazky 56 932 59 623 65 058 78 134 86 999 98 304
zameéstnanci
4. Zavazky 32042 32 965 36274 44 269 49 488 56 513
Z€ SoC.
a zdrav. poj.
5. Stat-zavazky 108 070 83 077 202 475 97 421 121 437 91 624
a dotace
6. Dohadné ucty 323 351 522 987 757 517 810219 | 1287911 819 365
pasivni
D. Casové 747 0 520 4722 8 448 32 651
rozliSeni
pasiv
D.2. Vynosy 747 0 520 4722 8435 32 651
pfistich
obdobi

Zdroj: vilastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti [23]
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Priloha B: ZjednoduSena struktura vykazu zisku a ztraty spolecnosti za roky 2015 az 2020

Vysledovka
spole¢nosti Iveco
Czech Republic,
a.s. (v tis. K¢)

2015

2016

2017

2018

2019

2020

L.

Trzby
za vyrobky
a sluzby

14 695 778

14 476 406

15 853 352

17 081 468

19 005 876

18 264 165

1L

Trzby
z prodeje
zboZzi

2484 795

2752955

5842 436

5956 956

5166 142

4076 858

Vykonova
spotieba

13 564 670

13239 788

17 403 845

18 332292

18 808 266

16 839 030

Zmeéna
stavu zasob

-63 110

-70 181

1563

28369

22 449

-32219

Aktivace

27728

25728

-23 131

-14 661

-22 846

-17 005

Osobni
naklady

1114725

1197 747

1804 918

1563 197

1823312

2195035

III.

Ostatni
provozni
Vynosy

5376 622

4215944

8275275

7944 773

8511934

8 843 530

Provozni
VH

1 989 075

2168 243

2051 540

2 926 254

2 982 666

2749 575

IVv.

Vynosy
z DFM

0

0

0

0

0

0

Vynosy z
ostatniho
DFM

0

0

0

0

0

0

VL

Vynosové
uroky

9116

8905

16 119

86 124

185 057

105 799

Nakladové
uroky

0

0

0

0

2

VIL

Ostatni
finanéni
vynosy

177 536

25458

594 494

265 397

346 900

692 133

Ostatni
finan¢ni
naklady

218576

187 093

464 601

384 169

128 722

808 302

Finan¢ni
VH

-82 024

-102 730

141 012

-32 956

403 235

-10372

ks

VH pted
zdanénim

1 957 051

2065519

2692 552

2576 596

3385901

2739203

Dan
z prijmu

298 241

387 803

507 117

488 948

639 768

521 000

sk

VH
po zdanéni

1 658 810

1677710

2185435

2 087 648

2746 133

2218203

dksk

VH za G¢.
Obdobi

1 658 810

1677710

2 185435

2 087 648

2746 133

2218203

Cisty obrat

22 743 847

21479 678

30 581 676

31334708

33215909

31982 485

Zdroj: vilastni zpracovani dle vyrocnich zprav spolecnosti [23]

89




