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Abstrakt

Cilem diplomové prace je kompletni zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti v letech 2005 az
2009 na zaklad¢ vybranych metod finan¢ni analyzy. Dale je pradce zaméfena na ndvrhy

moznych feSeni zjiSténych problémd, které maji vést ke zlepSeni stavajici situace.

Abstract

The aim of this thesis is a complete assessment of the financial situation of a company
between 2005 and 2009 on the basis selectedmethods of the financial analysis. Proposals of
potential solutions of discovered problems are presented in next part of the work which

should result for improvement of current situation.
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Uvod

silné stranky, odhalit své slabiny a jejich pfi¢iny, a na zakladé téchto znalosti €init ptislusna
opatfeni. Celou fadu metod, jak zhodnotit finan¢ni situaci firmy, nabizi finan¢ni analyza, bez

a4

niz se v dnesni dobé Zadna ispesna firma neobejde.

Hlavnim cilem a smyslem finan¢ni analyzy je provést diagnézu finan¢niho zdravi
podniku. Finan¢ni analyza déva podklady pro odhad budouciho vyvoje a je vyznamnou
soucasti podnikového ftizeni, protoze poskytuje podklady pro planovani a finan¢ni
rozhodovani.

Odborna a pravidelné provadénad finan¢ni analyza podniku umoziiuje odhalit poruchy
finan¢niho zdravi podniku a umoziiuje na né€ v€as reagovat, dokud Ize Spatny stav finan¢niho
zdravi podniku jesté napravit. To je divod, pro¢ by méla byt financni analyze v podnicich
vénovana zna¢na pozornost.

ZvySovani trzni hodnoty podniku se obecné povazuje za zakladni cil podnikani.
Podminkou pro dosazeni daného cile je produktivni vyuziti jak vlastniho, tak 1 ciziho kapitalu.
Zakladni finan¢ni cil podniku vychazi ze zakladniho cile podnikani a ptispivd k jeho
dosaZeni. Jednd se o dlouhodobou maximalizaci trzni hodnoty podniku b&hem delSiho
casového obdobi. UdrZeni trvalé platebni schopnosti, dlouhodobé likvidity podniku a udrzeni
dostate¢né¢ vysokého vysledku hospodateni a rentability vlastniho kapitalu jsou potom dil¢imi
finan¢nimi cili v podniku.

V diplomové préci jsou k posouzeni finan¢ni situace pouzivany elementarni metody
technické analyzy, které jsou pouzity k rozboru zadkladnich tcetnich vykazi zlet 2005 az
2009. Pouze ziskana data vSak nestaCi, je nutné tyto informace spravné interpretovat a
navrhnout efektivni feSeni zjiSténych nedostatki, kterd povedou ke zlepSeni situace a
upevnéni postaveni na trhu.

Diplomova préce je rozdélena do ctyi zakladnich celkll. V prvni kapitole je vybrana
spolecnost charakterizovana a je zde analyzovan soucasny stav firmy. V druhém okruhu
budou uvedeny teoretické poznatky z oblasti finan¢ni analyzy. V praktické casti vybrané
metody aplikuji na zkoumany podnik a v souladu s cily prace vyslovim zavéry o finan¢ni
situaci a oborové pozici zkoumaného podniku. V nasledujici posledni kapitole jsou uvedeny

navrhy feSeni problému k vylepSeni stavajici situace.
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1. Hodnoceni souc¢asného stavu problematiky

V této Casti prace se zaméfim na charakteristiku vybrané spole¢nosti, na popis jejiho
soucasn¢ho stavu a dale na formulovani cilit vedoucich k feSeni problému. V neposledni fad¢
pomoci SWOT analyzy a Porterovy analyzy odvétvi bude provedena analyza soucasné¢ho

stavu spole¢nosti.

1.1  Formulace cili vedoucich k FeSeni problému

Cilem diplomové prace je objektivné zhodnotit finan¢ni situaci spolecnosti IMOS
Brno a.s. s vyuzitim elementarnich metod finan¢ni analyzy za obdobi 2005 az 2009. Vysledky
a poznatky z mé prace by mély byt vyuzity ve firmé a mély by slouzit pfedev§im pro tvorbu
koncepce rozvoje, volbu strategie a jeji realizaci pro planovani penéznich tokd.

Pii jejim zpracovani budu vychazet zinformaci zGcetnich vykazl, z informaci
poskytnutych zaméstnanci spole¢nosti, z literatury o finan¢ni analyze a souvisejicich tématech
a také z jinych dostupnych zdroja.

Po utfidéni dostupnych informaci bude pomoci STEP analyzy provedena analyza
obecného okoli, kde budou zhodnoceny faktory spolecenské, technologické, ekonomické a
politické.

Pomoci Porterova pétifaktorového modelu konkurenéniho prostfedi bude provedena
analyza oborového prostiedi, kde zhodnotim postaveni spolecnosti z hlediska konkurence
uvnitt odvétvi, konkurence substitutli, hrozeb novych konkurent do odvétvi, a z hlediska
vyjednavaci sily dodavatell a odbérateli.

S vyuzitim SWOT analyzy budou popsany silné stranky, slabé stranky, ptilezitosti a
hrozby. Pomoci SWOT analyzy bude tedy posouzena soucasna pozice spolecnosti na trhu.

Hlavnimi metodami, kterymi se budu v mé praci zabyvat, jsou metody analyzy a
syntézy. Analyza je faktické rozClenéni ur¢itého prvku na c¢asti a umoziuje odhalovat rtizné
stranky a vlastnosti jevl a procest, jejich stavbu, vyc€lenovat jejich etapy, rozporné tendence a
podobné. Diky analyze mizeme zjistit fakticky vyvoj vztahti oproti vztahim nahodilym.
Syntéza postupuje naopak od €asti k celku. Syntéza znamené spojovani poznatkti ziskanych
pomoci analyzy. Obé metody nelze chépat oddélené, je tfeba, aby byly metody vykondvany
soucasné. Po detailnim rozboru na mensi ¢asti pomoci analyzy pouZijeme syntézu pro sloZeni

¢asti do opétovného celku. Syntéza také odhaluje nové zakonitosti a stavy.
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Podkladem pro zpracovani finan¢ni analyzy bude rozvaha, vykaz zisku a ztrat, piehled
o penéznich tocich — cash flow a ptilohy k ucetni zdvérce za obdobi let 2005 az 2009. Ke
zhodnoceni finan¢ni situace podniku pouziji finan¢ni analyzu, ve které provedu analyzu
absolutnich ukazatelti (zahrnujici horizontéalni a vertikalni analyzu rozvahy a vykazu zisku a
ztrat, dale také analyzu cash flow), analyzu rozdilovych ukazateli (hlavnim pfedstavitelem je
Cisty pracovni kapital), analyzu pomérovych ukazateli (zde se tfadi ukazatele rentability,
likvidity, zadluzenosti a také provozni ukazatele), a také analyzu soustav ukazatel.

Vystupem prace bude na zaklad¢ zjisténych skutecnosti o prednostech a nedostatcich
spolecnosti navrzeni souhrnu opatieni, kterd povedou k odstranéni ¢i zmirnéni zjiSténych

problémt, ke zlepSeni financni situace spolecnosti a zvyseni jeji konkurenceschopnosti.

1.2 Charakteristika spole¢nosti

V této Casti prace se budu zabyvat stavajicim stavem spole¢nosti.

1.2.1 Profil spole¢nosti

IMOS Brno a.s. vstoupila na Cesky stavebni trh pocatkem roku 1997 a stala se
vyznamnou univerzalni stavebni spolecnosti. Podnikatelské aktivity pod obchodni znackou
IMOS se vsak datuji jiz od roku 1990. Spole¢nost sidli v Brné na Olomoucké 174, PSC
62700. Jeji identifikacni ¢islo: 25322257.

Spole¢nost vykazuje zakladni kapital 205 mil. K¢ a je 100% vlastnéna jedinym ceskym
subjektem — spolecnosti IMOS holding, a.s. Béhem své existence si vybudovala pevnou
pozici mezi stavebnimi spolecnostmi a velmi rychle rozSifila svoji plsobnost
z jihomoravského regionu na celou Ceskou a Slovenskou republiku.

Od cervna 2005 je spolecnost organiza¢né rozdélena na zdvod pozemniho stavitelstvi a
zdvod vodohospodarskych a dopravnich staveb sidlici v Brné a zavod Ostrava zaméfeny
pievazné na pozemni stavby, se sidlem v Ostraveé. Na Slovensku jsou zastoupeny organizacni

slozkou Slovensko, ktera byla ztizena v roce 2004.

1.2.2 Piedmét podnikani

IMOS Brno, a.s. zajist'uje formou generalniho dodavatele Sirokou Skélu staveb v oborech:
e pozemni stavby

e vodohospodaiské a dopravni stavby
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e projektova ¢innost

¢ silni¢ni vyvoj, akreditovana zkuSebni laboratof

Zavod Brno pozemni stavby (zaméstnava cca 300 zaméstnancil) disponuje 6 stiedisky
hlavni stavebni vyroby, dale stfedisky ptipravy vyroby, kovovyroby a ptidruzené stavebni
vyroby. Zabyva se realizaci novostaveb a rekonstrukci vyrobnich a skladovych hal;

obchodnich center; bytovych vystaveb; objektl pro zdravotnictvi, Skolstvi a kulturu.

Zavod Brno vodohospodaiské a dopravni stavby (zaméstnava cca 200 zaméstnanctii) se
zabyva nasledujicimi stavebnimi pracemi:

e terénni Gpravy, rozsahlé zemni prace, kompletni sité technické infrastruktury

e kanalizace, Cistirny odpadnich vod, vodovody, vodojemy, upravy tokti

e rychlostni komunikace, silnice, mosty a inzenyrské konstrukce

Stredisko projekce se zabyva nasledujicimi ¢innostmi:

e konzultacni ¢innost v oboru pfipravy a realizace staveb

e architektonické studie (situace, dispozicni a hmotové feSeni staveb)

e projekéni a inzenyrské prace potfebné pro izemni a stavebni fizeni véetné obstarani
ptislusnych povoleni

e provadéci projekty staveb a technologickych celkt

e vykon inzenyrské ¢innosti (autorsky dozor)

Silni¢ni vyvoj, akreditovand zkuSebni laboratof poskytuje sluzby zaméfené na zvySeni
efektivnosti organizaci pusobicich v oblasti dopravniho stavitelstvi a hospodafstvi. Cilem
téchto aktivit je zlepSovani jizdniho pohodli, bezpecnosti v dopravé a stavebniho stavu
pozemnich komunikaci. Kromé toho piisobi 1 v jinych oborech stavebnictvi, zejména

pozemniho a vodohospodatského.

Odbornost pracovisté spoCiva zejména v oblasti vystavby, oprav a udrzby netuhych
vozovek pozemnich komunikaci. Spole¢nost se zabyva vSemi konstrukénimi vrstvami s
hlavnim zaméfenim na hutnéné asfaltové vrstvy. Svoji odbornost rozviji v souladu s
potiebami a pozadavky odbératelt.

Divize silni¢ni vyvoj (DSV) se orientuje na feSeni vyzkumnych a vyvojovych projektt, na

problematiku technického rozvoje, prizkumné a diagnostické prace v oboru pozemnich
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komunikaci a na Cinnost akreditovan¢ zkuSebni laboratofe. Od roku 1995, po transformaci

zaClenénim do firmy IMOS Brno a.s. navazuje na dlouholetou tradici Silni¢niho vyvoje Brno

a jako nezavisla organizace pokracuje ve vybranych specializovanych aktivitach.

Divize silni¢niho vyvoje se zabyva nasledujicimi ¢innostmi:

1.2.3

Vyzkum a vyvoj v oblasti pozemnich komunikaci - technologie vystavby, udrzby a
oprav vozovek;

teSeni projekti a ukoll technického rozvoje;

zpracovani technickych predpisit - norem, technickych podminek, metodickych
pokyni, technologickych postupti, apod. problematika dopravy ve vazbé na ochranu
zivotniho prostredi

komplexni zkousky zemin, kameniva, asfaltii, vyrobka z asfaltl, asfaltovych smési,
stabilizaci, vozovek, vozovkovych vrstev, nedestruktivni zkousky betonu
Schmidtovym kladivkem, prikazni, kontrolni, pfejimaci a rozhod¢i zkousky.
Diagnostika vozovek, poradenstvi-technickd pomoc, navrhy asfaltovych smési,

navrhovani a vypocty vozovek, prizkumné prace, navrhy udrzby a oprav vozovek.

Personalistika a organiza¢ni struktura

Spole¢nost klade diraz na peclivost pi1 vybéru zaméstnanci. Zaméfujeme se na

ziskavani Spickovych pracovniki, které podporuje v rozsifovani jejich odbornych znalosti tak,

aby co nejlépe uspokojili pozadavky investora. To dokazuje i stale se zvySujici pocet

autorizovanych inzenyrt ¢i technik — v soucasné dob¢ 36 zaméstnanct. Ktefi pracuji v této

spolecnosti.

Vedeni spolecnosti:

Ing. Oldiich Stercl — generalni feditel a piedseda piedstavenstva

Ing. Milan Karasek — feditel zavodu pozemni stavby Brno a ¢len pfedstavenstva

Ing. Robert Suchének — feditel zavodu vodohospodarské a pozemni stavby Brno a ¢len
predstavenstva

Ing. Jan K¥iZ — obchodni feditel pro soukromy sektor

Ing. Petr Svejnoha — ekonomicko — spravni feditel
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Organizaéni struktura
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Obrazek €. 1: Organizacni struktura (Zdroj: http://www.imosbrno.eu/IMOS_Brno?idm=14)

1.2.4 Zakladni strategie spole¢nosti

Prvofadym cilem stavebni spole¢nosti je vzdy architektonicky originalni, provozné
prakticka a femeslné precizné provedena stavba, realizovana v fadném smluvnim terminu a v
nasmlouvaném finan¢nim objemu. IMOS Brno a.s. usiluje o poskytovani kvalitnich sluzeb
svym zakazniklim a o udrzeni $pi¢kové kvality svych sluzeb.

Veskera ¢innost spoleCnosti je zaméfena na kvalitu provadénych praci, na potieby a
snizovani rizik zakaznika, ochranu zivotniho prostiedi a v neposledni fad¢ také na ochranu

zdravi a bezpecnost prace.
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Pro komplexni fizeni stavebni vyroby vyuzivaji informacni systém IPOS, ktery je pIné
piizpisoben potfebam stavebni firmy. Systém je nasazen ve vSech fazich ptredvyrobniho,
vyrobniho 1 povyrobniho procesu, umoziuje podrobné sledovani ndkladii na jednotlivych
zakazkach v Case a vyhodnocuje prubeh realizace vystavby.

Materialné-technickym vybavenim patii ke Spi€¢kam svého oboru. Tato skute€nost
umoznuje pokryt vlastnimi prostfedky i technicky velmi naro¢né stavby. Provozni vybaveni
spole¢nost neustale pfizpisobuje novym trendtim.

Vizi managementu organizace je realizace stale naro¢néjSich investi¢nich celkll, zavadéni
novych technologii, trvaly rlst a stabilita organizace, vysoce profesiondlni tym zameéstnancii,
aktivni komunikace se zakaznikem a dodavateli a dokonala jakost realizovanych staveb.

V navaznosti na vizi vyhlasilo vedeni organizace tuto politiku v oblasti systému
managementu jakosti:

e Dosahovat toho, aby se organizace stala vyhledavanym obchodnim partnerem a
dodavatelem staveb, u kterého bude vytvoren pocit jistoty nejen pro zakaznika, ale i
pro vlastni zaméstnance

e Neustale zlepSovat jakost vlastnich ¢innosti tak, aby neustale spliiovaly vSechny
definované nebo piedpokladané potieby vSech zédkazniki a ostatnich zainteresovanych
stran

e Vysoce profesiondlni praci dosahovat minima reklamaci

e Zabezpecovat jakost produkti a sluzeb je ukolem vedeni organizace a vSech
zaméstnancu, ktefi fidi, provadéji a ovetuji ¢innosti ovlivitujici jakost u realizovanych
staveb

e Zajistit dobré pracovni prosttedi a podminky pro zvySovani spokojenosti zaméstnancii,

podporovat vychovu, skoleni a vycvik zaméstnancii

1.3  STEP analyza

Jesté nez piistoupim k finan¢nimu zhodnoceni spole¢nosti, provedu analyzu obecného
okoli. Tato analyza se zamétuje na identifikaci vyvojovych trenda, které plisobi ve vnéjSim
prostiedi, a které by mohly v budoucnu vyznamné ovlivnit jeji chod. Zamétuje se na analyzu
faktorti spolecenskych (socialnich), ekonomickych, dale na oblast technologického a vladniho

sektoru.
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Spolecenské (socialni) faktory

V jihomoravském kraji je 673 obci, z toho 21 obci s rozsifenou plisobnosti, 48 obci ma
status mésta. Podil méstského obyvatelstva je asi 63,5% z celkového poctu obyvatel kraje.
Sidelnim méstem kraje je statutirni mésto Brno. To je druhym nejvétsim méstem v Cesku a
jeho vyznam presahuje hranice kraje - je napf. sidlem Ustavniho soudu. Rozlohou 7 065 km®
(9 % rozlohy CR) zaujima Jihomoravsky kraj &tvrté misto a poétem 1 194 425 obyvatel (11 %
z CR) tieti misto v Ceské republice.

Situace na trhu prace neni uspokojiva z pohledu vSech ukazatelii nezaméstnanosti. Na
urovni okrestt se vyskytuji vyrazné regionalni disparity. Bylo vypozorovano, ze tyto
rozdilnosti jsou v zasad€¢ disledkem vzdalenosti od mésta a odvétvovym zaméfenim.
Problémovymi okresy jsou Hodoninsko a Znojemsko charakteristické vyS§i mirou
nezaméstnanosti. Tyto okresy disponuji Spatnou dopravni infrastrukturou, horSi dopravni
dostupnosti a vétsi vzdalenosti pfi moznosti dojizdét do Brna za praci a ptfedevSim jsou

z velké Casti stale zaméfeny na zeméd¢€lstvi a potravinarsky primysl.

Technologické prostiedi

Veskerd Cinnost spolecnosti IMOS Brno a.s. je zaméfena na kvalitu provadénych
praci, na potteby a sniZovani rizik zdkaznika, ochranu Zivotniho prosttedi a v neposledni fadé
také na ochranu zdravi a bezpe¢nost prace. Proto byl postupné zaveden a 1 nadéle je udrzovan
systém fizeni podniku.

Pro komplexni fizeni stavebni vyroby vyuZzivaji informacni systém IPOS, ktery je plné
piizpisoben potfebam stavebni firmy. Systém je nasazen ve vSech fazich ptfedvyrobniho,
vyrobniho 1 povyrobniho procesu. UmoZiiuje podrobné sledovani nakladi na jednotlivych
zakazkach v Case a vyhodnocuje prabeh realizace vystavby.

Materidlné-technickym vybavenim patii spolecnost ke Spickdm svého oboru. Tato

skute¢nost umoziuje pokryt vlastnimi prostredky i technicky velmi naro¢né stavby. Provozni

vybaveni spole¢nost neustéle ptizptisobuji novym trendim.

Ekonomické vlivy
Kazda ekonomicky dobfe myslici spolenost by se méla snazit o co nejvetsi
piizpisobeni své vyroby novym trendim soucasnosti. Jedin¢ tak je mozni Cerpat i rtizné

finan¢ni dotace a piispévky.
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Ekonomicka situace je velmi dilezitym faktorem, ktery ovlivituje celou spolecnost a
prodejnost na trzich. Budou-1i lidé a firmy v dobré ekonomické situaci, mnohem castéji budou
vyuZzivat riznych sluzeb.

Jihomoravsky kraj je charakterizovan jako kraj sbohaté rozvinutym primyslem.
Zemédélstvi v kraji je pomérn€ intenzivni, téZi z vyhodnych ptirodnich podminek kraje.
Uzemi jihomoravského kraje je pro potencialni investory i obyvatele dozajista lakavé.
Ekonomické uroven obyvatel je zde vyss$i nez v ostatnich krajich republiky. S tim souvisi také
prohlubovani rozdilu mezi chudymi a bohatymi.

Co se tyce konkurence v odvétvi, ve stavebnim primyslu plisobi velké mnoZzstvi
vétSich ¢1 menSich stavebnich firem. IMOS a.s. si vSak za dobu své existence vybudoval
velmi dobré jméno.

Diitkazem je napft. hospodaisky rok (HR) 2009, jenz byl pro spolec¢nost IMOS Brno
a.s. uspésny a cile, které si predsevzali, také splnili. Podatilo se uspéSné dokoncit a predat na

desitky zakazek ze zdroju statnich ale 1 soukromych, a to pro tuzemské i zahrani¢ni investory.

Politicko-pravni soustava
V soucasné dobé¢ stale vice roste tlak na dodrzovani veSkerych ekologickych ptedpisii
a norem. Z toho pro kazdou firmu vyplyva nutnost Setrného ptistupu k zZivotnimu prostiedi,
napf. pouzivani nezavadnych materiali, pracovnich postuptli, recyklovatelnych obalovych
materialli atd. To, jestli se spolecnost chova, ¢i nechovd podle téchto pravidel, bude mit
dozajista znacny vliv na image firmy. Podle toho bude firma vnimdna a hodnocena
potencialnimi zakazniky.
Fungovani ekonomiky je usmériiovano fadou zékont, ptedpist, vyhlaSek a autorskych
e Obchodni zékonik ¢. 513/91Sb.
e Zaikon o DPH ¢. 588/92 Sb.
e Zakon o ochran¢ hospodaiské soutéze ¢. 328/91
Od ledna 2011 zac¢ne platit mnohem piisnéjsi nova legislativa upravujici emise vyfukovych
plynii pro stavebni stroje. Chystana dilezita tiprava zna¢né¢ sniZzuje povoleny obsah ¢astic a

sazi ve vyfukovych plynech.
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1.4  Porterova analyza

Oborové okoli podniku je ovliviiovano piedevSim jeho konkurenty, dodavateli a

zékazniky. Strategie a cile podniku jsou siln¢ ovliviiovany atraktivnosti oboru, v némz podnik

pusobi, a jeho strategickou situaci jako celku. Tato analyza téz byva oznacovana jako analyza

odvétvi.

Velmi uZiteCnym a Casto vyuZivanym nastrojem analyzy oborového okoli podniku je

Portertiv pétifaktorovy model konkuren¢niho prostredi.

Model vychazi z predpokladu, Ze strategicka pozice firmy plsobici v urcitém odvétvi,

resp. na urcitém trhu, je pfedev§im ur¢ovana pusobenim péti zdkladnich Ciniteld (faktora):

1. vyjednavaci silou zakaznikd,

2. vyjednavaci silou dodavateld,

3. hrozbou vstupu novych konkurenti,

4. hrozbou substituta,

5. rivalitou firem piisobicich na daném trhu.

Potencialni novi konkurenti
(ohrozeni ze strany novych

potencialnich konkurent)

v

Dodavatelé (vyjednavaci sila

dodavateli)

Konkurenéni
rivalita(soupefeni mezi

stavajicimi organizacemi)

4_—-

Odbératelé (vyjednavaci sila
zakaznik)

Obrazek €. 2: Porterv pétifaktorovy model konkurenéniho prostiedi (Zdroj:

A

Néhradni (nové) vyrobky
(hrozba substituc¢nich

vyrobkul)

http://www.vlastnicesta.cz/akademie/marketing/analyza-konkurencnich-hrozeb-a-tlaku-v-prostredi-trhu/)

o Konkurenci uvnitf odvétvi tvoii vSechny stavebni firmy. Rivalita firem pasobicich

na daném trhu je velkéd a neustéle nartstd. Snahou vSech vyrobcii je totiz poskytovat

sluzby po celé CR a piipadné i do zahrani¢i v co nejlepsi kvalité. Vyrobci tedy bojuji o

kazdého zékaznika. Vyhodou spolecnosti IMOS Brno a.s. jsou zkuSenosti a tradice ve

stavebnim primyslu, neustdlé inovace ve vyrobé. Kratké dodaci lhity a ptijatelné
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ceny. Mezi nejvetsi konkurenty se fadi predev§im spole¢nosti GEMO OLOMOUC,
spol. s.r.o. a METROSTAV, a.s.

Hrozba substitutii: Na trhu, kde se spole¢nost pohybuje, existuje né¢kolik podobnych
firem. Zakaznici maji tedy moZnost nahradit sluZzby spolecnosti sluzbami jiné firmy,
kterd produkuje substitu¢ni vyrobky (sluzby). Hrozba substituti je tedy v tomto
piipadé velka.

Hrozba vstupu novych konkurentii:Hrozba vstupu novych konkurentti je snizovana
tehdy, jestlize jsou fixni naklady vstupu do odvétvi velmi vysoké, existuji dobré
podminky pro vyuzivani uspor z rozsahu vyroby, vyrobky jsou diferencované, naklady
prestupu do jin¢ho oboru ¢i k jinému dodavateli jsou vysoké apod. V tomto oboru je
hrozba novych konkurentli pomérné velikd. Novi konkurenti by vSak na pocatku
podnikani museli vlozit nemalé finanéni prosttedky do nové vzniklého podniku. Jiz
nyni vSak existuje mnoho firem, které se zabyvaji stejnou ¢innosti. Moznost vzniku
dalSich, 1 menSich firem na trhu znamena pro spole¢nost ohrozeni jejiho dynamického
vyvoje, a proto se neustale snazi upevilovat vztahy se svymi odbérateli a ziskat nové.
KaZzdym rokem pfichazi na trh nejedna nova stavebni firma. Konkurence v tomto
odvétvi je vSak jiz ted ohromnd a spoleCnost si tedy bude muset pomdahat snahou
udrzet stavajici klienty.

Vyjednavaci sila dodavatelii: Vzhledem k dobré zkuSenosti se soucasnymi
dodavateli materialu firma neexperimentuje a objedndva zbozi u provéfenych vyrobct.
Jako dodavatelé jsou vybirany ty firmy, které zajiStuji dostatené mnozstvi bez
velkych vykyvll v dodavkéch a pfi relativni stabilité cen.

Poslednim prvkem je vyjednavaci sila odbérateli. Vyjednavaci sila zakazniki
existuje vSude tam, kde je vice spoleCnosti se stejnym nebo podobnym sortimentem.
Zéakaznici se snazi ovliviiovat podminky spoluprace. Cim vétsi objem zakaznik od
dodavatele odebira, tim je pro firmu dulezité¢jsi a jeho vyjednavaci sila roste.
Zakazniky analyzované firmy jsou vétSinou investofi staveb ¢i projektl. S vétSinou
zakaznikid spole€nost spolupracuje opakovang, ale neni pro né jedinym dodavatelem.
Vzdy se postupuje podle pfani investora a také podle projektové dokumentace. Pokud
se vSak jednd o slozité projekty, pak je kladen vétsi diiraz na kvalitu provedeni a cena
se pak stava ¢im dal méné podstatnou. Do poptedi tak vystupuji rozdily mezi
jednotlivymi vyrobci. Spole¢nost musi vénovat nalezitou pozornost ztratdm zakaznikt

a vytvofit si moznost nalézt nové zdkazniky, pfipadné existujicim zédkaznikiim prodat
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vic. Je tfeba mit na zfeteli, Ze udrZet si dosavadniho zdkaznika je vétSinou levngjsi, nez

ziskat nového.

1.5 SWOT analyza

SWOT analyza je komplexni metodou kvalitativniho vyhodnoceni veskerych
relevantnich stranek fungovani firmy a jeji soucasné pozice na trhu. Je nastrojem pro analyzu
vnitinich a vnéjsSich Ciniteld, v podstaté zahrnuje postupy techniko - strategické analyzy.
Analyza vnitiniho prosttedi hledd a klasifikuje silné a slabé stranky firmy, ve vnéjSim
prostiedi hleda ptileZitosti a hrozby pro firmu. SWOT analyzu je mozné vyuZit pro stanoveni

a optimalizaci strategie spolecnosti nebo zlepSovani stavajiciho stavu ¢i procesu. [7]

SILNE STRANKY SLABE STRANKY

- Dobré jméno a dlouholeta praxe
v oboru

- Technické vybaveni

- Kuvaliti stuzby - Webové stranky

- Rychlost, pohotovost sluzeb je na - Velka sila odbérateld
vysoké urovni

- Drzitel hlavnich certifikaénich
standardu jakosti

- Vysoka produktivita prace

- Vysoce kvalifikovani zamé&stnanci

- Dopravni vzdalenosti

- Cenova zavislost na dodavatelich
- Omezené finan¢ni zdroje

PRILEZITOSTI HROZBY

- Soustavné vzdélavani zameéstnanct - Vstup dalsich konkurentd do

- Zvyseni podilu na ceském a odvétvi
zahrani¢nim trhu - Politicka a ekonomicka situace statu

- Zvyseni orientace na soukromé - Zvyseni konkurence ze zahranici
sektory - Vyssi naklady na provoz

- Rozsifeni nabidky - Nepfiznivé zmény zdkont a

urcitych poplatkd ¢i dani

Obrazek €. 3: Swot analyza (Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé internich materiald spole¢nosti)
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2. Teoreticka vychodiska prace

2.1  Podstata a cile finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza a finan¢ni planovani slouZi k hodnoceni a ftizeni finan¢ni situace
(vykonnosti a finan¢ni pozice) podniku. V literatufe miiZeme najit fadu riznych definic, které
popisuji pojem finan¢ni analyza. S jistotou se da finan¢ni analyza definovat jako systematicky
rozbor udaji. Ziskanych predev§im z uetnich vykazl (rozvahy, vykazu zisku a ztrat a cash
flow). [6]

Finan¢ni analyza umoZnuje ptfedevSim hodnoceni finanéni minulosti a soucasnosti
podniku.Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je dojit k ur€itym zavérim o ekonomické a finan¢ni
situaci podniku a na zadklad¢ téchto zavért piipravit podklady pro kvalitni rozhodovani
managementu o budoucim fungovani podniku. Mezi rozhodovanim managementu a
ucetnictvim v podniku existuje zka spojitost.[4]

Finan¢ni analyza podniku je pojimana jako metoda hodnoceni financniho hospodaieni
podniku, pii kterém se ziskand data tfidi, agreguji, poméfuji mezi sebou navzijem,
kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji kauzalni souvislosti mezi daty a urCuje se jejich
vyvoj. Tim se zvazuje vypovidaci schopnost zpracovanych dat, zvySuje se jejich informacni

hodnota. [13]

Cilem financ¢ni analyzy podniku je:

e Posouzeni vlivil vnitfniho a vnéjSiho prosttedi podniku,

e analyza dosavadniho vyvoje podniku,

e porovnani vysledki analyzy v prostoru,

e analyza spojitosti mezi indikatory (pyramidalni rozklady),

e poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti,

e analyza moznosti budouciho rozvoj a vybér nejvhodnéjsi varianty, komentovani

vysledki véetn€ navrhli ve finanénim planovani a fizeni podniku. [10]

2.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace, které se tykaji financni situace podniku, jsou pfedmétem zdjmu mnoha

subjekt ptichazejicich tak ¢i onak do kontaktu s danym podnikem. Finan¢ni analyza je
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dilezita pro akcionafe, vétitele a dalsi externi uzivatele, rovnéZ tak 1 pro podnikové manazery.
Kazda z téchto skupin ma své specifické zajmy, s nimiz je spojen urcity typ ekonomickych
rozhodovacich tloh. Spole¢né témto uzivatelim je to, ze potiebuji védét, aby mohli fidit.
Podle toho, kdo provadi a potiebuje finan¢ni analyzu, ji mizeme rozdélit do dvou oblasti a to
na oblast interni a externi.

Primarnimi uZzivateli finan¢né-ucetnich informaci obsazenych ve finan¢nich vykazech
podniku jsou akcionafi a ostatni investori, ktefi poskytuji kapitdl podniku. Investofi

vyuzivaji financni informace o podniku ze dvou hledisek. Z hlediska investicniho vyuzivaji

informace pro rozhodovani o budoucich investicich, pfiCemz je zajima hlavné mira rizika a

mira vynosnosti jimi vloZené¢ho kapitalu. Hledisko kontrolni uplatiiuji akcionafi vici

manaZzerim podniku, jehoz akcie vlastni. PoZaduji pribézné zpravy o tom, jak manazZeti
nakladaji se zdroji, které tidi: bud’ formou vyroc¢nich, nebo i CastéjSich zprav o finan¢nim
stavu podniku.

Manazeri vyuzivaji informace poskytované financnim uCetnictvim zejména pro
dlouhodobé a operativni financni fizeni podniku. Znalost finan¢ni situace umoziluje
manazerim spravné se rozhodovat, pfijmout pro ptiSti obdobi spravny podnikatelsky zamér,
ktery se rozpracovava ve finanénim planu. Manazefi maji Casto zdjem i1 o financni situaci
jinych podnikil na trhu — o jejich konkurentech, dodavatelich, odbératelich.

Obchodni partneri (dodavatelé) se zajimaji predevsim o to, zda podnik bude schopen
plnit své zavazky. Zajimaji se tedy o solventnost a likviditu. Jejich zajmem mulze byt i
dlouhodobd stabilita podniku, aby si zajistili odbyt u stdlého zakaznika. Pro zékazniky
(odbératele) je dilezité, aby byl podnik schopen dostidt svym zavazkim a aby v pfipadé
finan¢nich potiZi podniku neméli problém se zajiSténim vlastni vyroby.

Ptirozeny zajem na hospodaiské a finan¢ni stabilité¢ a prosperité podniku maji jeho
zaméstnanci, protoze s ni souvisi jistota jejich zaméstnani a mzdové a socidlni vyhlidky.
Mohou byt také motivovani hospodarskymi vysledky.

Konkurenti vyuzivaji finanéni analyzu zejména pro srovnani s jejich vlastnimi
vysledky.

Banky a jini véritelé zadaji co nejvice informaci o finan¢ni situaci potencialniho
dluznika, aby jim pomohly rozhodnout, zda a ptipadné za jakych podminek poskytnout Gvér.
Zajima je také, zda jimi poskytnuty uvér bude splacen v¢as a v dohodnuté vysi.

Stat a jeho organy se zajimaji o financné-ucetni data napt. z diivodu statistiky, pro

kontrolu plnéni danovych povinnosti, kontrolu podnikii se statni majetkovou ucasti,
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rozdélovani financni vypomoci, apod. Vyzaduji informace (finan¢ni, danové, apod.) pro
formulovani hospodarské politiky statu.

DalSimi zajemci o finan¢ni analyzu mohou byt napt. potencidlni investofi, analytici,
danovi poradci, uUcetni znalci, ekonomicti poradci, burzovni makléfi, odborové svazy,
univerzity, novinafi, nebo 1 nejSirSi vefejnost. I kdyz pfedchozi vycet uzivatelii nemusi byt
uplny, vyplyva znéj, ze uzivatelem financni analyzy neni jen podnik samotny, ale je jimi i
velké mnozstvi externich subjektii, s rliznymi motivy ziskani informaci o finan¢ni situaci

podniku. [4]

2.3 Vstupni data finan¢ni analyzy

Pro zpracovani finan¢ni analyzy potifebujeme predevsim tyto ucetni vykazy a informace:
1) Rozvahu
2) Vykaz zisku a ztrat
3) Vykaz Cash flow
4) Priiloha
5) Vyro¢ni zprava

6) Udaje z finanéniho nebo kapitalového trhu

Kvalitni data jsou pro spravné zpracovani finan¢ni analyzy dilezita. Zalezi na tom, jaké udaje

nam podnik poskytne a na vetejné dostupnych informacich.[11]

2.3.1 Rozvaha

Rozvaha je uletni vykaz, ktery se skladd ze dvou casti. Prvni ¢ast tvofi aktiva — stav
hmotného 1 nehmotného majetku podniku. Druhd ¢ast je tvofena pasivy, kterd jsou zdroji
financovani majetku podniku. Zdroje financovani se dé€li na cizi a vlastni zdroje financovani
podniku. Rozvaha a vykaz ziskl a ztrat maji stanovenou strukturou od Ministerstva financi a
tato struktura je pro podniky zdvazna. Rozvaha byva sestavovana k uritému okamziku,
vétSinou k poslednimu dni ucetniho obdobi. Dle Casového okamZiku sestaveni rozliSujeme
rozvahu:

e Zahajovaci — sestavovana pii vzniku podniku

e Konec¢nou — sestavovana k poslednimu dni G€etniho obdobi a pfi ukonceni ¢innosti

podniku
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e Pocate¢ni — sestavuje se na pocatku ucetniho obdobi

e Mimoiadnou — sestavuje se na rozdil od taddnych rozvah nepravidelné, pfti

mimofadnych situacich (pf. zruSeni podniku bez likvidace)

Pti analyze rozvahy se sleduje zejména:
e stav a vyvoj bilan¢ni sumy
e struktura aktiv, jeji vyvoj a adekvatnost velikosti jednotlivych polozek
e struktura pasiv, jeji vyvoj s dlirazem na podil vlastniho kapitdlu, bankovnich a
dodavatelskych uvéri
e pomér mezi slozkami aktiv a pasiv, velikost stdlych aktiv a dlouhodobych pasiv,
velikost stalych aktiv a vlastniho kapitalu, velikost obéznych aktiv a kratkodobych

cizich pasiv, finan¢ni majetek a kratkodobé pohledavky ke kratkodobym pasivim. [8]

Tabulka ¢. 1: ZjednodusSena struktura rozvahy (Zdroj: vlastni zpracovani dle literatury ¢. 10)
ROZVAHA

1. Dlouhodoby majetek

a) dlouhodoby nehmotny majetek
b) dlouhodoby hmotny majetek
¢) dlouhodoby finanéni majetek

1. Vlastni kapital

a) zakladni kapital

b) kapitalové fondy

¢) fondy ze zisku

d) vysledek hospodateni (zisk)

2. Obézny majetek

a) zasoby

b) kratkodobé pohledavky
¢) dlouhodobé pohledavky
d) finan¢ni majetek

2. Cizi zdroje

a) rezervy

b) kratkodobé zavazky
c¢) dlouhodobé zavazky
d) bankovni uvéry

3. Ostatni aktiva

3. Ostatni pasiva

Celkem aktiva

Celkem pasiva

2.3.2 Vykaz zisk a ztrat

Vykaz zisku a ztrat konkretizuje, které naklady a vynosy za jednotlivé Cinnosti se

podilely na tvorbé vysledku hospodateni bézZn¢ho obdobi, ktery je pak vrozvaze zobrazen
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jako jediny udaj. SlouZzi k posouzeni schopnosti podniku zhodnocovat vlozeny kapital. VZZ je
uspofadan stupnovite.

Vykaz zisku a ztradt je sestavovan pii uplatnéni tzv. aktudlniho principu, ktery
znamena, Ze transakce jsou zachycovany a vykazovany v obdobi, jehoZz se Casoveé 1 vécné
tykaji, nikoliv podle toho, zda doslo v daném obdobi k penéznimu piijmu nebo vydaji. [2]

Vynosy a ndklady jsou clenény dle jednotlivych Cinnosti, kterymi se Ucastnili na
tvorbé hospodaiského vysledku podniku. Vykaz zisku a ztradt pomaha pii posouzeni podniku,
dalezitym ukazatel je predevSim vysledek hospodateni (zisk, ztrata). Vykaz zisku a ztrat
poskytuje obraz o schopnosti managementu zhodnotit vlozeny kapital v urcitém obdobi.
Informuje o tom, zda podnik napliiuje sviij zakladni cil podnikani, tj. dosahovat pfiméten¢ho
zisku z vlozenych zdrojt. [8]

Vykaz zisku a ztraty zahrnuje vynosy, naklady a vysledek hospodatfeni z provozni,
finan¢ni a mimofadné Cinnosti za bézné obdobi. Jsou - i vynosy vys$$i nez ndklady, firma
dosahla zisku, v opacném piipad¢ se jedna o ztratu. [8]

Z hlediska druhového clenéni ndkladi je rozd€lujeme na spotiebované nakupy
(material a zbozi), sluzby (opravy a cestovné), osobni naklady (mzdy, zdravotni a socialni
pojisténi), dan¢ a poplatky, jiné provozni N, odpisy hmotného a nehmotného majetku,
finan¢éni N (Uroky, kursové ztraty) a mimofadné N (manka, skody aj.). Z hlediska tcelového
muzeme N rozd¢lit na provozni, finanéni a mimotadné.[8]

Vynosy jsou pené¢znim vyjadienim realizovanych vykont firmy. Pfedstavuji pro firmu
vyjadieni GspéSnosti na trhu, tthradu vynaloZenych nakladti a vytvoieni zisku. Z hlediska
druhového ¢lenéni miizeme vynosy rozdélit na externi (pf. trzby za prodej vlastnich vyrobka a
sluzeb), vnitropodnikové vynosy (pf. zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby) a
mimotadné vynosy. Z hlediska ucelového rozliSujeme vynosy z provozni a finan¢ni oblasti a

vynosy mimofadné. [8]
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Vysledek hospodareni

= VH provozni

=1 VH z financ¢nich operaci
mad VH za béZnou Cinnost
maad VH mimoiadny

=1 VH za Gcetni obdobi

=1 VH pired zdanénim

Obrazek ¢&. 4: Clenéni vysledku hospodafeni (Zdroj: vlastni zpracovani dle literatury ¢. 9)

2.3.3 Vykaz o penéznich tocich

Vykaz cash flow je Gcetni vykaz srovnavajici bilan¢ni formou zdroje tvorby penéznich
prostiedkid (piijmy) s jejich vyuzitim (vydaji) za uréité obdobi. Slouzi k posouzeni skutecné
finan¢ni situace. Odpovida tedy na otazku: Kolik penéznich prostfedki podnik vytvofil a
k jakym ucelim je pouzil? Tento vykaz také doklada fakt, ze zisk a penize nejsou jedno a
totéz.

Ptehled o penéznich tocich vypovida o penéznich tocich v prubéhu ucetniho obdobi.
Penéznimi toky jsou pifijmy a vydaje penéznich prosttedkti (penize v hotovosti, ceniny,

penézni prostiedky na uctu) a také penéznich ekvivalentt.[8]

Penézni toky se uvadi v ¢lenéni na:

e Provozni Cinnost — zdkladni vydélecnd cCinnost podniku, ktera slouzi zakladnimu
podnikatelskému ucéelu. Penézni toky z provozni ¢innosti jsou rozdilem mezi piijmy a
vydaji spojenymi s béznou ¢innosti.

e Investitni Cinnost — pofizeni a vyrazeni dlouhodobého majetku z titulu prodeje,
eventuelné ¢innost souvisejici s poskytovanim uvért, pajcek a vypomoci, které nejsou
povazovany za provozni ¢innost.

e Finan¢ni ¢innost — vede ke zménam ve vysi a struktufe vlastniho kapitalu a dlouhodobych

zavazki.[8]
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Stav penéznich prostiedkli a penéznich ekvivalenti na konci obdobi se rovna souctu

penéznich prostiedkli na zacatku obdobi a penéznich tokl z vySe uvedenych Cinnosti. [4]

Pro ucely finan¢ni analyzy je nejdilezit&jsi polozkou provozni cash flow, které se pouZiva
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jako métitko vykonnosti podniku. [11]

Tabulka €. 2: Vykaz cash flow (Zdroj: vlastni zpracovani dle literatury €. 11)

Vysledek hospodaieni béZného obdobi

+ odpisy

+ tvorba dlouhodobych rezerv

- snizeni dlouhodobych rezerv

+ zvyseni kratkodobych zavazku, kratkodobych bankovnich uvért, ¢asového rozliSeni pasiv

- snizeni kratkodobych zavazk, kratkodobych bankovnich uvérd, ¢asového rozliSeni pasiv

- zvySeni pohledavek, casového rozliseni aktiv

+ snizeni pohledavek, ¢asového rozliseni aktiv

- zvyseni zasob

+ sniZeni zasob

= CASH FLOW Z PROVOZNI CINNOSTI

- vydaje s potizenim dlouhodobého majetku

+ piijmy z prodeje dlouhodobého majetku

= CASH FLOW Z INVESTICNI CINNOSTI

+ dlouhodobé zavazky (popt. kratkodobé zavazky)

+ dopady zmén vlastniho kapitalu

= CASH FLOW Z FINANCNI CINNOSTI

2.4  Metody finan¢ni analyzy

Metody a postupy vyuzivané pii zpracovani finanéni analyzy se v pribéhu
historického vyvoje standardizovaly. Je uvedena fundamentélni a technicka analyza a vybér
srovnatelnych podnikd. Ve finanénim hodnoceni podniki se UspéSné uplatiiuji metody
finan¢ni analyzy jako ndstroj finanéniho managementu nebo ostatnich uZzivateld. Metody

technické finan¢ni analyzy délime na elementarni metody a vyS$i metody finan¢ni analyzy.

[9]
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2.4.1 Fundamentalni a technicka analyza

Existuji dva ptistupy k hodnoceni ekonomickych jevii, fundamentdlni a technicky.
Oba pristupy maji své stoupence ale 1 kritiky. Nasledujici text se nejdiive venuje

fundamentalni a poté technické analyze. [9]

Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza je zaloZena na rozsahlych znalostech vzajemnych souvislosti mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech odborniki, na jejich
subjektivnich odhadech i na citu pro situace a jejich trendy. Zpracovavd velké mnozstvi
kvalitativnich udaji, a pokud vyuZziva kvantitativni informaci, odvozuje zpravidla své zavéry

bez pouziti algoritmizovanych postupii.[10]

Technicka analyza
Technickd analyza pouZiva matematickych, statistickych a dalSich algoritmizovanych
metod ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat snaslednym (kvalitativnim)

ekonomickym posouzenim vysledk.[10]

Postup finanéni technické analyzy je rozloZzen do nésledujicich etap:

a) Vypoclet ukazateli zkoumané firmy. Tato etapa obvykle zahrnuje vybér srovnatelnych
podnikd, ptipravu dat a ukazateli, jejich vypocet a ovéteni predpokladi o ukazatelich.

b) Srovnavani hodnot s odvétvovymi primeéry. Vybér metody pro hodnoceni ukazatelii a
vypocet relativni pozice firmy.

¢) Analyza ¢asovych trendi.

d) Analyza vztahli mezi ukazateli pomoci pyramidové soustavy.

e) Navrh na opatfeni ve finan¢nim planovani a fizeni. [1]

2.4.2 Metody elementirni a metody vyssi

Finan¢ni analyza podniku miize vyuzivat Siroké Skaly metod. Pokud zvolime lepsi
metodu, budeme mit spolehlivéjsi zavér, mensi riziko chybného rozhodnuti a hlavné vyssi
nadéji na uspech. Volba metod je zavisla na:

o Ucelnosti — finanéni analyza ma slouzit k uréitému Géelu

e Nakladnosti — ke zpracovani analyzy je tieba Cas a také kvalifikovana prace
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e Spolehlivosti — zaleZi na vstupnich informacich, na kvalité jejich vyuziti

Finan¢ni analyza pouziva nejvice dvé skupiny metod (metody elementiarni a metody
vys$si). Vyssi metody nelze povazovat za univerzalni metody, jsou slozitéj$i a kladou vyssi
pozadavky na zpracovatele finan¢ni analyzy 1 vypocCetni techniku. Pouziti elementarnich

metod je snazsi, ukazatele mizeme rozclenit na absolutni, rozdilové, pomérové.[7]

Elementdarni metody
Elementarni metody jsou zaloZeny na zakladnich aritmetickych operacich s ukazateli.
Vysta¢ime si v nich s elementarni matematikou a procentnim poctem. V praxi je znacné
roz$ifena pro svou jednoduchost a nenaroc¢nost vypocetniho zpracovani. Elementarni metody
se obvykle ¢leni na:
e Analyza absolutnich ukazatel (stavovych 1 tokovych)
- Analyza trendil (horizontalni analyza)

- Procentni rozbor (vertikalni analyza)

Analyza rozdilovych ukazatelli (fondl financnich prostredkit)
- Analyza ¢istého pracovniho kapitalu
- Analyza ¢istych pohotovych prostfedka

- Analyza ¢istého a penézniho majetku

Analyza cash flow

Analyza pomérovych ukazatelti
- rentability
- aktivity
- zadluzenosti a finan¢ni struktury
- likvidity
- kapitalového trhu
- provozni ¢innosti

- cash flow

Analyza soustav ukazatell
- QUICKTEST (rychly test)
- indikator bonity
- Altmantv index finan¢niho zdravi
- indexy IN
- pyramidové rozklady
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- predikéni modely

Vyssi metody financéni analyzy
e matematicko-statistické metody
- bodové odhady
- statisticke testy odlehlych dat
- empirické distribu¢ni funkce
- korela¢ni koeficienty
- autoregresni modelovani
- analyza rozptylu
- faktorova analyza
- diskrimina¢ni analyza
- robustni matematicko-statistické postupy
e nestatistické metody
- matné (fuzzy) mnoziny
- expertni systémy

- gnosticka teorie neurCitych dat[9]

2.5  Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatelé vychazeji pfimo z ucetnich vykazli. Analyzovand data
porovnavame za dany ucetni rok s rokem minulym. U danych 0daji sledujeme jak absolutni

zmény téchto udaji, tak 1 zmény procentni. [6]

2.5.1 Horizontalni analyza (analyza trendii)

Tato analyza pfejima piimo data, ktera jsou ziskdvana nejCastéji z uCetnich vykazl
(rozvahy podniku a vykazu zisku a ztraty), ptipadné z vyro¢nich zprév. Vedle sledovani zmén
absolutni hodnoty vykazovanych dat v ¢ase se zjiSt'uji také jeji procentni zmény. Zmény
jednotlivych polozek vykazii se sleduji po fadcich, horizontaIn€.[10]

Pti hodnoceni situace firmy by mél finan¢ni analytik brat v uvahu rovnéz okolni
podminky, jako naptf. zmény v datiové soustaveé, vstup novych konkurentli na trh, zmény
podminek na kapitdlovém trhu, zmény v poptavce, zmény cen vstupl, mezinarodni vlivy. Je

tfeba znat 1 zdmery firmy do budoucna. [11]
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Pii horizontalni analyze pracujeme s hodnotami jak absolutnimi, tak 1 procentnimi.

Absolutni 1 relativni zmény se pocitaji ze dvou po sob€ nasledujicim obdobi, pfitom se

ptedesly rok bere jako vychozi. [7]

vypocet relativni zmény - pomoci indext. Index nam fika, o kolik se jednotlivé

absolutni ukazatele zménily oproti minulému roku. Matematicky lze index vyjadrit
nasledujicim zptasobem:[7]

j B@® .. B,(t)-B,(t-1)
t/e-1 — > Prip. [t/,_| = , kde
B.(t-1) B.(t-1)

[ je index,

B, je hodnota bilan¢ni polozky 1,

t je Cas.

Oba uvedené vzorce poskytuji stejnou informaci. Vyjadiime-li je v procentech, tak
prvni vzorec ptitadi veli¢ing B; (z-1) hodnotu 100, zatimco druhy vzorec nam piimo
tekne, o kolik procent se polozka zménila.

vypocet absolutni zmény - pomoci diferenci (rozdili). Diference nam udava, o kolik se

jednotlivé ukazatele zménily absolutng. Diference nachazi své uplatnéni zejména
v ptipad¢, kdy index nelze vypocitat (d€litel je roven nule), anebo kdy ukazatel
v minulém obdobi byl velmi maly a v nasledujicim obdobi vzrostl (index v procentech
nabyva vysokych a nepiehlednych hodnot). Matematicky vyjadiime diferenci takto:
D,,,=B,(t)-B,(t-1), kde
D1 je zména oproti minulému obdobi,

t je Cas,

B, je hodnota bilan¢ni polozky 1.[11]

K dosazeni dostate¢né vypovidaci schopnosti této metody analyzy je zapotiebi:

a) mit k dispozici dostatecné dlouhou ¢asovou fadu tdajh

b) zajistit srovnatelnost udajii v ¢asové fad¢ u konkrétniho analyzovaného podniku

¢) pokud mozno vyloucit z tidajii vSechny nahodilé vlivy (napt. rozsahlé opravy

vlivem ptirodnich katastrof)

d) pii odhadech budouciho vyvoje je tieba do analyzy zahrnout objektivné

pfedpokladané zmény (napt. procento inflace, vyvoj ménového kurzu apod.). [7]
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2.5.2 Vertikalni analyza (procentni analyza)

Pti vertikdlni analyze se posuzuji jednotlivé komponenty majetku a kapitdlu, tedy
struktura aktiv a pasiv podniku. Ze struktury aktiv a pasiv je zfejmé, jaké sloZeni
hospodaiskych prostfedkli potfebnych pro vyrobni a obchodni aktivity podniku a z jakych
zdrojh byly potfizeny. Na schopnosti vytvaret a udrZzovat rovnovazny stav majetku a kapitalu
zé&visi ekonomicka stabilita podniku.[10]

Cilem vertikalni analyzy je zjistit, jak se jednotlivé polozky ucetnich vykazii podilely
na celku (napf. na bilan¢ni sumég). Vertikalni analyza je nezavisld na meziro¢ni inflaci, proto
mohou byt srovnany vysledky z riznych let. Vzhledem k procentnimu vyjadieni je vertikalni
analyza pfechodem od pifimé analyzy extenzivnich ukazatelli k ukazatelim intenzivnim a
muze byt vyuzita 1 ke srovnani firem plisobicich ve stejném oboru ¢i s odvétvovymi primery.

Pii vertikdlni analyze se jednotlivé polozky finan¢nich vykazli vztahuji k néjaké
veli¢ing. V ptipadé€ rozvahy je touto veli¢inou bilan¢ni suma. Jednotlivé poloZky rozvahy pak
pi1 tomto poméru odrazeji, z kolika procent se podileji na celkové bilanéni sumé, jinymi slovy
vertikalni procentni ukazatele vyjadiuji strukturu aktiv resp. strukturu pasiv.[6]

Pokud hledany vztah ozna¢ime P;, potom se vypocet provede podle nasledujiciho
vztahu:[11]

P = %, kde
P; je hledany vztah,
Bjje velikost polozky bilance,

2B; je suma hodnot poloZek v ramci urcitého celku.

Nejcastéji se jednotlivé polozky porovnavaji s celkovymi vynosy nebo s celkovymi
trzbami. Vertikdlni procentni ukazatele potom uddvaji procento zvynost, resp. trzeb

dosaZenych v daném roce. [7]
2.6  Analyza rozdilovych ukazatelu

Rozdilové ukazatele slouzi pfi analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na
jeho likviditu. K nejvyznamnéj$im rozdilovym ukazatelim patii €isty pracovni kapital, ktery
je definovan jako rozdil mezi ob&Znym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji a ma

vyznamny vliv na platebni schopnost podniku. Ma — li byt podnik likvidni, musi mit
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potiebnou vysi relativné volného kapitalu (tedy piebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad
kratkodobymi zdroji) [11]

Rozlisuji se tii druhy ukazateli:
- Cisty provozni kapital (net working capital),
- Cisté pohotové prostiedky,

- Cisté penézné-pohledavkové finanéni fondy.
2.6.1 Cisty provozni kapital

Oznacovan také jako Cisty pracovni kapitdl, je nejcastéji vyuzivanym rozdilovym
ukazatelem. Chape se jako urcity finan¢ni fond, ktery vznikne odd€lenim ¢asti ob&éznych aktiv
od kratkodobych dluhti. Pokud kratkodoba aktiva prevysSuji kratkodobé zadvazky, miizeme fict,

ze ma firma dobré finan¢ni zazemi. [6]

¢ 7 pohledu manaZera je to ta ¢ast obézného majetku, ktery je financovan dlouhodobym

vlastnim 1 cizim kapitalem: [5]

CPK = obézna aktiva — kratkodoby cizi kapitdl

SA VK SA — stala aktiva

CPK  — &isty pracovni kapitél
CPK CKpL OA — 0b&Zna aktiva

VK — vlastni kapital
OA CKyr CKpL - cizi dlouhodoby kapital

CKgr - cizi kratkodoby kapital

Obrazek & 5 — CPK z pozice aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani dle literatury &. 5)

¢ Z pohledu vlastnika lze k ¢istému provoznimu kapitalu ptistupovat nasledovné:

CPK = viastni kapital + dlouhodoby cizi kapitdl — stald aktiva
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VK SA — stala aktiva
SA CPK — &isty pracovni kapital
CKov
OA — obézna aktiva
CPK VK - vlastni kapital
OA
CKyn CKpL — cizi dlouhodoby kapital
CKgr — cizi kratkodoby kapital

Obrazek & 6 — CPK z pozice pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani dle literatury &. 5)

2.6.2 Cisté pohotové prostiedky (Cisty penézni finanéni fond)

Tento ukazatel je urcitou modifikaci ¢istého pracovniho kapitdlu a odstranuje jeho
nejzavaznéjsi nedostatky. Hlavnim nedostatkem ¢istého pracovniho kapitalu je to, Ze ob&zna
aktiva, ze kterych je odvozovan, zahrnuji 1 n€které malo likvidni nebo dokonce dlouhodobé ¢i
trvale nelikvidni polozky. Nadmérné stavy zdsob materidlu na sklad€, neprodejné vyrobky,
nedobytné pohledavky apod. jsou toho ptikladem. [5]

Proto se pro ptesnéjsi posouzeni likvidity pouziva ukazatel Cisté pohotové prostredky
nebo téz penéZni finanéni fond. Vypocitd se jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi

prosttedky a okamzité splatnymi zavazky.

Cisté pohotové prostiedky = Pohotové penézni prostiedky — Okamzité splatné zavazky

Do pohotovych penéZznich prosttfedk patii hotovost a penize na béznych uctech, popf.
1 velmi likvidni penézni ekvivalenty (napft. likvidni a obchodovatelné cenné papiry jako Seky,
sménky apod.).

Hlavni vyhodou tohoto ukazatele tedy je, Ze bere v tvahu pouze velmi likvidni obézna
aktiva a dale fakt, ze neni pfili§ ovlivnén zplisoby ocetlovani podniku. Na druhou stranu vSak
muze byt zkreslen Casovym posunem plateb (at’ uz zamérné¢ ¢i nevédomky) vzhledem

k okamziku zjiStovani likvidity. [6]
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2.6.3 Cisty penéZné pohledavkou fond

Tento rozdilovy ukazatel pfedstavuje stfedni cestu mezi Cistym pracovnim kapitdlem a
¢istymi pohotovymi prosttedky. Z obéznych aktiv se vylucuji zdsoby a mnohdy takeé
nelikvidni pohledavky. Vzorec pro vypocet: [5]
CPPF = (Obéznd aktiva — Zasoby — Nelikvidni pohledavky) — Kratkodobé zavazky
2.7  Analyza cash flow

Analyza cash flow je disledné¢ zalozena na pfijmech a vydajich a vyjadiuje realné toky

vvvvvv

toky z hlavni vydélecné Cinnosti, tedy provozni cash flow. Podnik nemlZe mit delSi dobu

zaporné provozni cash flow.[6]

Prehled o finan¢nich tocich umoznuje hodnotit:

- schopnost podniku vytvaret penézni prostfedky a penézni ekvivalenty z provoznich,
investiCnich a finan¢nich ptijma,
- potieby podniku v uziti finan¢nich prostifedkl a penéznich ekvivalentli na provozni,

investicni a finan¢ni vydaje.[6]

2.8  Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérové ukazatele vyjadiuji pomér neboli vztah mezi dvéma polozkami ucetnich
vykazli. Ukazatele je mozno dé€lit jako podilové (zde se davaji do poméru ¢ast celku a celek —
podil ciziho kapitdlu k celkovému kapitdlu), nebo jako vztahové (do poméru se davaji
samotné veli¢iny — pomér zisku k celkovym aktivim). UZivanim této metody lze snadno,
rychle a nendkladné ziskat informace o zakladnich finan¢nich charakteristikdch podniku. [10]

Hlavni daraz u téchto ukazatel je kladen na vypovidaci schopnost, vzajemné vazby a
zavislosti a zplsob jejich interpretace. U velikosti vypoctenych hodnot jednotlivych
pomérovych ukazatel je Castd mylna predstava, Ze je mozno stanovit pevné ,,doporucené* ¢i
dokonce ,,optimalni“ hodnoty takovychto ukazatelti, které maji univerzalni platnost. Nasledn¢
by bylo mozno, diky pouhému porovndni naméfenych hodnot se vzorovymi, rozhodnout, zda

jsou dobré ¢i Spatné.[13]
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Pomérové ukazatele se pouZivaji vrozsahlém méfitku zejména proto, Ze umoziiuji
provedeni analyzy ¢asového vyvoje finan¢ni situace podniku, umoziuji provedeni prostorové
analyzy (porovnani nékolika podobnych firem navzijem), je mozné pouzit je jako vstupni
data matematickych modell, které umoziuji popsat zavislost mezi jevy, klasifikovat stavy,
hodnotit rizika a ptedvidat budouci vyvoj.

Pomérové ukazatele se obvykle sdruzuji do skupin, ptiCemz kazdé skupina se vaze ke
konkrétni oblasti hospodafeni podniku. VétSinou se uvadi 5 zékladnich skupin pomérovych

ukazatelll, ale jejich pocCet a obsah neni standardizovan. [10]

2.8.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability vyjadiuji ziskovost, vynosnost. Poméfuji zisk s jinymi
veli¢inami, které vyjadiuji vynalozené prostfedky na dosazeni tohoto vysledku hospodaieni.
Ukazatele rentability zahrnuji vliv likvidity, fizeni dluhu a fizeni aktiv. Vyjadiuji, jak je
v podniku zhodnocovan vazany kapital. Velmi vyznamné jsou tyto ukazatele pro investory,
ktefi jejich prostfednictvim zjist'uji, jak jsou uspokojovany jejich zajmy. [6]

Mezi nejcastéisi modifikace ukazateld rentability patfi:

e Ukazatel rentability vlastniho kapitalu — ROE

e Ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv — ROA
e Ukazatel rentability vlozeného kapitalu - ROI

e Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji — ROCE

e Ukazatel rentability trzeb ROS a ukazatele ziskové marze PMOS

Rentabilita vlastniho kapitalu

ROE = EAT / vlastni kapital, EAT = zisk po zdanéni nebo
ROE = EBT /vlastni kapital; EBT = zisk pted zdanénim

Pomoci tohoto ukazatele zjiStuji vlastnici (akciondii, spolecnici, podilnici a dalsi
investof1) jaky pfindSi jimi investovany kapitdl vynos a zda tento vynos odpovida
investicnimu riziku. Investor, ktery vklada své prostiedky do vlastniho kapitdlu spolecnosti,
nese znacné riziko (napt. bankrotu podniku), proto pozaduje vyssi vynos (ve formé¢ dividendy

nebo podilu na zisku) nez by mu pfinesla jind forma investice (do cennych papirt,
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terminovaného vkladu, obligaci). [3]

Z vysSe uvedeného vyplyva, ze vlastni kapitdl je draz$i nez cizi. Pokud bude hodnota
ukazatele ROE dlouhodobé niz$i nez vynos u garantovanych cennych papiri, mize to
predznamenavat zanik podniku, protoze investor bude alokovat své prostiedky vynosnéj$im,

ptipadné méné rizikovym zpisobem. [4]

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv

ROA = EBIT / aktiva; EBIT = zisk pted zdanénim a troky nebo
ROA =[ EAT +urok * (1-r) / celkova aktiva]; EAT = zisk po zdanéni; kde r = sazba dané

Tento ukazatel obsahuje ve jmenovateli celkova aktiva vlozena do podnikdni a pfitom
nerozliSuje zdroj jejich financovani, tzn., jestli jsou kryta vlastnimi nebo cizimi zdroji.
Umoznuje pomé&fovani podnikil s riznym stupném zadluZenosti, pokud je v Citateli EBIT,
muze byt tento ukazatel pouzit pro srovnavani podnik s riznymi danovymi podminkami.

Pti pouziti ¢istého zisku (EAT) zvySeného o zdanéné uroky dochazi k pométovani
vloZzenych aktiv nejen se ziskem, ale také se zhodnocenim ciziho kapitalu (podnik musi byt

schopen nejen vytvofit zisk, ale také vydé€lat na uroky, které musi platit z ciziho kapitalu).[3]

Rentabilita vioZeného kapitilu

ROI = EBIT / celkovy kapital

vV s

Hodnoti se jim hrubd finan¢ni vykonnost podniku. Protoze nebere v tvahu dan z ptijmu ani
nakladové troky, je vhodny pro srovnavani rtizn€¢ zdanénych a rizné zadluzenych podnikd.
Pokud je ukazatel vétSi nez 15%, jedna se o velmi dobrou hodnotu, pokud se pohybuje mezi

12 — 15%, jedna se o dobrou hodnotu. [6]

Rentabilita dlouhodobych zdroji

ROCE = EBIT / (vlastni kapital + dlouhodobé zavazky)
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Tento ukazatel dava do poméru vynosy investoru (Cisty zisk pro akcionafe a uroky
pro vétitele) a dlouhodobé zdroje. ROCE slouzi k prostorovému srovnani firem, predevSim

monopolnich spole¢nosti s pfirozenym monopolem jako jsou vodarny, elektrarny apod.[4]

Rentability trieb ROS a ukazatele ziskové marie PMOS

ROS poméiuje dosazeny zisk s trzbami, vyjadiuje, kolik podnik vyprodukuje zisku
za jednotku trzeb. Pokud je v Citateli uveden Cisty zisk, byva tento ukazatel v praxi oznacovan
jako ziskové rozpéti (nebo také ziskova marze PMOS). Ziskovou marzi lze srovnavat
s oborovym primeérem a plati, Zze pokud je ziskova marze podniku niz§i nez oborovy pramér,
muze to znamenat, ze ceny vyrobkll jsou relativné nizké nebo jsou pftili§ vysoké naklady na

jejich produkei.[6]

rentabilita trzeb ziskova marze

ROS = EBT / trzby PMOS = EAT /trzby
2.8.2 Ukazatele aktivity

Tato skupina ukazateld méfi, jak efektivni hospodateni se svymi aktivy podnik ma.
Pokud jich ma vice, nez je ucelné, vznikaji zbytecné naklady a snizuje se tak zisk. Pokud je
jich malo, pfichazi podnik o potencialni trzby. Obvykle se vyjadiuji jako obratovost aktiv,

nebo jako doba obratu aktiv.[6]

Mezi nejpouzivanéi$i ukazatele patfi:

Obrat celkovych aktiv (OCA)
Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se aktiva obrati za dany ¢asovy interval. Dobré hodnoty
jsou mezi 1,6 — 2,9. Pokud je pocet obratek za rok mensi nez 1,5, mél by podnik provéfit, zda
je mozné néktera aktiva zredukovat. Pokud je hodnota vétSi nez 3, méa podnik nedostatek
aktiv. [6]
OCA = trzby / celkova aktiva
Obrat stalych aktiv (OSA)

Obrat stalych aktiv ma vyznam pii rozhodovani o tom, zda pofidit dal$i investi¢ni
majetek ¢i nikoliv. Hodnota obratu stilych aktiv by méla byt vyS$i nez hodnota obratu

celkovych aktiv. Je vSak nutné tento ukazatel srovnat s oborovym primérem. [11]
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OSA = trzby / stdla aktiva

Obrat zasob (0Z)
Obrat zasob udava, kolikrat jsou v pribéhu roku poloZky zasob prodany a znovu
uskladnény. Je nutné srovnani tohoto ukazatele s oborovym primérem. Pokud je hodnota

niz8i, ma podnik ptebytecné zasoby s nizkou nebo nulovou vynosnosti.[6]

OZ = trzby / zasoby

Doba obratu zasob (DOZ)

Udéava pramérny pocet dni, po néz jsou zasoby vazany v podnikani do doby jejich
spotieby nebo do doby jejich prodeje. U zdsob vyrobkli a zboZi signalizuje zaroven jejich
likviditu, nebot” udava pocet dni, za néz se zasoba proméni v hotovost nebo pohledavku.
Obecné lze u tohoto ukazatele tici, Ze Cim je obrat zasob vyssi a kratSi doba obratu zasob, tim

I1épe. [4]

DOZ = zasoby / denni trzby

Doba obratu pohledavek (DOP)

Vysledkem vypoctu ukazatele doby obratu pohledavek je pocet dni, béhem nichz je
inkaso penéz za kazdodenni trzby zadrzeno v pohledavkach, tj. primérna doba, po kterou
musi firma ¢ekat na inkaso plateb za své jiz provedené trzby. Je vhodné ji srovnat s béZnou
platebni podminkou, za které firma fakturuje své zbozi. Hodnota analyzovanych pohledavek
by méla byt upravena o hodnotu nedobytnych a dlouhodobych pohledavek. Tento ukazatel

vyjadiuje skutecnost, jak se podniku dafi dodrzovat obchodné tivérovou politiku. [14]

DOP = pohledavky z obchodnich vztahii / denni trzby

Doba obratu zavazka (DOZav)
Doba obratu zavazki urcuje, kolik dni uplyne mezi ndkupem zasob a jejich tthradou.
Hodnota by méla byt vyssi nez doba obratu pohledavek, jelikoz pak podnik Cerpa levny

obchodni avér. [6]
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DOZav = zavazky z obchodnich vztahu / denni trzby

2.8.3 Ukazatele zadluzZenosti

Pojmem zadluzenost vyjadiujeme skutecnost, ze podnik pouziva k financovani svych
aktiv a ¢innosti cizi zdroje (dluh). PouZzivani cizich zdroji ovliviiuje jak vynosnost kapitalu
akcionait, tak riziko. Protoze hlavni zajem akcionait, ktefi poskytuji rizikovy kapital firmé,
se soustfed’'uje na miru rizika a miru vynosnosti jimi vloZeného kapitalu, je pro né dilezita 1
informace o zadluzenosti podniku. [13]

Na financovani podnikovych aktiv se podili jak vlastni kapital, tak i cizi kapital. Firma
pouziva cizi kapital s tim, ze vynos, ktery se jim ziskd a rovnéz vynosnost celkového
vlozeného kapitdlu, bude vyssi, nez jsou naklady spojené s jeho pouzitim, tj. tirok placeny z

ciziho kapitalu. [13]

Celkova zadluZenost (debt ratio)

Cim vys3i je hodnota tohoto ukazatele, tzn. ¢im vys3i je zadluZzenost firmy ve vztahu k
celkovému kapitalu, tim je riziko vefiteli vyssi. Tedy ¢im vétsi je podil vlastniho kapitalu,
tim je ve&tSi bezpecnostni polStar proti ztratdm vétiteld v piipadé likvidace. Proto vétitelé
preferuji nizky ukazatel zadluZenosti. Vlastnici na druhé strané vyZzaduji vétsi financni paku
ke zndsobeni svych ziskt. [10]

Tento ukazatel se Casto nazyva ,,ukazatel vétitelského rizika®. V zahrani¢ni literatuie

se vyse tohoto ukazatele do 0,30 povazuje za nizkou, 0,30 az 0,50 za pramérnou, 0,50 az 0,70

za vysokou, nad 0,70 za rizikovou. [6]

Celkova zadluzenost = cizi kapital / celkova aktiva

Ukazatel finan¢ni samostatnosti (equity ratio)

Vyjadtuje proporci, v niz jsou aktiva firmy financovdna penézi akciondit. Pouziva se
pro hodnoceni hospodaiské a finan¢ni stability firmy a spolu s ukazatelem solventnosti byva
povazovan za nejvyznamngjsi ukazatel pro hodnoceni celkové finan¢ni situace firmy.

Déva obraz o financni struktufe podniku. Oznacuje se také jako koeficient
samofinancovani. U finan¢né stabilniho podniku mize docCasny rast zadluZenosti vést ke

zvyseni ziskovosti vloZzenych prostfedka. [6]
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ukazatel financni samostatnosti = vlastni kapital / celkova aktiva

Koeficient zadluZenosti (debt to equity ratio)

Koeficient zadluzenosti (mira zadluzenosti) se vypocita jako podil ciziho a vlastniho
kapitalu a md stejnou vypovidajici schopnost jako celkova zadluzenost, kdy ,, celkovd
zadluzenost roste linearné (az do 100%), zatimco koeficient zadluzenosti roste exponencialné
az k o (Sedlacek, 2001: 70)“. Prevracend hodnota tohoto ukazatele byva oznaCovana jako

mira finan¢ni zavislosti podniku.

Koeficient zadluzenosti = cizi kapital / viastni kapital

Ukazatel urokového kryti (interest coverage)

Pro hodnoceni ptfiméfenosti urovné zadluZzeni z hlediska jejich dopadu na zisk se
pouzivaji rizné dil¢i ukazatele. Jednim z nejCastéji pouzivanych je ukazatel irokového kryti,
resp. ziskové uhrady uroku, ktery porovnava provozni zisk firmy neboli hospodarsky
vysledek pied odectenim urokt a dan€ s celkovym ro¢nim urokovym zatizenim. [4]

Ukazatel vyjadiuje, kolikrat ptevySuje zisk placené uroky. Pokud je ukazatel roven 1,
znamena to, ze na placeni urokll je tfeba celého zisku a na akciondfe nezbude nic. Z toho
vyplyva, ze ukazatel musi byt mnohem vyssi. [11]

U dobie fungujicich firem 6az 8. Hodnota 2 az 4 je pfitom povaZovéana za piili§
nizkou, s moznosti rizika. Za postacujici se povazuje, jsou-li uroky pokryty ziskem 3krat az

6krat.[6]
Doba splaceni dluhi

Tento ukazatel urCuje, po kolika letech by byl podnik schopen vlastnimi silami splatit
své dluhy. Finanéné zdravé podniky dosahuji hodnoty mensi nez 3 roky, primérna uroven

v primyslu se uvadi 4 roky. [6]

Doba splaceni dluhii = (cizi zdroje — kratkodoby financni majetek) / provozni cash flow
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2.8.4 Ukazatelé likvidity (platebni schopnosti)

Likvidita posuzuje schopnost podniku hradit kratkodobé zavazky. V souvislosti s
likviditou si musime uvédomit rozdil mezi ni a solventnosti. (3)

Ukazatele likvidity pométuji to, ¢im je mozno platit, tim, co je nutno zaplatit. Zabyvaji
se nejlikvidnéj$i ¢asti aktiv firmy. Do Citatele jednotlivych ukazateli likvidity dosazujeme
obézna aktiva nebo jen nékteré jejich slozky podle jejich stupné likvidity. Nevyhodou téchto
ukazatelli je, ze hodnoti likviditu podle zlstatku finan¢niho (obézného majetku), ale ta
v daleko vétsi mife zavisi na budoucich cash flow. [6]

V souvislosti s platebni schopnosti je mozné setkat se s pojmy solventnost, likvidita a
likvidnost. Obvykle se vymezuji takto:

Solventnost je obecna schopnost firmy ziskat prosttedky na Uhradu svych zavazk.
Solventnost je relativni piebytek hodnoty aktiv nad hodnotou zavazki. Likvidita je
momentalni schopnost firmy uhradit splatné zavazky. Je méfitkem kratkodobé nebo okamzité
solventnosti. Likvidnost je jednou z charakteristik konkrétniho druhu majetku. Oznacuje

miru obtiZnosti transformovat majetek do hotovostni formy. [12]

Bézna likvidita

BéZna likvidita (likvidita 3. stupné€) udava, kolikrat pokryji ob&zna aktiva kratkodobé
zavazky. Pokud mé podnik nevhodnou strukturu obéznych aktiv, miiZze se snadno ocitnout
v obtizné finan¢ni situaci. Standardni hodnota tohoto ukazatele u finanéné zdravych firem je 2
— 3. Postacujici je 1 hodnota 1,0 - 2,0. Pokud hodnota bézné likvidity klesne pod 1, znamena
to, Ze podnik nema dostatek pohotovych zdroji.[6]

BL = obézna aktiva / (kratkodobé zavazky +kratkodobé bankovni uvery)

Pohotova likvidita

U tohoto ukazatele (likvidity 2. stupn€) se z obéZnych aktiv vylouc¢i zasoby, které jsou
nejméné likvidni ¢asti obéznych aktiv. Hodnoty by nemély klesnout pod 1,0. Pokud se tak
stane, ma podnik piili§ mnoho zasob. Vysoka hodnota tohoto ukazatele neni piizniva
provedeni podniku a akcionafe, jelikoZ znamend, Ze velky objem aktiv je vazan ve formé

pohotovych prosttedk, které pfindsi jen maly trok. [13]

PL = (obézna aktiva — zasoby) / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvery)
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Okamzita likvidita
Likvidita 1. stupné vychéazi z nejuzsi definice likvidnich aktiv, takze je nejpresnéjsi.
Do téchto aktiv je zahrnut pouze financni majetek, coz jsou penize v hotovosti a na béznych

uctech. Doporucovana hodnota ukazatele je v intervalu 0,2 — 0,5.[6]

OL = financni majetek / kratkodobé zavazky

2.9  Ukazatele provozni (vyrobni ¢innosti)

Jsou zaméfeny dovnitf podniku a uplatiuji se tedy ve vnitinim fizeni. Napomahaji
managementu sledovat a analyzovat vyvoj zékladni aktivity podniku. Tito ukazatele se opiraji
o tokové veliCiny, pfedevS§im o naklady, jejichz fizeni ma za nasledek hospodarné
vynakladani druhti ndkladi, a tim i dosaZeni vys$§iho koneéného efektu. Casto se setkavame

s témito ukazateli: [6]

Mzdova produktivita
Tento ukazatel nds informuje o tom, kolik korun vynosti ndm piinese 1 koruna mzdovych
nakladii. Pokud chceme do ukazatele promitnout ndklady suroviny, energie a sluzby,

dosadime do citatele misto vynost piidanou hodnotu.[4]

Mzdova produktivita = pridana hodnota / mzdy

Produktivita prace (z pridané hodnoty)

Produktivita prace z pfidané hodnoty se vypocita jako podil pfidané hodnoty a poctu
zaméstnancl. Tento ukazatel udava, kolik pfidané hodnoty pifipadne ro¢né na jednoho
zaméstnance. Je zadouci, aby tempo rustu produktivity prace bylo vyssi, nez tempo rastu

mezd.[4]

Produktivita prace z vykoni
Produktivita prace z vykona je podil vykonl a poctu zaméstnancii. Udava, kolik

vykonil ptipada ro¢né na jednoho zaméstnance.[12]
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2.10 Analyza soustav ukazatelu

Ukazatele, které¢ byly doposud popsany, maji relativné omezenou vypovidaci
schopnost, jelikoz zpravidla analyzuji pouze urcity tisek ¢innosti firmy. K posouzeni celkové
finan¢ni situace jsou vytvofeny soustavy ukazatell, které zkoumaji podnik mnohem
podrobnéji. Nekdy jsou tyto soustavy ukazateli oznacovany jako analytické systémy nebo

modely finan¢ni analyzy.[7]

Soustavy ukazateli délime dle ucelu pouziti na:
e Dbonitni modely (diagnostické) — jsou zaloZeny pfevazné na teoretickych znalostech;
napt. Indikator bonity, Quick test, Tamariho model,
e Dbankrotni modely (predik¢éni) — informuji uzivatele o tom, zda podniku nehrozi v
blizké budoucnosti bankrot; napt. Altmantiv index finan¢niho zdravi, indexy IN95,

IN99, INOI. 3]

Altmanuyv index finan¢niho zdravi (Z score)

Tento index byl sestaven vroce 1968 prof. Altmanem, ktery vytipoval na zaklad¢
statistické analyzy souboru podnikti nékolik ukazateld, které ze statistického hlediska byly
schopny ptedpovidat finan¢ni krach podniku. Index se vypocita na zaklad¢ diskrimina¢ni
analyzy. Jejim vysledkem je rovnice, do které se dosazuji hodnoty financnich ukazateli. Na
zéklad¢ vysledkli se o podniku dé s pravdépodobnosti fici, jestli se jedna do budoucnosti o

prosperujici podnik nebo podnik mifici k bankrotu.

ALTMANOVA ROVNICE - pro podniky nekdtované na kapitdlovém trhu
Z=0717*X;+ 0,847 *X> + 3,107 * X3 + 0,420 * X, + 0,998 * X5
Kde:

e X;=CPK/ celkova aktiva

e X, = Hospodaftsky vysledek minulych let / celkova aktiva

e X3 =EBIT/ celkova aktiva

e X, =1ucetni hodnota vlastniho kapitalu / celkové zavazky

e xs = trzby/ celkova aktiva
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Interpretace Z faktoru:
e Z faktor > 2,99 - miZzeme piedpovidat uspokojivou finanéni situaci
e 1,8 <Z faktor >2,99 -,8eda zéna* nevyhranénych vysledkl

e 7 faktor <1,8 - podnik je ohroZen vaZnymi finan¢nimi problémy[6]

Index INOS

Tento index byl vytvofen v posledni fad¢ a je aktualizaci indexu INO1 podle testli na
priamyslovych podnicich v roce 2004. Struktura indexu INOS je podobna struktufe Altmanova
indexu. Index se sklada ze Ctyt pomérovych ukazatelt. Kazdy z téchto ukazatelii ma ptirazenu

urcitou vahu. Je orientovany na investory a vlastniky.

Zpusob vypoctu:

INO5S = 0,13 *X; + 0,04 *X>+ 3,97 * X3 + 0,21 * X, + 0,09 * X5 kde
Xi=celkova aktiva / cizi zdroje

X, = vysledek hospodateni / nakladové troky

X3 = vysledek hospodaieni / celkové aktiva

X4=vynosy / celkova aktiva

Xs= obézna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni véry)

Hodnoceni vysledk:
e INOS5 < 0,9 - existence podniku je ohroZena (podnik spéje k bankrotu)
e 0,9<INO1<1,6- ,Sedazdéna“ podnik netvoii hodnotu, ale také neni bankrotujici

e INOI1 > 1,6 — podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku (tvofi hodnotu) [7]
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3.  Financni analyza spole¢nosti

V této casti diplomové prace budu vychazet zmetod finanéni analyzy uvedenych
v teoretické casti. Podkladem pro zpracovani praktické casti diplomové prace jsou ucetni
vykazy spole¢nosti za roky 2005, 2006, 2007, 2008 a 2009 a také vyro¢ni zpravy spole€nosti

v téchto letech.

3.1  Analyza absolutnich ukazateli

Pomoci analyzy absolutnich ukazatelid ziskame informace o stavu, struktufe a vyvoji
jednotlivych polozek rozvahy. Pro ziskédni vérohodnych vysledkli potiebujeme znat udaje
z rozvah za minimalné€ 3 posledni roky. Plati ov§em pravidlo, Ze ¢im vice let analyzujeme, tim

jsou vysledky piesné€jsi.

3.1.1 Horizontalni analyza

Ukolem horizontélni analyzy je posouzeni zmén jednotlivych ukazatelli. Vyhodnocuje
se meziro¢ni zména absolutnich hodnot nebo se porovnavaji relativni procentni zmény

jednotlivych polozek.

3.1.1.1 Horizontalni analyza aktiv

Vyvoj celkovych aktiv

Dle provedené horizontalni analyzy miizeme konstatovat, ze vyvoj aktiv ve
sledovaném obdobi celkové vzrostl. Od roku 2005 do roku 2009 vzrostla celkova aktiva o
59,7 %, coz znaci, Ze se spolecnost béhem téchto let rozsifuje a investuje do nového majetku.
Mirny pokles byl zaznamenan v letech 2008 a 2009, coZ bylo zplsobeno vroce 2008
piredev§im snizenim stavu zdsob a vroce 2009 snizenim kratkodobych pohledavek a to

konkrétné pohledavek z obchodnich vztahi.

Stala aktiva
Jsou tvofena tfemi slozkami: dlouhodobym hmotnym majetkem, dlouhodobym
nehmotnym majetkem a dlouhodobym finanénim majetkem. Co se tyce struktury stalych

aktiv, nejveétsi Cast je tvofena dlouhodobym hmotnym majetkem. Za zminku stoji rok 2009,
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kdy hodnota dlouhodobého hmotného majetku zaznamenala rist o 116,5 %, kdy se jednalo
také o nejvyznamnéjsi ¢astky v absolutnim vyjadieni. K dalSim vyraznym zménam dochazi u
dlouhodobého finan¢niho majetku, ktery zaznamenal v roce 2007 nartast o 45 454 %, avSak o
vyznamnéjSi Castky se nejednalo. V tomto roce spolenost ziskala podily v ovladanych a

tizenych osobéach v hodnoté 15 000 K¢.

ObéZna aktiva

Trend sumy celkovych aktiv byl vSak podstatné¢ vice ovlivilovan trendem sumy
obéznych aktiv, v podstaté jej ve sledovaném obdobi kopiroval. Obézna aktiva zaznamenala
nejdiive nartst t€émét o 91% v letech 2005 — 2007. Od roku 2007 vSak jejich hodnota klesala.
Toto kolisani je zplsobeno piedevSim kolisdnim kratkodobych pohleddavek a finan¢niho
majetku.

V roce 2006 oproti roku 2005 je divodem rastu obéznych aktiv (relativné o témet
52,6 %, absolutné¢ o 1 134 292 K<) zvySovani kratkodobych pohledavek, které je ovSem
castecné¢ korigovano poklesem financéniho majetku. Podstatné zvySovani kratkodobych
pohledavek v roce 2006 oproti roku 2005 (témét o 126 %) je pro firmu nezadouci hlavng
kvili riziku spojenému s cash flow. Dlouhodobé pohleddvky z obchodnich vztahi uvedené
v rozvaze jsou tvofeny pozastavkami plateb z titulu smluvnich jednani. Tato situace, kdy je
podstatna ¢ast aktiv vazand ve form¢ pohledavek, miize mit negativni vliv na likviditu. Hrozi
nebezpeci, ze dané pohledavky nebude podnik schopen vCas pieménit v penézni prostiedky
tak, aby mohl zaplatit svym dodavatelim. Podrobné analyze likvidity a struktury pohledavek
se budu vénovat déle.

Zasoby maji klesajici tendenci kromé roku 2008, kdy byl zaznamenéan nartst o 207%.
I kdyZ je procentudlni nartst obrovsky, v absolutnich ¢islech toto navySeni ¢ini 173 989 K¢.
Zajimavou poloZzku predstavuji zdsoby, které zachycuji z velké ¢éasti hodnotu nedokoncené
vyroby (primérné83 %). VysSe nedokoncené vyroby od roku 2005 klesala, vroce 2008
vzrostla a nasledujici obdobi opét klesa. To je zpisobeno skuteCnosti, ze zakazky, které

realizuje spole¢nost IMOS a.s. nejsou zaleZitosti jednoho ucetniho obdobi.

Ostatni aktiva

VétSinou znamenaji pouze zanedbatelnou poloZzku v celkovych aktivech, procentni
hodnota se rovnd 0,27 % v roce 2009. V roce 2009 byl zaznamendn znacny pokles této
polozky témét o 48% oproti roku 2008 (o 8 468 K¢&), coz bylo zptisobeno snizenim polozky
naklady ptistich obdobi.
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Vyvoj aktiv (v tis. KE)
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Graf €. 1: Vyvoj aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)
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Tabulka ¢. 3: Horizontalni analyza aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykaz)

2286174 | 3423636 | 4252863 | 4072032 | 3651296 | 1137462 49,8 829 227 24,2 - 180 831 -43 -420 736 -10,3
108 063 112516 119213 111447 222 467 4453 4,1 6 697 5,95 - 7766 -6,5 111020 99,6
170 102 1187 735 235 - 68 -40 1085 1063 -452 -38 -500 - 68
107 860 112 381 102 993 95712 207 232 4521 4,19 -9 388 -84 - 7281 -7,1 111520 116,5
33 33 15033 15 000 15 000 0 0 15 000 45454 | -33 -022 | 0 0
2158259 | 3292551 | 4113364 | 3942579 | 3419291 | 1134292 52,6 820 813 25 - 170 785 -4,2 - 523288 -133
251214 191 405 83 774 257763 137114 -59 809 -23,8 | -107 631 -56,2 | 173989 207 - 120 649 -46,8
196 262 441592 461 263 287 674 374 488 245 330 125 19 671 4,5 - 173 589 -37,6 | 86814 30,1
962 029 2178642 | 2392335 | 1673535 | 1251125 | 1216613 126 213 693 9,8 - 718 800 -30 -422 410 -25.2
748 754 480912 1175992 | 1723607 | 1656564 | -267 842 -35,7 | 695080 145 547 615 46,5 - 67043 -39
19 852 18 569 20 286 18 006 9538 -1283 -6,5 1717 9,2 -2280 - 11,2 | - 8468 -47
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3.1.1.2 Horizontalni analyza pasiv

Tabulka ¢. 4: Horizontalni analyza pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazit)

2286174 | 3423636 | 4252863 | 4072032 | 3651296 | 1137462 829 227 - 180 831 -420 736

463 779 575483 660 764 838 058 790 280 111 704 24,1 85 281 14,8 177 294 26,8 -47778 -5,7
205 000 205 000 205 000 205 000 205 000 0 0 0 0 0 0 0 0

27 150 27 150 27 150 27 150 27 150 0 0 0 0 0 0 0 0

19 571 26 464 35624 41 000 41 000 6 893 35,2 9160 34,6 5376 15,1 0 0

74 200 133 665 157709 187615 14 908 59 465 80,1 24 044 18 29 906 19 - 172707 -92
137 858 183 204 235281 377293 502222 45 346 32,9 52077 28,4 142 012 60,4 124 929 33,1
1814510 | 2846547 | 3586039 | 3229517 | 2860499 | 1032037 56,9 739 492 26 -356 522 - 10 -369 018 -11,4
0 58 427 99 788 3226 4146 58 427 - 41 361 70,8 -96 562 -96,8 | 920 28,5
1465217 | 2333620 | 2540754 | 2620621 | 2309895 | 868403 59,3 207 134 8,9 79 867 3,1 -310726 -11,9
0 0 276 301 18 500 0 0 0 276 301 - -257 801 -93,3 | -18500 -

7 885 1 606 6 060 4457 517 -6 279 -79,6 | 4454 277 - 1603 -26,5 | -3940 - 88,4
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Vlastni kapital

Vlastni kapital, ktery je hlavnim nositelem podnikatelského rizika a jeho podil na
celkovém kapitalu je ukazatelem financ¢ni jistoty podniku, ve sledovaném obdobi vzrostl o
70%. Rozdil mezi prvnim a poslednim sledovanym rokem je 326 501 K¢&. JelikoZz zakladni
kapital spolecnosti je ve vSech letech neménny a to ve vysi 205 000 K¢, hlavni pfi¢inou ristu
vlastniho kapitalu je zejména vysoky dosahovany vysledek hospodaieni bézné¢ho ucetniho

obdobi.

Cizi kapital
Cizi zdroje ptfedstavuji zdvazky vici vétitelim. Trend vyvoje ciziho kapitalu se od
rustu v letech 2005, 2006, 2007 dostava k poklesu v letech 2008 a 2009. V roce 2005
evidovala spolecnost cizi kapital nad hodnotou 1,8 milionu K¢, v roce 2009 se hodnota blizi
k 2,87 milionti K¢. Nejvetsi podil na této zméné maji kratkodobé zavazky, a to predevSim
zvySeni zavazki ke spole¢nikim a zdvazk u obchodnich vztahl.. Kratkodobé zavazky ve
Bankovni Uvéry a vypomoci klesaji z hodnoty 18 500 K& vroce 2008 na nulovou

hodnotu v roce 2009. Spole¢nost se nepotyka s financnimi problémy.

Ostatni pasiva

Ve vyvoji ostatnich pasiv nelze také zaznamenat rovnomérny vyvoj. Na kolisani se
ptevazné podilely vynosy ptistich obdobi. Vynosy pfistich obdobi v roce 2006 poklesly o 79
%. V roce 2007 vzrostly téméf o 290 % a poté opét klesaly na hodnotu 501 K¢. V absolutnim

métitku se nejedna o prili§ velké Castky.

Vyvoj pasiv (v tis.K¢)
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Graf €. 2: Vyvoj pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)
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3.1.1.3 Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrdt

Tabulka €. 5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat(Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

0 0 0 0 0 0 - 0 - 0 - 0 -
0 0 0 0 0 0 - 0 - 0 ; 0 )
5156458 | 7233946 | 6675328 | 6937591 | 5699205 | 2077488 | 40,3 | -558618 |-7.7 | 262263 39 [ -1238386 | -17.9
5369919 | 7282621 | 6762307 | 6638364 | 5759338 | 1912702 | 356 |-520314 |-7.1 |-123943 |-18 |-879026 |-132
4623539 | 6552639 | 5782801 | 5944957 | 4411478 | 1929100 | 41,7 |-769838 | -11,7 | 162156 28 | -1533479 | -258
532919 | 681307 | 892527 | 992634 | 1287727 | 148 388 27,8 | 211220 31 100 107 11,2 | 295093 29,7
171804 | 307768 | 433977 | 480097 | 656480 | 135964 79,1 | 126209 | 41 46 120 10,6 | 176 383 36,7
22849 [ -2385 |-14683 |25252 |-678 -25234 | -110 |-12298 | 515 | 39935 2272 [ -25930 | -102
137858 | 183204 | 235281 | 377293 | 502222 | 45346 329 | 52077 284 | 142012 60,4 | 124929 33,1
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Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty vyplyva, ze IMOS a.s. je spole¢nosti

vyrobni, ani v jednom roce se nezabyva prodejem zbozi.

Trzby za prodej

Trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb jsou rozhodujici a v roce 2006 doséhly
castky 7 282 621 K¢ s narGstem témet o 36% za predesly rok. Zbylou Cast trzeb tvofi trzby
z prodeje dlouhodobého majetku a materialu. Tato polozka poklesla béhem sledovaného
obdobi o0 44%.

Celkove trzby narostly v ramci celého sledovaného obdobi o 7%. Negativnim jevem je
vSak nariist vykonové spotfeby materialu a energie v letech 2006 a 2008 (celkove se vSak tato
polozka snizila o 4,5 %). Vykonova spotieba byla béhem sledovaného obdobi ovlivnéna
prevazné rustem spotifeby materidlu a energie, nebot’ doSlo ke zvySeni poctu vyrobenych

vyrobkil a ke zdrazeni vstupti a energii.

Vykony

Ve sledovaném obdobi dochédzi k narlstu vykoni, jejichZz nejvétsi podil zaujimaji
trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb. Pokles vykonl byl zaznamenan pouze v roce 2007
0 7,7 % a v roce 2009, kdy se jednalo témét o 18%. Na ristu vykonu se také podilela kladna
hodnota poloZzky zména stavu zasob vlastni ¢innosti. Vyvoj vykonti a vykonové spotieby
kromé roku 2006 je pozitivni. V tomto roce vykonova spotieba vzrostla témét o 42 % oproti
predeslému roku, zatimco vykony vzrostly o 40,4 %, tudiz tempo rastu vykonové spotieby
piredbehlo tempo rastu vykonil. V ostatnich letech vykony rostou rychleji nez vykonova

spotteba, coZ svéd¢i o hospodarnosti pii plnéni zakazek.

Pfidana hodnota

Pozitivné 1ze také hodnotit rust pfidané hodnoty, jejiz pirevaznou Cast lze pouzit na
chod a rozvoj spolecnosti. K nejvét§imu nartstu doslo v roce 2007 o 31 %. V roce 2009 se
piidand hodnota zvysila o 29,7 %, v absolutnim vyjadieni se jednalo o 295 093 K¢. Tento
trend je pro spolec¢nost pozitivni. Pfidana hodnota roste rychleji nez vykony, které v roce 2009

klesly o 18 %.
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Odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku
Tyto odpisy se vyvijeji ptiblizné stejnym tempem jako stav dlouhodobého hmotného
majetku. Nejvetsi nartst byl zaznamenan v roce 2009 a to o 29 %, coz je spojeno s pribytim

pozemk a staveb a s nakupem samostatnych movitych véci.

Vysledek hospodareni

Provozni vysledek hospodareni ma rostouci tendenci, k jeho nejvét§imu nartistu doslo
vroce 2006, kdy se zvysil oproti pfedchozimu ucetnimu obdobi o 79 % a dosahoval
307 768KC¢.Financni vysledek hospodareni dosahuje ve tfech pripadech zapornych hodnot a
mimo rok 2008 se neustale sniZzuje, coz zpusobuji predevsim ostatni finanéni naklady, které
n¢kolikandsobné prevysuji ostatni finanni vynosy a vynosové uroky. Ostatni finanéni
naklady zahrnuji predev$im bankovni sluzby (napf. bankovni poplatky za vedeni uctl),
naklady souvisejici s vyuzivanim leasingu, poplatky za zaruky a ostatni finan¢ni naklady.
Vyznam mimoradného vysledku hospodareni je nulovy, nedosahuje kladnych ani zapornych
hodnot. Hospodarsky vysledek bézného ucetniho obdobi méa po celou sledovanou dobu
rostouci tendenci. Vysledek hospodateni za ucetni obdobi zaznamenal v roce 2008 nardst o
vice nez 60,4 %. V nasledujicim roce toto zvyseni jiz nebylo tak vyrazné, vzrostl priblizné o
33 % a predstavoval tedy 502 222 K¢. Na vysledek hospodateni mélo vliv hned nékolik
faktord, a to jak zvySovani nakladi, rust trzeb tak i stav finan¢niho vysledku hospodateni

jednotlivych let.

3.1.1.4 Horizontalni analyza cash flow

Tabulka ¢. 6: Horizontalni analyza cash flow (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

460286 | 748754 480912 1175992 | 1723607 | 62,7 -358 144 46,6

Stav p.p. na zacatku obdobi

294235 | -276931 | 370633 1098 006 | 679 648 -194 -233,8 | 196 -38

4673 -24618 -16 550 -10565 -137479 | -627 -328 -36,2 | 1201

-10440 | 33707 340 997 -539826 | -609212 | -423 911 -258 12,8

Stav p.p. na konci obdobi 748 754 | 480912 | 1175992 | 1723607 | 1656564 | -358 | 144,5 | 46,6 | -3,9
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Cash flow z provozni ¢innosti

U vyrobnich spole€nosti se praveé cash flow z provozni ¢innosti priklada nejvetsi vaha.
Z tabulky €. 6 je patrny nartist v roce 2008, kdy Cisty penézni tok z provozni ¢innosti vzrostl o
196 %. V roce 2006 nastal naopak nejvétsi pokles o 194 % z divodu zvySeni stavu
pohledavek u provozni Cinnosti a prechodnych ucta aktiv.
Cash flow z investi¢ni ¢innosti

Od roku 2006 vykazuje Cisty penézni tok zinvesti¢ni ¢innosti zdporné hodnoty.
Pti¢inu zapornych hodnot shledavdm ve vydajich, které jsou spojené s potizenim aktiv, coZ je

v s v

dikazem aktivni investi¢ni ¢innosti podniku.

Cash flow z finan¢ni ¢innosti
Vyvoj tohoto ¢istého penézniho toku je znacéné kolisavy. Z tabulky vidime, Ze se
spolecnost dostava jak do zapornych tak kladnych hodnot. Zietelny je propad v roce 2008

z diivodu splaceni dlouhodobych zdvazki, kdy hodnota byla zaporné a poklesla o 258 %.

Cash flow spole¢nosti
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Graf ¢. 3: Cash flow spole¢nosti (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

3.1.2 Vertikalni analyza

Prostfednictvim vertikalni analyzy jsem zjiSt'ovala strukturu aktiv a pasiv ve spolecnosti,

vyvoj a strukturu trzeb vyvoj vysledku hospodateni. Jako zéklad pro procentni vyjadieni pti
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analyze aktiv a pasiv jsem pouzila celkova aktiva a celkova pasiva, pfi analyze vykazu zisku a

ztrat jsem pouzila celkové trzby.

3.1.2.1 Vertikalni analyza aktiv

Tabulka ¢. 7: Vertikalni analyza aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

Celk. aktiva 100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 4,72 3,3 2,8 2,7 6,1
DNM 0,008 0,003 0,028 0,02 0,007
DHM 4,71 3,296 2,42 2,33 5,683
DFM 0,002 0,001 0,352 0,35 0,41
ObéZna aktiva 94,4 96,1 96,7 96,8 93,6
Zéasoby 11 5,6 1,97 6,34 3,7
Dlouhodobé¢ pohledavky 8,58 12,9 10,8 7,06 10,3
Kratkodobé pohledavky 42,1 63,6 56,3 41,1 34,3
Kratkodoby finan¢ni majetek 32,72 14 27,63 42,3 45,3
Casové rozliSeni 0,88 0,6 0,5 0,5 0,3

Pro strukturu aktiv je charakteristické, ze obézna aktiva pievysuji stala aktiva, jedna se
tedy o kapitalove lehkou spolecnost. Spole¢nost Imos a.s. za jinak stejnych podminek je tedy
schopna dosahnout rychleji bodu zvratu, coz je stav, kdy jsou trzby vyrovnany s celkovymi

naklady, a tim generovat zisk rychleji, nez firmy kapitalove tézké.

Stala aktiva

Podil stalych aktiv na celkovych aktivech postupné klesa z4,72% na 2,7% v roce
2008. Klesajici trend je porusen v roce 2009, kdy doslo k vyraznému zvyseni dlouhodobého
hmotného majetku a stala aktiva tak tvoii 6,1% celkovych aktiv. Stala aktiva jsou tvoiena
prevazné dlouhodobym hmotnym majetkem. Pro spole¢nost piedstavuje dlouhodoby
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nehmotny majetek a dlouhodoby financni majetek jen nepatrnou cast stalych aktiv, a to

hodnoty do 0,5% ve vSech sledovanych letech.

Dlouhodoby hmotny majetek

M4 nejvétsi podil na bilancni sumé stalych aktiv ve vSech letech (hodnoty kolem
95%). Je tvofen piedev§im budovami, stroji a pozemky. Nejvyznamnéjs$i ubytky
dlouhodobého hmotného majetku ptedstavuji prodeje nepotiebnych arealti a budov, a dale

fyzicka likvidace vyfazenych mechaniza¢nich prostiedki.

Dlouhodoby nehmotny majetek
Ma velmi nizky podil jak na celkovych tak na stalych aktivech. Nejvetsi objem v této
skupiné majetku zaujima software, jehoz ptirtistky tvoti doplnéni programového vybaveni

uzivatelskymi programy.

Obézna aktiva

Podil obéznych aktiv na celkovych aktivech se ve sledovaném obdobi postupné
zvySuje mimo posledni sledovany rok, kdy tento podil klesl z 96,8 % roku 2008 na 93,6 %
vroce 2009. Od roku 2005 az 2007 tvoifi hlavni polozku obé&znych aktiv kratkodobé
pohledavky. Druhou nejvyznamnéjsi slozku tvoti kratkodoby finan¢ni majetek, ktery je hlavni

polozkou let 2008 a 2009.

Zasoby
V zésobach bylo vroce 2008 vazano ptiblizné 258 tis. K¢, coz tvoii podil 6,34 %
celkovych aktiv a 6,5 % zcelkové sumy obéznych aktiv. NejvySsi cCast zdsob tvofi

nedokonc¢end vyroba a polotovary, mensi ¢ast potom tvoii material.

Pohledavky

Dlouhodobé pohledavky tvoii7 %obeéznych aktiv v roce 2008, v roce 2009 se navysily
na hodnotu 10,9 %. Kratkodobé pohledavky tvoii rozhodujici ¢ast obéznych 1 celkovych
aktiv. Absolutni hodnota se zvySila az na 2,4 mil. K& vroce 2007, coz Cinilo 56,3 % z
celkovych aktiv. Kratkodobé pohledavky jsou tvofeny nejvice pohledavkami z obchodnich
vztaht. Nartst téchto pohledavek je zapti¢inén prosazenim spolenosti na nové trhy a tim

zvySeni prodeje svych sluzeb. Vroce 2008 oproti roku 2007 se podil kratkodobych
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pohledavek na celkovych aktivech snizil, coz naznacuje pozitivni tendenci. To bylo

zpusobeno faktem, Ze odbératelé firmy vice platili v fadnych terminech.

Finan¢ni majetek

Finan¢ni majetek predstavuje pro spolecnost Imos a.s. jednu z nejvétsich polozek. Sice
neptedstavuje zisk, ale ma vyznam pro likviditu. V roce 2009 tvoii finan¢ni majetek 45,3 %
celkovych aktiv. Kratkodoby finan¢ni majetek je pfedev§im na bankovnich uétech. Penize

v hotovosti nepiekracuji 1 % celkovych aktiv, platby v hotovosti jsou jen zfidka.

Ostatni aktiva
Vétsinou znamenaji pouze zanedbatelnou polozku celkovych aktiv. Casové rozlisen,
které je zahrnuto v poloZce ostatnich aktiv, se béhem sledovaného obdobi z ptivodni hodnoty

0,88 % v roce 2005 snizuje az na hodnotu 0,3 % celkovych aktiv v roce 2009.

Vertikalni analyza aktiv
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Graf €. 4: Vertikalni analyza aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl)
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3.1.2.2 Vertikalni analyza pasiv

Tabulkac. 8: Vertikalni analyza pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich

Pro strukturu pasiv spolecnosti je charakteristicky vyssi podil ciziho kapitalu nez podil

vlastniho kapitdlu na celkovych pasivech.

Vlastni kapital

Co se ty¢e struktury vlastniho kapitalu, tak dominantni polozkou je zakladni kapital,
jehoz absolutni vyse ziistava po celé sledované obdobi stejnd. Velmi dilezita je také polozka
VH ucetniho obdobi, kterd se vroce 2009 vysplhala az na 13,7 % vlastniho kapitalu.
Kapitalové fondy jsou po celou dobu ve vysi 27 150 K¢ a jejich podil na struktuie vlastniho

kapitalu kolisa kolem hodnoty 1 %. Rezervni fond v roce 2009 dosahuje vyse 41 000 K¢ to je
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1,1 % celkovych pasiv. Vyznamnou polozkou pasiv je ve vSech letech vysledek hospodaieni

minulych let, kterym spolecnost financuje ¢ast svych aktivit.

Cizi zdroje

Z tabulky €. 8 je patrné, Ze je firma financovana z vétsi ¢asti formou ciziho kapitalu.
Obecné jsou totiz cizi zdroje levn€j$i formou financovani, ovSem také rizikovéjsi. Ve vSech
sledovanych letech tvofi cizi zdroje vice nez tfictvrtinovy podil na celkovych pasivech.
V roce 2007 pak dosahovaly cizi zdroje vice nez 84 % celkovych pasiv. Podstatnou c¢ast
cizich zdroji tvofi ve vSech sledovanych letech dvé polozky, a to kratkodobé a dlouhodobé

zavazky.

Dlouhodobé a kratkodobé zavazky

Podil dlouhodobych zavazkli na celkovych pasivech se pohybuje mezi 13 az 16 % a
jsou tvofeny pievazné zavazky z obchodnich vztaht. Kratkodobé zavazky tvoii nejvetsi Cast
cizich zdroji. Na pocatku sledovaného obdobi je jich podil 64 % na celkovych pasivech.
Nejvyznamnéj$i polozkou kratkodobych zdvazkil jsou dohadné ucty pasivni, které v roce
2008 tvotily 29 % celkovych pasiv. Dllezitou roli také predstavovaly zavazky z obchodnich

vztaha, které v témze roce piedstavovaly 25 % celkovych pasiv.

Bankovni uvéry a vypomoci

Bankovni Uvéry a vypomoci predstavovaly vroce 2007 6,5 % podil na celkovych
pasivech. V dal§im roce klesl tento podil na hodnotu 0,45 %, a vroce 2009 spole¢nost
dokonce neeviduje Zadné bankovni Uvéry. Tento fakt byl zplisoben pfedcasnym splacenim

kratkodobého bankovniho uvéru ve vysi 18 500 tis. K& zdroji.

Rezervy

Rezervy jsou ve spolecnosti Imos a.s. tvofeny na pokryti ztrat z uzavienych kontraktd,
na zaruéni opravy a na ocekavana rizika ze soudnich sporti. Ve sledovanych letech podil
rezerv na celkovych pasivech neptekracuje hodnotu 3 %, tudiz lze tuto polozku oznacit za

zanedbatelnou.

62



Vertikalni analyza pasiv
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Graf ¢. 5: Vertikalni analyza pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

3.1.2.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a gtrdt

Pti vertikdlni analyze byly hlavni zakladnou zvoleny celkové dosazené trzby

v jednotlivych letech.

Tabulka €. 9: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat (Zdroj: vlastni zpracovani dle u€etnich vykazl)

Trzby za prodané zbozi

Obchodni marze - - - - -
_ 99,8 99,7 99,4 99,7 99,9
Vykonova spotieba 85,9 89,7 85 89,3 76,5
Pfidana hodnota 9,9 9,3 13,1 14,9 22,3
0,2 0,3 0,6 0,3 0,1
3,2 42 6,4 7,2 11,4
0,4 - - 0,41 -
2,6 2,5 3,5 5,7 8,7
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Obchodni marze
Po celé sledované obdobi vykazuje polozka obchodni marze nulové hodnoty. Imos a.s.

je tedy spolecnost zabyvajici se vyrobni €innosti, obchodni ¢innosti se nevénuje ani okrajove.

Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb

Z vertikalni analyzy vyplyva, Ze prodej vyrobki a sluzeb je hlavnim zdrojem piijmu
spolecnosti. Po cel¢ sledované obdobi sahala hodnota nad 99 %. Snizeni této polozky je
¢astecné nahrazeno zvySenim polozky trzby za prodej DM a materialu. Podil pfidané hodnoty
na trzbach se béhem sledovaného obdobi zvySoval a od roku 2005 se z ptivodnich 9,9 % vice
jak zdvojnasobil na 22,3 % vroce 2009. Tento vyvoj je velmi ptiznivy. To vSak muize byt
zpusobeno zménou stavu zasob vlastni Cinnosti. Piesto se vSak spole¢nost nachazi pod

oborovym pramérem podilu piidané hodnoty na trzbach, ktery je 33 %.

Provozni vysledek hospodareni

Provozni vysledek hospodateni se vztahuje k hlavni ¢innosti, pozitivni je tedy jeho
rust. Tato polozka se vroce 2005 pohybovala na urovni 3,2 % podilu celkovych trzeb.
V nasledujicich letech tento podil po celou dobu nariistal. NejvEétsi narst byl zaznamenan
v roce 2009, kdy polozka ptekroc€ila hodnotu 11 %, coz bylo o 4,2 % vice oproti roku 2008.

Narast byl zpiisoben zvySenim podilu piidané hodnoty na celkovych trzbach v tomto roce.

Finan¢ni vysledek hospodareni

Kromé roku 2005 a 2008 byla spole¢nost ve finanéni ztraté. Zaporny financni

MW

v v

finanéni HV nejmensi podil na celkovych trzbach a to-022 %. V nasledujicim roce se podnik
ze ztraty dostal na 0,41 % podilu celkovych trzeb, coz je nejlepSi vysledek béhem
sledovaného obdobi. V roce 2009 skoncil financni vysledek ztratou ve vysi 678 tis. K¢, coz je

v procentuelnim vyjadieni - 0,01 %.

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi
Celkovy vysledek hospodateni spolecnosti je ve vSech sledovanych letech kladny, ma
rostouci tendenci a dalo by se fici, ze kopiruje vyvoj provozniho hospodaiského vysledku.

Podil ¢istého vysledku hospodaieni na celkovych trzbach byl nejvyssi v roce 2009 a to 8,7 %.
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Vysledek hospodareni pred zdanénim roste od roku 2005 kazdym rokem o pfiblizné¢ 50%, v
roce 2009 pak o dalSich 77%, coz je pro spole¢nost vyborny vysledek. Od roku 2005 nema
Imos a.s. Zddné mimotadné néklady a vynosy, proto je vysledek hospodateni za ticetni obdobi
totozny s vysledkem hospodateni za béZnou ¢innost.

3.2  Analyza rozdilovych ukazatelu

Rozdilové ukazatele se pouzivaji zejména k tizeni likvidity v podniku. Nejcastéji
pouzivanym ukazatelem je Cisty pracovni kapital. Rozhodla jsem se pro jeho vypocet

manaZzerskym zpisobem.

Tabulka ¢. 10: Cisty pracovni kapital (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

Obézna aktiva (v tis. K<) 2158259 | 3292551 | 4113364 | 3942579 | 3419 291
Kratkodobe zavazky (v tis. K¢) | 1465217 | 2333620 | 2540754 | 2620621 | 2309895
CPK 693 042 958 931 1572610 | 1321958 | 1109 396

Hodnota CPK by mélo byt &islo kladné a to pak znaci, Ze spole¢nost disponuje
finan¢ni rezervou pro piipad mimotfadnych vydaji. Z tabulky ¢. 10 je patrné, Ze hodnoty
¢istého pracovniho kapitdlu nabyvaji ve vSech sledovanych letech vysokych hodnot, coz je
pozitivni z hlediska platebni schopnosti podniku.

Od roku 2005 do roku 2009 se hodnota tohoto ukazatele pohybovala mezi 693 042 tis.
rostouci tendenci. ObéZna aktiva vSak v roce 2008 a 2009 klesaji a to rychlejSim tempem neZ
kratkodobé zavazky. Pokles byl zpiisoben snizenim nékterych polozek obéznych aktiv,
zejména kratkodobych a dlouhodobych pohledavek.

Hodnota CPK udava finanéni prostiedky, které by firmé ziistaly na pokradovani ve své
&innosti v pfipads, Ze by byla nucena dostat veskerym svym zavazkam. Cisty pracovni kapital
by se m¢l ptiblizovat hodnotdm zasob. Toto doporuceni vSak ve sledovanych letech nebylo
splnéno. Z vysledkt tabulky mizeme konstatovat, Ze pomérné velka ¢ast obéznych aktiv je
kryta dlouhodobymi finan¢nimi zdroji. Spole¢nost by se méla 1 nadale snaZit tento ukazatel
neustéle sledovat ke zlepSovani likvidity a finan¢niho zazemi, a také aby byla schopna hradit

ptipadné vzniklé finanéni zavazky.
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3.3  Analyza pomérovych ukazateli

Pti analyze pomérovych ukazateli budou postupné rozebrany vSechny skupiny

ukazatell, které byly uvedeny v teoretické casti.
3.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability poméiuji zisk dosazeny podnikdnim se zdroji, které byly
vynalozeny na jeho dosazeni. V tabulce ¢. 11 jsou uvedeny hodnoty vybranych ukazatel

rentability.

Tabulka ¢. 11: Vyvoj ukazatell rentability (Zdroj: vlastni zpracovani dle Géetnich vykazi)

ROA 5,35% 6 % 55% 9,3% 13,8 %
ROE 29,7 % 31,8 % 35,6 % 45% 63,5 %
ROI 8,5% 8,9 % 9,9 % 12,4 % 18 %
ROS 2,56 % 2,5% 3,5% 5,7% 8,7 %

Rentabilita celkového vloZeného kapitalu ROA

U ukazatele ROA nelze jednoznacné urcit doporucené hodnoty, proto se srovnava
s oborovym primérem. Obecné se uvadi, ze dobrou situaci podniku naznacuji hodnoty ptes
10 %. Rentabilita vloZzeného kapitalu ma rostouci tendenci mimo rok 2007, kdy byl
zaznamenan jediny pokles v téchto letech. Rentabilita se v tomto roce propadla na hranici 5,5
%, a od této hranice se v dalSich letech spole¢nost odrazila k lep§im vysledkiim. V roce 2008
doslo k vyraznému zvySeni na vice nez 9 %, coz naznacuje zlepSujici se trend tohoto
ukazatele. Nejvyssi ziskovosti bylo dosazeno v roce 2009 ve vysi 13,8 %, coz je velmi dobry

vysledek.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu ROE

Tento ukazatel hodnoti pfinos pro vlastniky a jeho maximalizace je snahou kazdé
firmy. Obecné plati, Ze rentabilita vlastniho kapitalu by méla byt vySS$i nez rentabilita
celkovych aktiv, coz spolecnost ve vSech letech spliuje. Hodnota ROE ptesahuje ROA
nejvice v roce 2009 a to o 49,7 %. Podstatna zména ROE nastala predev§im v roce 2008

dynamikou rastu Cistého zisku, ktery byl vys$si nez dynamika ristu vlastniho kapitalu. Opét

66



tedy miizeme sledovat vzrustajici trend tohoto ukazatele, kdy nejvys$i hodnotu dosahla
spolecnost v roce 2009 a to 63,5 %, coz je velmi dobry vysledek. Spole¢nost tedy vyuziva cizi

zdroje efektivné.

Ukazatel rentability vloZeného kapitalu ROI

ROI patii k nejdillezit€jSim ukazatelim. Rentabilita vloZeného kapitdlu vypovida o
efektivnosti celkového vlozeného kapitalu do podnikéni, nezédvisle na zdroji financovani.
Obecné se uvadi, ze dobry podnik ma hodnoty tohoto ukazatele vrozmezil2 — 15%.
Z tabulky €. 11je patrné, Ze ukazatel ROI ma rostouci tendenci ve vSech sledovanych letech,
coz mizeme oznacit za velmi pozitivni jev. Nejlepsiho vysledku dosahuje tento ukazatel v
roce 2009, coz bylo ovlivnéno ptredevsim rychlejSim nartistem vysledkti hospodateni pied
zdanénim vcetné nakladovych trokl ve vysi 655 802 tis. K¢ nez vlozeného kapitdlu. V tomto
roce dosahuje hodnota ROI 18 %, byla tedy piekroCena hranice 12 %, ktera je obecné
oznacena pro dobry podnik. Znamend to tedy, ze na 1 K¢ celkového vloZzeného kapitdlu
piipada 0,18 K¢ zisku. Z vysledki ukazatele ROI vyplyva, ze Imos a.s. je po celé sledované

obdobi finanéné zdravou spole€nosti.

Ukazatel rentability trzeb ROS

Pro hodnoty ROS na bazi zisku po zdanéni nejsou doporucené hodnoty také presné
definovany. Primérnd hodnota u americkych podniki se pohybuje kolem 5 %. Hodnota
tohoto ukazatele by se obecné¢ méla pohybovat v rozmezi 2 — 6 %. Ve spole¢nosti Imos a.s.
byla hodnota ROS v roce 2005 pouhé 2,56 %. O rok pozdé€ji poklesla hodnota na 2,5 %, coz
bylo zptisobeno rychlej§im rtistem trzeb oproti rastu vysledku hospodateni po zdanéni (EAT).
V nasledujicich letech vSak dochazi k opétovnému zlepSovani rentability trzeb spole¢nosti.
Nejvyssi hodnoty spole¢nost dosahla v roce 2009, kdy ptipadd na 1 K¢ trzeb asi 0,087 %

zisku.
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Graf ¢. 6: Ukazatele rentability (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

3.3.2 Ukazatele aktivity (obratovosti)

Ukazatele aktivity méfi efektivitu hospodafeni podniku se svymi aktivy. Ve své
diplomov¢ praci jsem se rozhodla pouzit dva ukazatele obratu a tii ukazatele vyjadiujici dobu

obratu. Vysledky rozboru aktivity jsou zpracovany v tabulce €. 12.

Tabulka ¢. 12: Vyvoj ukazateld aktivity (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazit)

Obrat celkovych aktiv 2,35 2,13 1,6 1,63 1,58
Obrat zasob 21,4 38 81 25,8 42
Doba obratu zasob (ve dnech) 16,8 9,4 4,4 13,9 8,6
Doba obratu kratkodobych pohledavek (ve dnech) 51,4 89,5 98,8 78,6 70,8
Doba obratu kratkodobych zavazki (ve dnech) 43,8 43,7 40,3 55,4 52

Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv udava, kolikrat se majetek spolecnosti proméni
v trzby. Doporucuji se hodnoty vrozmezi od 1,6 do 3. Téchto doporucenych hodnot
spole€nost dosahuje ve vSech sledovanych letech mimo rok 2009, kdy byla vySe obratu

celkovych aktiv rovna hodnoté 1,58. Niz§i hodnoty obratu celkovych aktiv ndm naznacuji, Ze

spole¢nost méla vroce 2009 vice aktiv, nez bylo ucelné, a tim ji vznikaly nadbyte¢né
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naklady. Naopak v roce 2005 se aktiva obratila v trzby zhruba 2,35 krat. Nejvétsi propad byl
mezi roky 2006 a 2007, kdy ukazatel poklesl z hodnoty 2,13 na hodnotu 1,6 obratek za rok.

Propad byl zplsobeny rychlejSim ristem celkovych aktiv oproti trzbam.

Obrat zasob

Obrat zasob udava, kolikrat jsou zasoby v prubéhu roku prodény a uskladnény. Vyssi
hodnoty jsou piiznivé a svéd¢i o tom, Ze zasoby jsou neustale v pohybu a nelezi v nich pouze
uloZené penize. Obrat zasob ma ve spolecnosti Imos a.s. kolisavou tendenci a pohybuje se
vrozmezi 21 — 81. Nejlépe je na tom spolecnost v roce 2007, kdy ukazatel nabyva hodnoty
81. Vroce 2008 nasledoval vyrazny pokles na 25,8 obratek, kdy k ziskani vyS$$i hodnoty
ukazatele branilo predev§im zvySeni zasob materidlu, nedokoncené vyroby a polotovart.
Hodnota tohoto ukazatele se v roce 2009 zvysila na 42, ¢imz bylo sniZeno vazani finan¢nich
prostredkil v zasobach. Pti porovnani roku 2005 a 2009 je patrny vzrastajici trend, coz je pro
spolecnost velmi piiznivé. Z téchto vysledkl je tedy ziejmé, ze podnik nakladd se svymi

zasobami efektivne.

Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zdsob udava pramérny pocet dni, za ktery se zasoba pfeméni v
penézni prostiedky nebo v pohledavku. Jak miZeme vidét v uvedené tabulce hodnota tohoto
ukazatele je vroce 2009 niz8i nez na zacatku sledovaného obdobi. Obecné mizeme fici, ze
¢im je obrat zasob vys$i a krat$i doba obratu zasob, tim 1épe. Pozadovanou klesajici tendenci
muzeme sledovat ve vSech letech mimo rok 2008, kdy se bohuzel doba obratu zasob navysila
0 9 dni na hodnotu 14 dnd. V roce 2009 potom opét nastalo Zadouci sniZzeni vazanosti
kapitalu v zdsobach o 5 dni. Primérné jsou zdsoby ve spolenosti vazdny po dobu 11 dnt.
obratu zdsob je v souladu se zvySujicim se obratem zdsob, coz poukazuje na efektivng;si

vyuzivani finan¢nich prostfedkl v této spolecnosti.

Doba obratu kratkodobych pohledavek

Podle vysledkti tohoto ukazatele musi spolecnost ¢ekat v priiméru 78 dnli na inkaso
svych plateb za jiz provedené trzby a na tuto dobu poskytuje svym odbératelim obchodni
uvéry. Ukazatel je vhodné srovnat s béZnou splatnosti faktur. Z analyzy vyplyva, Ze Imos a.s.
musi na inkaso plateb v roce 2009 ¢ekat 71 dnli. Vypoctend hodnota je ve srovnani s béZnou

30 denni splatnosti faktur podstatné delsi, coz znaci, Ze obchodni partneti neplati své zdvazky
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vcas. Do roku 2007 doba obratu postupné rostla a to zejména vlivem nartstu kratkodobych
pohledavek z obchodniho styku. Tento trend miiZeme oznacit za negativni, nebot’ cilem je co
V roce 2008 doslo ke sniZeni doby obratu pohledavek na 79 dni, béhem nichz je inkaso penéz
za trzby zadrzeno v pohledavkach. Dulezité je také srovnani s dobou obratu zavazki. Ve
vSech sledovanych letech je doba obratu pohleddvek vyrazné vys$si nez doba obratu zévazki.
Tento stav neni pro podnik idedlni, protoze tak poskytuje levny odbératelsky uveér svym
zédkaznikiim. Z vypoctii tedy mizeme konstatovat, ze spolecnost ma urcité¢ problémy

s vymahanim svych pohledavek.

Doba obratu kratkodobych zavazki

Ukazatel doby obratu zavazkii udava dobu, kterd uplyne od ndkupu do thrady piijaté
faktury. Nepfizniva je skutecnost, ze doba obratu pohledavek je delSi neZz doba obratu
zévazki. Spolecnost tedy plati svym dodavatelim dfive, nez jsou ji hrazeny jeji pohledavky
od zakaznika. Podnik tedy poskytuje levny provozni uvér svym odbératelim. Nejvyssich
v roce 2007, kdy klesla doba obratu zdvazkl na 41 dni. Zkracovanim doby obratu zavazki
roste ditvéryhodnost spole¢nosti pro obchodni partnery, avSak spolecnost tak piichdzi o

vyhody, které plynou z vyuzivani dodavatelského uvéru.
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Graf ¢. 7: Vybrani ukazatele aktivity (Zdroj: vlastni zpracovani dle Géetnich vykazi)

3.3.3 UKkazatele zadluZzenosti

Ukazatele zadluZenosti jsou vyznamné piedevS§im pro investory a poskytovatele tvéru,
nebot’ uddvaji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji. Rozhodla jsem se pro vypocet Ctyt

ukazatell z této skupiny.
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Tabulka ¢. 13: Vyvoj ukazateld zadluzenosti (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

Celkova zadluzenost (%) 79,3 % 83 % 84,3 % 79,3 % 78,3 %

Koeficient samofinancovani (%) 20,7 % 17 % 15,7 % 20,7 % 21,7 %
Urokové kryti 253 3635 38,4 896 322
Doba splaceni dluhu 3,6 -8,5 6,5 1,37 1,77

Celkova zadluZenost

Vysledky ukazatele celkové zadluzenosti napovidaji, Ze podnik dava ptednost
financovani prostiednictvim cizich zdroji. Vyhodou tohoto zpisobu financovani jsou nizsi
naklady na cizi kapitdl, ale zato je zde vysSi riziko. Celkova zadluZenost spolecnosti se
v letech 2005 — 2009 v priiméru pohybovala kolem 80,8 %. Podil ciziho kapitalu klesl z 84,3
% v roce 2007 na 79,3 % v roce 2008. Pokles byl zplisoben snizenim podilu ciziho kapitalu
na celkovém kapitalu. Ukazatel zadluZenosti je vSak po celé sledované obdobi vyssi nez 50
%, coz by vpftipad¢ prijeti nového bankovniho uvéru znamenalo potize s véftiteli, ktefi
preferuji niz$i zadluzenost spojenou s niz§im rizikem. Od roku 2008 je patrny trend snizovani

podilu cizich zdrojt, coz je dlouhodobym cilem podniku.

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani udava, do jaké miry spolec¢nost financuje aktiva vlastnim
kapitalem. Podle zlatého pravidla financovani by mél vlastni kapital Cinit 50 % celkovych
pasiv. Tato hranice zavisi pfedevS§im na ndkladech na pofizeni riznych zdroji financovani.
Obecné se uvadi, ze by mél vlastni kapital tvofit minimalné 30 % celkovych pasiv, coZ neni
splnéno ani v jednom roce. Z hodnoty 20,7 % v roce 2005 doslo k postupnému poklesu na
hodnotu 15,7 % v roce 2007. V roce 2009 jsou uz aktiva spole¢nosti financovana z 21,7 %
penézi majitelli. Zvyseni koeficientu samofinancovani a tedy i zvySeni finan¢ni nezavislosti v
tomto roce bylo zptsobeno snizenim kratkodobych zavazkli a Gplnou absenci bankovnich

uvérl. Spolec¢nost ma celkové nizky podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech.
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Graf ¢. 8: ZadluZenost spole¢nosti (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti vyjadiuje, kolikrat zisk ptevysuje placené uroky. U finanéné
zdravych spole€nosti se hodnoty pohybuji mezi 3 — 6. V Zadném ze sledovanych let neni
ukazatel roven 1, coZ by znamenalo, Ze¢ na zaplaceni Urokl je potifeba celého zisku.
Doporucenou hodnotu 3 spolecnost ve vSech letech nékolikanasobné piekracuje. Tato vysoka
hodnota souvisi s velmi nizkym zadluZenim, diky kterému spolec¢nosti vznikaji jen nizké
nakladové Groky. V roce 2008 1ze vypozorovat zvySeni hodnoty ukazatele na 896 oproti roku
2007, kdy vyse arokového kryti ¢inila 38,4. Tento nartst byl zpisoben jak poklesem hodnoty
nakladovych uroka, tak nartistem vysledku hospodateni pred zdanénim. V roce 2006 dosahla
spolecnost nejlepSiho vysledku a byla schopna ze svého hospodaiského vysledku uhradit
nakladové uroky 3635 krat. Takto vysoké hodnoty ukazatele Urokového kryti vykazuji

finan¢né zdravé podniky.

Doba splaceni dluhu

Vyjadiuje potiebny pocet let ke splaceni vSech dluhti spole¢nosti. Optimalni hodnoty
se pohybuji vrozmezi 3 — 5 let, jejich vySe je vSak do zna¢né miry zéavisla na oboru
podnikani. V roce 2006 ukazatel nabyva zapornych hodnot vlivem provozniho cash flow,
ktery ma také zapornou hodnotu. Je tedy jasné, Ze pti stdvajici vykonnosti by v tomto roce ke
splaceni dluhu nedoslo. V roce 2007 je hodnota ukazatele doby splaceni dluhu nejvyssi.
V tomto roce by byla spolecnost schopna splatit své bankovni uvéry za vice nez 6 let. Tato

doba by se snizila, pokud by se zvysil Cisty penézni tok z provozni ¢innosti. V nasledujicim
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roce hodnota tohoto ukazatele poklesla, nebot’ spolec¢nost dosahla vyssiho provozniho cash
flow oproti roku 2007. Zaroven vtomto roce doslo ke snizeni podilu cizich zdroji a
k navySeni stavu finan¢niho majetku. V roce 2008 je tedy doba splaceni dluhu pouze 1,37,
coz znamena, ze pii soucasném vyvoji by byl Imos a.s. schopen uhradit své dluhy do roku a
pul. Zejména v poslednich dvou letech je spolecnost schopna svou provozni cinnosti

dostate¢né rychle pokryt své dluhy.
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Graf €. 9: Doba splaceni dluhu (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

3.3.4 Ukazatele likvidity (platebni schopnosti)
Pomoci ukazateli likvidity budu zkoumat zakladni podminku uspé$né existence
podniku, tedy trvalou platebni schopnost. Mezi tyto ukazatele patii likvidita okamzitd,

pohotova a bézna.

Tabulka ¢. 14: Vyvoj ukazatell likvidity (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

2005 2006 2007 2008 2009
1,47 1,41 1,62 1,5 1,48
1,3 1,33 1,59 1,41 1,42
0,51 0,2 0,46 0,66 0,72

Bézna likvidita

Ukazatel je méfitkem budouci solventnosti. V letech 2005 — 2009 se ve spole¢nosti
b&Zn4 likvidita pohybovala v intervalu 1,41 — 1,62. Zadouci hodnoty se pohybuji mezi 1,5 —
2,5. Z vysledkii je patrné, ze téchto hodnot bylo dosazeno pouze v letech 2007 a 2008.
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Nejvyssi hodnota byla zaznamenana v roce 2007 a to 1,62, coZ znamend, ze spolecnost je
schopna vtomto roce splatit své kratkodobé zavazky do jednoho roku a osmi mésict.
V nasledujicim roce doSlo ke sniZzeni b&ézné likvidity na hodnotu 1,5, coZ bylo zavinéno

zejména zvySenim kratkodobych zavazki.

Pohotova likvidita (PL)

Pro urceni pohotové likvidity odebereme polozku zasob z bézné likvidity. Pro
zachovani likvidity firmy by neméla hodnota ukazatele klesnout pod 1. Hodnoty likvidity 2.
stupné se nachdzeji v rozmezi doporucenych hodnot ve vSech sledovanych letech, kromé roku
2007, kdy se hodnota likvidity navySila na 1,59. Nartst byl zptisoben rastem obéznych aktiv o
vice nez 25 % oproti minulému roku. Pozitivné miZeme hodnotit to, Ze od roku 2005 do roku

2009 hodnoty pohotové likvidity celkove narostly o 0,12.

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita vyjadiuje schopnost podniku dostit svym pravé splatnym
zédvazkim. Hodnoty od 0,2 do 0,5 jsou doporuCeny pro okamzitou likviditu. Ukazatel
okamzité likvidity tyto hodnoty piekracuje v letech 2005, 2008 a 2009. Nejvyssi hodnota byla
zaznamenana vroce 2009, kdy byla okamzita likvidita 1,77, tzn. na 1KC¢ kratkodobych
zévazki ptipadlo 1,77 K¢ pohotovych penéznich prostfedk. Hodnoty vétsi nez jedna zarucuji
moznost okamzitého splaceni kratkodobych zavazk(. VysS$i hodnoty okamzité likvidity
nejsou pro firmu pfili§ ptfiznivé, nebot’ nadbyte¢nou zasobou volnych penéZnich prostredkl
ptichazi spole¢nost o piijmy, které by mohla ziskat ve form¢ trokd. Management firmy by se
tedy mél zaméfit na vySi pohotovych finan¢nich prostfedki (penize v pokladn€ ¢i na

bankovnim uctu).
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Graf ¢. 10: Vyvoj ukazateli likvidity (Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazl)

3.4  Ukazatele provozni (vyrobni) ¢innosti
Provozni ukazatele umoznuji managementu podniku sledovat a hodnotit efektivnost
provozni aktivity spolecnosti. Jsou zalozeny hlavné na ndkladech a ostatnich tokovych

veli¢inach.

Tabulka €. 15: Provozni (vyrobni) ukazatelé (Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazii)
2005 2006 2007 2008 2009

599 815 1103 1265 1784

5794 8653 8251 8838 7894

2,07 2,41 2,88 2,53 2,5

Produktivita prace z piidané hodnoty

Produktivita prace z ptidané hodnoty udava, kolik ptidané hodnoty pifipada ro¢né¢ na
jednoho zaméstnance. Zadouci je riist tohoto ukazatele. Z tabulky lze vypozorovat, Ze
produktivita prace z pridané hodnoty ma ve sledovaném obdobi rostouci tendenci, coz je
pozitivni. Rist byl zplisoben neustadlym zvySovanim pfidané hodnoty a postupnym
snizovanim pracovnikti. Béhem sledovaného obdobi poklesl pocet zaméstnancti z 890 v roce
2005 na 722 v roce 2009. V roce 2009 byla hodnota ukazatele rovna 1784, coz znamena, Ze 1

zaméstnanec vyprodukuje asi 1784 tis. K¢ pridané hodnoty.
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Produktivity prace z vykoni

Produktivita prace z vykoni udéava, kolik vykont pfipadne rocné na jednoho
zaméstnance. U tohoto ukazatele je zaznamenan kolisavy trend. V roce 2008 doséahl ukazatel
nejvySsi hodnoty a to 8838 tis. K¢. V nasledujicim roce se hodnota sniZila na 7894 tis. K¢.

Mrw e

ukazatele.

Mzdova produktivita

Ukazatel produktivity mezd vyjadiuje, kolik vynosu piipadd na 1 K¢ vyplacenych
mezd. Opét je Zadouci rostouci tendence, coZ v naSem piipad€ neplati v letech 2008 a 2009.
V roce 2008 klesla hodnota z 2,88 v roce 2007 na 2,53 v roce 2008. V roce 2009 piipadal na 1
K¢ nakladii objem trzeb 2,5 K¢. Pokles byl zptisoben rychlej$im rastem mzdovych nakladi
oproti pridané¢ hodnoté€. Pozitivni ale je, Ze po celé sledované obdobi je piidand hodnota na
jednoho zaméstnance vys$i, nez jsou prumérné mzdy. Znamena to tedy, Ze zaméstnanec

piinasi podniku vyssi hodnotu, nez jsou naklady spojené s jeho zaméstnanim.
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Graf ¢. 11: Ukazatele produktivity (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazit)

3.5  Analyza soustav ukazatela

3.5.1 Altmaniv index finan¢niho zdravi (Z-skore)
Pro vypocet Altmanova indexu byl pouzit vzorec:

Z=0717*X;+ 0,847 *X; + 3,107 * X3 + 0,420 * X, + 0,998 * X;s
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Kde:
e X;=CPK/ celkova aktiva
e X, = Hospodaftsky vysledek minulych let / celkova aktiva
e X3 =EBIT/ celkova aktiva
e X, =1ucetni hodnota vlastniho kapitalu / celkové zavazky

e x5 = trzby/ celkova aktiva

Tabulka ¢. 16: Altmantiv index finan¢niho zdravi (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazit)

2005 2006 2007 2008 2009
0,303 0,28 0,37 0,325 0,304
0,032 0,039 0,037 0,046 0,0041
0,085 0,089 0,099 0,124 0,18
0,256 0,202 0,184 0,26 0,276
2,35 2,13 1,6 1,635 1,58
2,96 2,72 2,28 2,4 2,47

v

Co se tyce doporucenych hodnot, zde plati, Ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim je na tom
podnik 1épe. V prvnim analyzovaném roce dosdhla hodnota Altmanova indexu finan¢niho
zdravi hodnoty 2,96, tedy nejvysSi hodnoty za celé sledované obdobi. V tomto roce se
spole€nost nachazela v oblasti dobré financni situace, coZ pro podnik znameni vybornou
vychozi situaci pro néasledujici roky. V roce 2006 se hodnota indexu snizila na 2,72, coz bylo
zapti¢inéno predevS§im zvySenim cizich zdroji o 57 % v tomto roce oproti roku 2005.

Podle Altmanova indexu finan¢niho zdravi se vyjma roku 2005 vSechny hodnoty Z skore
nachézeji v intervalu <1,2; 2,9> ¢&ili v tzv. $edé zong. Sedd zona znamena, ze ma podnik uréité
finan¢ni potize, ale neni jasné, jak bude vypadat jeji budouci vyvoj. V poslednich dvou letech
dochazi kristu Altmanova indexu finanéniho zdravi, coz bylo ovlivnéno piedevSim

postupnym snizovanim podilu celkovych aktiv v téchto letech. Z tabulky vidime, Ze hodnoty

Z skore za posledni dva roky signalizuji zlepSujici se finan¢ni zdravi podniku.
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Graf ¢. 12: Vyvoj hodnot Altmanova indexu (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

3.5.2 Index INO5
Jedna se o bankrotni model, ktery je slozeny ze ¢tyf pomérovych ukazatell, z nichZ
kazdy ma pfifazenu urCitou vahu. Struktura indexu INOS je podobnd struktufe Altmanova

indexu.

Zpusob vypoctu:
INO5S = 0,13 *X; + 0,04 *X>+ 3,97 * X3 + 0,21 * X, + 0,09 * X;5 Kde:
o X, =celkova aktiva / cizi zdroje

o X,=vysledek hospodareni / ndkladové uroky

X3 = vysledek hospodateni / celkova aktiva

e X4=vynosy / celkova aktiva

Xs5= obézna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni ivéry)

Tabulka ¢ 17.: Index INOS (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

2005 2006 2007 2008 2009
1,16 1,2 1,19 1,26 1,28
9 9 9 9 9
0,06 0,05 0,055 0,09 0,14
23 2,15 1,6 1,74 1,6
1,47 1,41 1,46 1,49 1,48
1,36 1,29 1,2 1,38 1,55
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Index INO5 poskytuje informace o vykonnosti a divéryhodnosti Ceskych podniki.
Kdyz se hodnota nachazi nad 1,6, mizeme ptedvidat ptiznivou finan¢ni situaci. Pokud je
hodnota indexu v rozmezi 0,9 — 1,6, znadi to tzv. Sedou zonu, ve které je nejasny dalsi vyvoj
spolec¢nosti. Posledni moznosti je hodnota nad 0,9, coz by znamenalo, Zze ma firma financni
problémy. Vysledky indexu INOS5 znaci, Ze se spolecnost IMOS a.s. nenachdzi v dobré
finan¢ni situaci. Ve vSech sledovanych letech spada podnik do oblasti Sedé zony. Nejvyssi
hodnota byla dosazena v roce 2009, a to 1,55 coz bylo zplisobeno ptfedevsim zvySenim indexu
x3. Ukazatel xsbylzvySen z divodu vyssiho vysledku hospodafeni. Po celé sledované obdobi
vychdzi ukazatel x, vice nez 9, coz by bylo pro vypocet indexu IN 05 zavadé&jici. Proto bylo
pocitdno s maximalni hodnotou 9. Pozitivnim jevem je skuteCnost, ze od roku 2007 se
hodnota indexu IN 05 neustéle zvySuje. Kazdy podnik je vSak specificky, a 1 kdyz se hodnoty
indexu INO5 nenachazi v pozadované vySi, nemusi to ihned znamenat, Ze se podnik blizi

bankrotu.
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Graf ¢. 13: Vyvoj hodnot indexu INOS (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

3.6  Souhrnné hodnoceni finanéni situace spole¢nosti

Spole¢nost Imos a.s. plisobi na ¢eském trhu velmi uspésné jiz fadu let. Z vysledka
provedenych analyz lze konstatovat, ze spole¢nost dosahuje uspokojujicich vysledkd.
Ve vétsing€ piipadt dosahuji ukazatele pozadovanych hodnot nebo spadaji do oblasti Sedé
zony.

Po provedeni finan¢ni analyzy Ize tedy pfistoupit k ucelenému zhodnoceni finan¢ni

situace analyzované spole¢nosti.
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3.6.1 Horizontalni a vertikalni analyza aktiv a pasiv

Celkova aktiva resp. pasiva ve sledovaném obdobi celkové narostla o 59,7 % vlivem
ristu obéznych aktiv. Z horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy bylo zjisténo, Ze majetkova
struktura spolecnosti je tvofena pfevazné obéznymi aktivy, ktera se na celkovych aktivech
podileji pfiblizné z 93 %. Jednd se tedy o kapitdlové lehkou spolecnost. Nejveétsi Cast
obéznych aktiv tvofi kratkodobé pohledavky. Velikost aktiv je pak déle ovliviiovdna téz
zasobami, které vSak v pribéhu let poklesly. Stala aktiva ve spole€nosti vykazuji rovnomérny
rostouci trend zptisobeny ristem dlouhodobého hmotného majetku. Nejvyssi polozkou mezi
dlouhodobymi aktivy jsou ve spoleCnosti samostatné movité véci, do kterych tadime
technologie a vozovy park. Ostatni aktiva se podileji na celkovych aktivech ptiblizné 1 % a
jejich rozhodujici ¢ast tvoti néklady ptistich obdobi, které predstavuji predplacené najemné
k majetku uZivanému na zakladé finan¢niho prondjmu.

S rstem celkovych aktiv je spojen rust celkovych pasiv. Pfi analyze pasiv bylo
zjisténo, ze podil vlastniho kapitdlu se pohybuje v priméru kolem 20 % na celkovych
pasivech. Aktiva spole¢nosti jsou tedy pievazné kryta cizimi zdroji. Tento zptisob financovani
majetku je levnéjsi, ale zato znacné rizikovéj$i. Co se tyCe struktury vlastniho kapitdlu, tak
dominantni polozkou je zakladni kapital, jehoz absolutni vySe zlstava po celé sledované
obdobi stejna. Z polozky vlastniho kapitalu je také vhodné zminit kazdorocni zvySovani
polozky vysledku hospodafeni bézného tcetniho obdobi. Vyznamnou poloZkou pasiv je ve
vSech letech vysledek hospodatfeni minulych let, kterym spole¢nost financuje ¢ast svych
aktivit. Vyvoj cizich zdroji méa naopak opacnou tendenci jako vyvoj vlastniho kapitdlu.
DileZitou soucasti cizich zdroji jsou kratkodobé a dlouhodobé zavazky. Kratkodobé zavazky
Od roku 2008 necerpa spolecnost zadné kratkodobé ani dlouhodobé bankovni Gvéry ci

Vypomoci.

3.6.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Vynosy spole¢nosti jsou pfevazné tvotfeny trzbami za prodej vyrobku a sluzeb. Po celé
sledované obdobi vykazuje polozka obchodni marze nulové hodnoty. Imos a.s. je tedy
spolecnost zabyvajici se vyrobni ¢innosti, obchodni Cinnosti se nevénuje ani okrajove.
Celkové trzby narostly v ramci celého sledovaného obdobi o 7%. V ramci nakladi mizeme
opét pozorovat, Ze spolenost tvoii jako vyrobni podnik nejvice polozku vykonovou spotiebu,
kterd je soucasti provoznich ndkladi. Negativnim jevem je nartst vykonové spotieby

materidlu a energie v letech 2006 a 2008. Vykonova spotieba byla béhem sledovaného obdobi
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ovlivnéna pievazné ristem spotifeby materidlu a energie, nebot” doslo ke zvySeni poctu
vyrobenych vyrobkl a ke zdraZzeni vstupli a energii. Pozitivné lze hodnotit rist pridané
hodnoty, jejiz pfevaznou cast Ize pouzit na chod a rozvoj spole¢nosti. Pti analyze vykazu
zisku a ztrat bylo zjiSténo, Ze provozni vysledek hospodafeni dosahuje stabilné kladnych
hodnot. Zaporny financni vysledek hospodaieni v letech 2006, 2007 a 2009 je zptisoben
pfevysSujicimi finanénimi ndklady nad finanénimi vynosy. Na vysledek hospodateni mélo vliv
hned n€kolik faktorti, a to jak zvySovani nadkladi, rist trzeb tak 1 stav financniho vysledku

hospodateni jednotlivych let.

3.6.3 Vyvaoj Cistého pracovniho kapitalu

Hodnoty ¢istého pracovniho kapitdlu nabyvaji ve vSech sledovanych letech vysokych
hodnot, coz je pozitivni z hlediska platebni schopnosti podniku. Spole¢nost plisobi pozitivné
na jeho zvySovani a snazi se o udrzovani si nezbytné vyse finan¢nich prostfedkli na tthradu
neocekavanych vydaji. Z vysledkh miZzeme konstatovat, ze pomérné velka ¢ast obéznych
aktiv je kryta dlouhodobymi finanénimi zdroji. Spolecnost by se méla i1 nadale snaZit tento
ukazatel neustale sledovat ke zlepSovani likvidity a finanniho z4dzemi, a také aby byla

schopna hradit ptipadné vzniklé financni zavazky.

3.6.4 Rentabilita

Rentabilita celkového vloZeného kapitdlu mé rostouci tendenci mimo rok 2007, kdy byl
zaznamenan jediny pokles v téchto letech. Nejvyssi ziskovosti bylo dosaZzeno v roce 2009 ve
vysi 13,8 %, coz je velmi dobry vysledek. Rentabilita vlastniho kapitdlu hodnoti ptinos pro
vlastniky a jeho maximalizace je snahou kazdé¢ firmy. Obecné plati, Ze rentabilita vlastniho
kapitalu by méla byt vySsi neZ rentabilita celkovych aktiv, coZ spolecnost ve vSech letech
spliuje. Hodnota ROE ptesahuje ROA nejvice v roce 2009 a to o 49,7 %. Rentabilita
vlozeného kapitalu dosahuje nejlepSiho vysledku v roce 2009, coz bylo ovlivnéno predevSim
rychlej$im narGstem vysledkd hospodafeni pfed zdanénim vcetné nakladovych urok.
Vsechny sledované rentability béhem sledovaného obdobi rostou a dostavaji se do velmi

piijatelnych hodnot.

3.6.5 Aktivita

Co se tyce doporucenych hodnot obratu celkovych aktiv, spolecnost téchto hodnot
dosahuje ve vSech sledovanych letech mimo rok 2009, kdy byl ukazatel roven hodnoté¢ 1,58.
Snizovani doby obratu zasob je v souladu se zvySujicim se obratem zasob, coz poukazuje na

efektivnéj$i vyuzivani finan¢nich prostfedklt v této spolecnosti. Primérné jsou zdsoby ve
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spolecnosti vazany po dobu 11 dnii. U doby obratu pohleddvek je mozno si povSimnout
zhorSujici se platebni moralky ze strany kupujicich béhem sledovanych let. Nepfizniva je
skutecnost, Ze doba obratu pohledavek je delSi nez doba obratu zavazkil. Spolecnost tedy plati
svym dodavatelim diive, nez jsou ji hrazeny jeji pohledavky od zakaznikli. Podnik tedy
poskytuje levny provozni uvér svym odbératelim. Tento trend miizeme oznacit za negativni,
efektivni vyuziti penéznich prosttedka vazanych v pohledavkéach. Vychodiskem by mohlo byt
vyjednani lepSich platebnich podminek tedy delSi dobu na uhradu zavazkl u dodavateli a

dale také zptisnéni platebnich podminek a sankce za jejich nedodrZeni.

3.6.6 ZadluZenost

Vysledky ukazatele celkové zadluzenosti napovidaji, Ze podnik dava prednost financovani
prosttednictvim cizich zdroji. Vyhodou tohoto zplisobu financovani jsou nizsi ndklady na cizi
kapital, ale zato je zde vyssi riziko. V poslednich dvou letech je patrny trend snizovani podilu
cizich zdrojt, coZ je dlouhodobym cilem podniku. Oproti pfedchazejicimu ukazateli dosahuje
koeficient samofinancovani ve vSech letech pifiblizn¢ 20 %, tzn., Ze aktiva spolecnosti jsou
vlastnim kapitalem financovana ze 2/10.Spole¢nost ma celkové nizky podil vlastniho kapitalu
na celkovych pasivech. Vysoké hodnota trokového kryti souvisi s velmi nizkym zadluzenim,
diky kterému spolecnosti vznikaji jen nizké nakladové uroky. V roce 2006 dosahla spolecnost
nejlepsiho vysledku a byla schopna ze svého hospodéiského vysledku uhradit nakladové
uroky 3635 krat. Takto vysoké hodnoty ukazatele urokového kryti vykazuji financné zdravé
podniky. Co se ty¢e doby splaceni dluhu, zejména v poslednich dvou letech je spole¢nost

schopna svou provozni ¢innosti dostatecné rychle pokryt své dluhy.

3.6.7 Likvidita

Likvidita je dle vypoctenych hodnot silnou strankou spolecnosti. VSechny tti druhy likvidit,
se kterymi bylo v diplomové praci pocitano, se v prubchu analyzovaného obdobi celkové
zvySily. BéZznd likvidita (BL)dosahuje doporucenych hodnot v letech 2007 a 2008.
V ostatnich letech se hodnoty BL k doporu¢enym hodnotam alespon piiblizuji, coz
nehodnotim jako Spatny vysledek. Ve stavebnim primyslu je totiz bézné ptijimat predem
zalohy k financovani staveb. U okamzité likvidity bylo dosazeno hodnot vysSich nez 1, coz
znaCi, ze firma dosahla optimdlniho stavu a je tedy schopna splatit své kratkodobé
zévazky.Hodnoty pohotové likvidity se nachazeji v mezich doporu¢enych hodnot ve vSech

letech, kromé& roku 2007, kdy se hodnota likvidity navySila na 1,59. Narust byl zptsoben
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ristem obéznych aktiv o vice nez 25 % oproti minulému roku. Pozitivné mtizeme hodnotit to,

ze od roku 2005 do roku 2009 hodnoty pohotové likvidity celkové narostly o 0,12.

3.6.8 Produktivita

Ukazatel produktivity prace mél ve sledovaném obdobi rostouci trend, coz je pozitivni. Rist
byl zptisoben neustdlym zvySovanim pifidané hodnoty a postupnym snizovanim pracovnika. U
snizenim vykond. Pro spole¢nost je vSak zddouci rist tohoto ukazatele. Ukazatel mzdové
produktivity by mél mit také rostouci tendenci, coz vSak v poslednich dvou analyzovanych
letech neplati. V roce 2009 ukazuje mzdova produktivita, Ze na 1 K¢ vyplacenych mezd
nalezi 2,5 K¢. Pokles byl zpiisoben rychlej$im ristem mzdovych ndkladi oproti pfidané
hodnoté. Pozitivni ale je, ze po celé¢ sledované obdobi je pfidana hodnota na jednoho
zaméstnance vysSi, nez jsou primérné mzdy. Znamena to tedy, Ze zaméstnanec pifinasi

podniku vys$i hodnotu, nez jsou ndklady spojené s jeho zaméstnanim.

3.6.9 Souhrnné hodnoceni finanéniho zdravi

K souhrnnému hodnoceni finanéniho zdravi firmy jsem zvolila Altmaniv index finan¢niho
zdravi a Index INO5. Altmaniv index zaznamenava v prvnim sledovaném roce extrémné
ptedevsim zvySenim cizich zdroji. Podle Altmanova indexu finanéniho zdravi se vyjma roku
2005 viechny hodnoty Z skore nachazeji v tzv. edé zoné. Seda zona znamena, Ze nemiizeme
s jistotou konstatovat, zda li je podnik finan¢né¢ zdravy, nebo se potykd s problémy.
V poslednich dvou letech dochazi k opétovnému riastu Altmanova indexu finan¢niho zdravi,
coZ bylo ovlivnéno predevsim postupnym snizovanim podilu celkovych aktiv v téchto letech.
Hodnoty Z skore za posledni dva roky signalizuji zlepSujici se finan¢ni zdravi podniku. Index
INO5 zatadil podnik opét do Sedé zony. Pozitivnim jevem je skutec¢nost, ze od roku 2007 se
hodnota indexu IN 05 neustéle zvySuje. Kazdy podnik je vSak specificky, a 1 kdyz se hodnoty
indexu INO5 nenachazi v pozadované vysSi, nemusi to ihned znamenat, Ze se podnik blizi
bankrotu. Oba dva ukazatelé finan¢niho zdravi vSak nepocitaji s takovymi situacemi jako je
hospodarska krize. S ptihlédnutim k ekonomické situaci na trhu lze usoudit, zZe spolecnost
spliiuje své hlavni poslani. Podle vySe uvedenych vypocti lze v soucasné dobé spolecnost

zatadit mezi financné silné spolecnosti, které se nepotykaji s vaznymi finan¢nimi problémy.
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4. Navrhy ke zlepSeni stavajici situace spole¢nosti

V ptedchozi kapitole jsem provedla finanéni analyzu spole¢nosti IMOS za obdobi 2005 —
2009. Vychazela jsem pi1 ni z ucetnich zavérek firmy a z odborné ekonomické literatury. Dle
provedené finan¢ni analyzy spole¢nosti lze nyni urCit oblasti, na které je nutné se zaméfit a
rovnéz navrhnout urcita opatfeni k jejich zlepSeni do budoucna a tim vylepsit podnikatelskou
¢innost spole¢nosti Imos a.s.

Ve spole¢nosti je nutné zavést efektivni fizeni pohledavek, jehoz ukolem bude snizeni
vysokého podilu faktur zaplacenych se zpozdénim a minimalizace nedobytnych pohledavek.
Pohledavky ovliviiuji fadu aspektti finanéniho hospodafeni firmy a vazi kapital podniku.
Jestlize mé& podnik své penézni prostfedky zadrzeny v pohledavkach, nemd moznost je
aktivné vyuzit a tim pfichdzi o vynos z piipadné jin¢ investice. Proto se v této kapitole budu
zabyvat tfizenim pohledavek a navrhnu ptipadnd opatfeni pro spolecnost IMOS a.s. jak své
pohledavky efektivné tidit.

Hlavnim pfedpokladem uspésného fungovani stavebni spolecnosti IMOS a.s. je ziskdvani
dostate¢né¢ho objemu zakazek optimalné rozlozenych v €ase. IMOS a.s. patti svou velikosti
mezi stavebni firmy, které se zaméiuji predevSim na vétsi a velké stavby. Ziskdvani
stavebnich zakazek probiha ve zna¢né konkurenénim prostredi, které velmi siln€ postihla stale
trvajici ekonomické krize. Pokles se projevil jak v objemu stavebnich praci, tak i v po¢tu nove
zahajovanych staveb. Vlivem zostieného konkurencniho prostfedi pii ziskdvani zakazky
pouzivaji firmy vedle korektnich obchodnich postupti, jako je kvalita, cena, rychlost, také
postupy nekorektni, které situaci dale vyhrocuyji.

Spole¢nost IMOS a.s. ziskdva dva typy zakazek, a to vefejn¢ vypsané zakdzky a zakazky

ze soukromého sektoru.

Verejné vypsané zakazky

Tyto zakazky sleduje spolecnost prostiednictvim Informacniho systému o vetfejnych
zakazkach. Vetejné zakazky na stavebni prace obsahuji tfi zdkladni kategorie vetejnych
zakazek. Jednak jsou to rlzné stavebni Cinnosti (zhotoveni nové stavby, stavebni zmény,
souvisejici inzenyrska a projektova c¢innost), poskytnuti dodavek ¢i sluzeb nezbytnych k
provedeni pfedmétu vetejné zakazky a rovnéz stavebni prace pofizované s vyuZitim
zprostiedkovatelskych nebo podobnych sluzeb, které zadavateli poskytuje jina osoba.

Kvalifikacni pfedpoklady predstavuji podminky nebo vlastnosti, které musi splnit

kazdy dodavatel, ktery se uchdzi o plnéni vetfejné zakazky. Obecné se jedna o zplisobilost
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dodavatele realizovat predmét zakdzky, kdy prokdzani kvalifika¢nich pfedpokladii potvrzuje
zadavateli skutecnost, ze vitézny dodavatel bude s to pfedmét vétené zakazky splnit.

Kvalifika¢nimi pfedpoklady zaroven zadavatel stanovi podminky, které musi spliiovat
kazdy dodavatel, ktery se uchazi o plnéni vefejné zakazky. Zejména se jedna o skutecnost,
zda dodavatel plni fadné své danové povinnosti vici stdtu a zda jeho dosavadni praxe
odpovida pfedmétu vefejné zakazky.

Kvalifikacni ptredpoklady jsou sdruzeny ve 4 skupinach. Jedna se o zékladni
kvalifika¢ni predpoklady, profesni kvalifikaéni predpoklady, ekonomické a finan¢ni
kvalifika¢ni predpoklady a technické kvalifikacni pfedpoklady.

Pro vefejné vypsané zakdzky existuje seznam podminek, které maji zajistit, Ze bude
vybrany dodavatel, ktery, vedle ceny, kvality a terminu, bude garantovat 1 dostate¢nou
finan¢ni stabilitu. Dva hlavni atributy jsou ukazatel likvidity a zadluZenosti. Nastaveni
hrani¢ni hodnoty pro ukazatele likvidity mize byt v nékterych ptipadech kontraproduktivni,
nebo je alespon diskriminac¢ni. Dobfe postaveny projekt, tedy projekt s dobfe napldnovanym
,cash flow*, dovoli projekt uspesn¢ dokoncit i s mensim volnym kapitdlem. Pozadavek na
splnéni ukazatele likvidity miZe mit za nasledek vazani finan¢nich prostfedkd. To nasledné
nuti zvySit provozni Uvér, ¢imz je ohroZeny druhy parametr ukazatel zadluzenosti. CoZ
potvrzuje nazor, Ze hrani¢ni hodnoty obou parametrii mohou z vetejné vypsanych soutézi

eliminovat v principu zdravé dobré firmy.[16]

Zakazky ze soukromého sektoru

Tyto zakdzky se od zakazek vetejnych odliSuji ve zpisobu jejich ziskani. Dle
Obchodniho zdkoniku v platném znéni je fizena poptavka, nabidka i ndsledna objednavka.
V kompetenci zadavajiciho soukromého subjektu je jak forma poptavky, tak nésledné
vybérove tizeni vcetné stanoveni kritérii. U zakéazek vétSiho rozsahu si zadavatelé nechavaji
ptedloZit vice nabidek. MenSi zakazky ziskavaji dodavatelé formou cilené akvizi¢ni ¢innosti.

Vybér dodavateld, kteti budou osloveni, byva vétSinou zalozeny na dosavadnich
zkuSenostech a na praci obchodnich zastupct dodavateld. Soukroma firma definuje vybérova
kritéria tak, aby maximalizovala efekt ze spoluprace s konkrétnim dodavatelem nejen v

kratkodobém, ale i dlouhodobém horizontu.[16]
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4.1  Navrh na efektivni Fizeni pohledivek

Velka ¢ast pohledavek vzniké ve spolecnosti z obchodniho styku viici odbératelim pti prodeji
na uvér, vici dodavatelim placenim pifedem nebo poskytovanim zaloh na dodavky zbozi.
Vznik pohledavky se v ucetnictvi projevi v aktivech jako snizeni stavu zasob, popiipadé

penéz a jako zvyseni polozky pohledavek.

Pohledavky vSak mohou vzniknout i z jinych diivodd napt. v podobé narokii na
dotace, z poskytnutych ptjcek, jako odpocty dani. Penézni pohledavky zanikaji vyrovnanim
dluhu, ndkdy téz prominutim dluhu nebo jinym zptsobem. Uletné se snizi polozka
pohledavky a zvysi se polozka penize. Pokud neni dluznik schopen penézni pohledavku
zaplatit pro svou platebni neschopnost, hovoiime o tzv. nedobytné pohledéavce. (14)

Nelze vSak tvrdit, ze nejlepsi je nemit zadné pohledavky. Pti rozhodovéani o tom, zda

poskytnout zakaznikovi dodavatelsky uvér, je tfeba zvazit vSechny argumenty pro 1 proti.

Pozitiva pohledavek
e Obecné lze ocekdvat vyssi prodeje pii poskytovani dodavatelského uvéru nez prti
prodeji vyhradné za hotové. Platebni podminky jsou soucasti obchodni nabidky.
e Délka odkladu splatnosti se miize stat konkuren¢ni vyhodou v boji o podil na trhu.
e Dodavatelsky uvér je zdrojem financovani pro odbératele, ¢imz mu dodavatel umozni

rozvoj a sobé odbyt vyrobk.

Negativa pohledavek

e Riziko vzniku nedobytnych pohledavek. Nedobytné pohledavky jsou takové, které
nejsou bud’ zaplaceny viibec, nebo jejich inkaso vyzaduje vyvinout zna¢né usili a
pfipadné¢ 1 nédklady. Takovym piipadem mohou byt pohledavky inkasované
prostfednictvim exekutora, soudu nebo vymahaci agentury. Dodavatel takto ztraci
pfimo naklady vynaloZzené na pofizeni a navic jeSt€¢ odvedené DPH z trzeb a ze
zaplacené dané z ptijml. Zaroven piichdzi o marzi, ktera méla pokryt rezijni ndklady a
zisk. Na druhou stranu danové zdkony umoziuji pii existenci nedobytnych
pohledavek tsporu na dani z piijma ve formé opravnych polozek pti splnéni nékolika
ptedpokladi.

e Rovnéz pohledavky hrazené se zpozdénim, se kterymi dodavatel nepocital, jsou pro
firmu problematické. ZvySuji se naklady na financovani takovych pohledavek, a navic
je naruSeno cash flow dodavatele. Dodavatel musi potiebu hotovosti financovat z
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jinych zdroji (kratkodobymi Gvéry, kontokorenty). Za vyuziti téchto zdroji dodavatel
samoziejm¢ plati bance Uroky. Pokud nema dodavatel ptistup k tv€rovym zdrojim,
kterymi by financoval pozd¢ hrazené pohledavky, dostava se do druhotné platebni
neschopnosti, ktera mize napachat Skody at uz ve vztazich s jeho dodavateli, se
zaméstnanci, se stdtnimi Ufady a dalSimi partnery.

e Dodavatelsky uvér znamena pro dodavatele zvySené finan¢ni naklady

e Miuze nastat situace, kdy odbératel poskytnutym uvérem nefinancuje svlij rozvoj, ale

pouzije zdroje na financovani jinych podnikatelskych aktivit. (14)

Smysl Fizeni pohledavek
Pohledavky ptedstavuji znacnou cast majetku podniku, proto musi byt jejich fizeni
vénovana velkd pozornost. Smyslem fizeni pohledavek je ochrénit podnik pfed vysokym
podilem faktur, které zadkaznici plati se zpozdénim, minimalizovat podil nedobytnych
pohledavek, které nejsou vymozeny bud’ viibec, nebojsou inkasovany s vynaloZzenim relativné
vysokych ndkladu. [14]
Rizeni pohleddvek ma tii roviny: ~PREVENCE
ZAJNSTEN({
VYMAHAN{

4.1.1 Prevence
Prevence se snazi zabranit vzniku nedobytnych nebo pozdé¢ uhrazenych pohledavek. Je tedy

dobré prevenci zakomponovat jiz do prodejniho procesu.

Dodavatelsky uvér je formou financovani, pfi které si spolecnosti mezi sebou poskytuji
odklad splatnosti zavazkili. Splatnost se pohybuje od 14 do 90 dnti a za jeho poskytnuti se
neplati zadny poplatek, ani Grok. Urok za dobu splatnosti je zahrnut v prodejni cené a jeho
soucasti je 1 prémie spojena s rizikem nezaplaceni. Pro urceni délky a troku obchodniho
uvéru je tfeba vytvofit plan vydaji podniku, tedy ofekavana potieba penéz pro financovani
nakupu zéasob, platby dodavatelim a naklady na ptipadné cizi zdroje financovani pro ptipad
pieklenuti nesouladu v likvidité podniku. Kazdy poskytovatel tohoto typu tvéru musi znat své
limity. Nékdy mohou dodavatelské Uvéry ohrozovat ekonomiku spole¢nosti. Plati to pro
limity celkové 1 limity pro jednotlivé odbératele, které zohlednu;ji diivéryhodnost a platebni
moralku odbératele. Jde tedy o jakési stanoveni urovné, kterd umoznuje zédkaznikovi rozvoj,
rist objednavek a jejich v€asné zaplaceni. Prodej na vér je jednim z podstatnych faktor

zachovani konkurenceschopnosti a prodejni uspésnosti podnikd.
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Platebni podminky stanovené v piipad¢ fakturace zakazky souvisi s délkou poskytnuti
dodavatelského tvéru. Dlouhé doby splatnosti pohledavek zvySuji objem pohledavek a snizuji
stupen likvidity majetku. Tato splatnost mize byt stanovena jako platba predem, prodej za
hotové (pro rizikové a neznamé zdkazniky), splatnost béZzna v oboru (pro vétSinu béznych
zakaznikil) a nadstandardni splatnost pro vyznamné zédkazniky nebo kvili ziskani vyhody na
trhu. V ramci platebnich podminek ma spolec¢nost IMOS a.s. pozadovanou dobu splatnosti
faktur 90 dnii. Spolecnost miize v ramci platebnich podminek nabidnout odbératelim skonto,
tedy moznost pro zakaznika zaplatit diive nez je dohodnuta splatnost a tim dostat urcitou
slevu. Tato moznost mtize byt motivaci k rychlejsi uhradé zavazkli. Negativnim efektem je
vSak sniZeni ceny stavebnich praci.

Hodnoceni bonity odbératelit — v rdmci hodnoceni bonity odbérateld si firmy rozdéluji své
zakazniky do urcitych skupin podle ptinosu pro firmu. Ke zhodnoceni divéryhodnosti lze
vyuZzit informaci z externich zdroji, ale 1 interni informace o zkuSenostech s danym partnerem
v minulosti. Zdrojem muze byt platebni historie zédkaznika v podnikovém informacnim
systému. Spoustu informaci lze najit na internetu. V dal$im kroku podnik stanovuje pro
jednotlivé skupiny specifické podminky zpiisobu placeni. U stavebnich firem vSak neni tento
postup mozny plné¢ realizovat, nebot zadavatelé staveb nejsou vétSinou stalymi

zékazniky.[14]

4.1.2 Zajisténi
Pro kazdou spolecnost je velice dilezité predejit riziku z nezaplaceni. Proto existuji
rizné druhy pojiSténi, které pomahaji fesit situaci, kdy dluznik nesplati sviij dluh vcas.

Prostiedky k zajisténi pohledavek plni funkci preventivni, zajiStovaci a uhrazovaci.

Dokumentarni akreditiv je jednim ze zajiStovacich prostfedki. Patfi mezi dlouhodobég
pouzivany, oblibeny a velice dobie propracovany platebni instrument. Kupujici uzavie
smlouvu o otevieni akreditivu se svou bankou. Jednd se o bankou vystaveny pisemny
zévazek, ze na zéklad¢ zadosti klienta a z jeho uctu zaplati opravnéné osobé¢, jestlize tato
osoba splni do urc¢it¢ doby dohodnuté podminky, coz jsou piesné¢ stanovené dokumenty.
Témito dokumenty muze byt napiiklad faktura, sménka, dokumenty o pojisténi, apod.
Veskeré podminky a lhity akreditivu musi byt dohodnuty pii uzavirani kupni smlouvy.
Dodavateli skyta jistotu, Ze pokud splni akreditivni podminky, tak dostane zaplaceno.

Odbeératel ma zase jistotu, Ze dodavatel nedostane zaplaceno diive, neZ piedlozi piislusné
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dokumenty svédc¢ici o dodavce. Nevyhodou pro IMOS a.s. mize byt vysoka cena
dokumentéarniho akreditivu a pracnost zpracovani. Vyhodou je bankovni zaruka a moZnost
akreditiv odprodat a ziskat tak finan¢ni prostiedky.

Pojisténi pohledavek znamena, ze riziko nezaplaceni pohledavky je pieneseno na
pojistovnu, ktera zajiStuje i provéieni a priabézny monitoring odbératelli v navaznosti na
piidélené aveérové limity a vymahani dluznych pohledavek. Pojisténi pohledavek se ve
spolecnosti IMOS a.s. vyuziva zejména pii obchodovani se zahrani¢im. PojiSténi pohledavek
je nakladem ovliviiujicim zaklad dan¢ a pojistné je stanoveno jako procento z obratu. [14]
Bankovni zaruka je druhem ruceni, kde v roli rucitele vystupuje banka. Stejn¢ jako ruceni je
upravena kompletné a vyluéné v obchodnim zakoniku (§ 313 az 322). Vznikd pisemnym
prohldsenim banky, ze uspokoji zdvazek véfitele, jestlize dluznik sviij zdvazek nesplni, nebo
budou-li splnény jiné podminky stanovené v zaruc¢ni listing. Toto prohlaseni je obsazeno v
zarucni listing, ktera by méla byt ptilohou kupni smlouvy. Vyhoda tohoto instrumentu spoc¢iva
v tom, zZe v piipad¢ bankovni zaruky existuje vyS$$i pravni jistota, ze bude vetitel uspokojen.
Naklady na vystaveni zaruky se odviji od vySe zaruky, podle délky platnosti a miry rizika.
Bankovni zaruku vyuziva IMOS casto a jeji vySe je stanovena v podminkéach pii vypsani
zakazky.

Zastavni pravo je v praxi velmi ¢asto pouzivané, upraveno Obcanskymzakonikem6 (§ 152
az 172). Zajistuje se jim povinnost k plnéni, tedy pokud zajisténd pohledavka neni splnéna
fadn¢ a vcas, je zastavni vétitel opravnén domdhat se uspokojeni z véci zastavené. Ve
smlouveé musi byt urcen pfedmét zdstavniho prava a zajistovana pohledavka.

Rucditelsky zavazek vznika jednostrannym pisemnym prohlasenim rucitele viici vétiteli, ze
uspokoji jeho pohledavky, nesplni-li dluznik sviij zavazek. Na rozdil od zastavniho prava
nevznikd vztah mezi vétitelem a dluznikem, ale mezi véfitelem a tfeti osobou, jenz je od
dluznika odli$na.

Faktoring je sluzba spocivajici v odkupu kratkodobych pohledavek pted jejich splatnosti.
Dodavatel poskytne své zbozi odbérateli, vystavi mu fakturu sobvyklou splatnosti a
obeznami ho o postoupeni pohledavky, vcetné udaji komu a na jaky ucet je pohledavka
splatna. Faktor poskytne dodavateli na postoupenou pohledavku zalohu ve vysi 60 az 90 %
hodnoty pohledavky. Doplatek do vySe postoupené pohledavky pievede faktor na uclet
dodavatele az po uplynuti doby splatnosti a uhrazeni pohledavky odbératelem ve prospéch
faktoringové spolecnosti. Tento doplatek je snizeny o troky a faktoringové poplatky, které
vstupuji do nékladl spole¢nosti. Vyse urokové sazby se blizi sazbam bank u kratkodobych

provoznich uvéra. Faktoringovy poplatek v sobé zahrnuje naklady faktoringové spolenosti
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na administrativa spojenou s evidenci pohledavek, zpracovanim faktur apod. Pohybuje se
mezi 1 % az 3 % z objemu faktoringu. Faktoring umoziuje dodavateli pieklenout dobu
splatnosti faktur a tim ¢astecné nahradit ve struktuie finan¢nich zdroji kratkodobé bankovni
uvéry. To vede ke stabilizaci penéznich toku pro efektivnéjsi finanéni planovani.

Forfaiting, na rozdil od faktoringu, zabezpecuje financovani pohledavek se splatnosti od 90
dni az do n€kolika let. Dal§im rozdilem je, Ze postupované pohledavky musi byt zajistény,
napi. bankovni zarukou nebo dokumentarnim akreditivem. Je vhodny pro firmy dodavajici

zahrani¢nim odbératelim zbozi ¢i vétsi investicni celky.[14]

Pro firmu je velice dulezité¢, aby dikladné zvazila, ktery z téchto instrumentd je pro ni

nejvyhodnéjsi.

4.1.3 Vymahani

Pohledavky po 1hité splatnosti znamenaji pro IMOS a.s. penize, které nemize vyuzivat.
V ptipad¢ vymahani pohledavek je velice dilezity postup pii jejich vymahani. Tento postup
zabrani moznym chybnym krokim. IMOS a.s. podnika v oboru, kde je znacna konkurence,
proto tedy vymahani pohledavek bude nejcastéji spocivat na zaklad¢ telefonického urgovani.
V piipad¢ nedobytnych pohledavek bych spole¢nosti doporucila moznost odkupu pohledavek

nebo soudni vymahani.[14]

Tabulka ¢. 18: Postup pifi vymahani pohledavek (Zdroj literatura ¢. 17)

Telefonicky kontakt U velkych faktur se vyplati pred
splatnosti ovefit, zda odberatel
fakturu ma a zda se ji chysta

uhradit

+ 3 dny Telefonicky kontakt U kazdé faktury nad urcitou hranici
se oveti divody nesplnéni terminu

+ 2 tydny Pisemna upominka €. 1 Formalni upomenuti sZzadosti o
urychlené uhrazeni vSech splatnych
zavazkl

+ 4 tydny Ukonceni dodavek na Gveér

+ 6 tydnt Pisemna upominka ¢. 2 Pokus o smir a formalni zadost o
navrzeni realného splatkového
kalendaie

+ 8 tydnd Predani soudnimu nebo Podle charakteru dluznika a

pohledavky se zvoli moznost
podani Zzaloby pro neplaceni, navrh
na exekuci nebo se ptipad preda
agentuie pro mimosoudni
vymahani

mimosoudnimu vyrovnani
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S. Zavér

V diplomové praci bylo provedeno zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti IMOS a.s.
v obdobi let 2005 — 2009 a dale byla navrzena ptislusnd opatieni, ktera by vedla ke zlepSeni
v problémovych oblastech. Cil diplomové prace se podatilo naplnit, byl proveden nejen
rozbor Ucetnich dat, ale 1 stanoveny cCinitelé ovliviiujici ekonomickou situaci podniku a
formulovany navrhy ke zlepSeni financni situace.

Pro dosazeni vySe uvedeného jsem vychdzela pfedev§im z U€etni zavérky (tj. rozvahy,
vykazu zisku a ztraty a piehledu o penéznich tocich), pfiloh k Gc€etni zavérce, informaci o
organizacni struktufe, internich firemnich informaci a také z informaci tykajicich se daného
oboru podnikdni. Veskerd potrebnd data mi byla poskytnuta vedenim spole¢nosti a bez jejich
znalosti by nebylo mozné dikladnou analyzu provést.

Kromé zakladnich udajt tykajicich se spolecnosti IMOS a.s. byla v praci popsana také
historie spole¢nosti, pfedmét podnikdni a organiza¢ni struktura. Pomoci SWOT analyzy a
Porterova modelu konkurencnich sil jsem analyzovala sou€asny stav firmy. Dale byly v praci
shromdzdény teoretické informace a poznatky z odborné literatury tykajici se dané
problematiky. Zabyvala jsem se zejména financ¢ni analyzou a jejim pojetim, uzivateli finan¢ni
analyzy a potfebnymi daty a metodami, které se v ramci financni analyzy vyuzivaji.

Hodnoceni finan¢ni situace jsem se snaZila ziskat pomoci horizontdlni a vertikalni
analyzy aktiv a pasiv, nakladl a vynosi a hospodatského vysledku. Dale vypoctem vybranych
pomérovych ukazatelli jako jsou ukazatele aktivity, likvidity, rentability a zadluzenosti a
analyzou rozdilovych a tokovych ukazatelt.

Ve stavebnictvi je bézné, ze vétSinu pasiv tvofi cizi kapital. V pripadé spolecnosti
IMOS a.s. tvofi cizi kapital ve vSech sledovanych letech ptiblizné 80 % celkovych pasiv.
Vlastni kapital se tedy pohybuje okolo hodnoty 20 %.

Ukazatele likvidity ve sledovaném obdobi vykazuji hodnoty, které se pohybuji v
intervalu, ktery ohraniuje standardni hodnoty. Tim se spole¢nost fadi mezi finanéné zdravé
podniky. VSechny tfi druhy likvidit, se kterymi bylo v diplomové préci pocitano, se v pribéhu
analyzovaného obdobi celkove zvySily.

Ukazatele rentability vykazuji velmi dobré hodnoty. VSechny tyto ukazatele maji
rostouci vyvojovy trend, coz znamena, ze efektivnost hospodareni se u sledované spole¢nosti
zvysuje.

Vysledky ukazatele celkové zadluZenosti napovidaji, Zze podnik dava piednost

financovani prostiednictvim cizich zdroji. Vyhodou tohoto zpisobu financovani jsou nizsi
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naklady na cizi kapitél, ale zato je zde vyssi riziko. V poslednich dvou letech je patrny trend
snizovani podilu cizich zdroji, coz je dlouhodobym cilem podniku.

Z rozboru ukazatel aktivity je vidét, ze firma efektivné hospodaii jak se stalymi
hodnoty. Dalsi skupinou ukazateliv této oblasti jsou ukazatele zobrazujici doby obratu. Doby
obratu u zasob a zavazkl se pohybuji kolem optimalnich hodnot. To se neda fici o dobé¢
dn.

Hlavnim pfedpokladem uspésného fungovani firmy je ziskavani dostate¢né¢ho objemu
zakazek. To v dneSni dobé neni vlibec snadné. V navrhové €asti jsem se proto vénovala
oblastem, které spoleCnosti znesnadnuji fungovani a ziskavani zakazek. Nejvetsi nedostatky
jsem objevila v fizeni pohledavek. Vysoké uroven pohleddvek znesnadiiuje provoz podniku a
navic ovliviiuje dalsi financni ukazatele, které spole¢nosti mohou znemoznit ziskani urc¢itych
druhti zakdzek, v nichz zadavatel pozaduje, aby stavebni firma spliiovala ur¢itou hodnotu
finan¢nich ukazateld.

Rizeni pohledavek jsem rozdélila na tii roviny — prevenci, zajisténi a vymahani. Je
jasné, ze v sektoru stavebnictvi je velice obtizné pohledavky fidit. Proto si myslim, ze

Do dalsich let bych spolecnosti doporucila financni analyzu sledovat Castéji, nejlépe ji
vypracovat kazdym rokem a zvlast v dobé celosvétové krize sledovat 1 naznaky se
zhorSujicich zmén. Pomoci finanéni analyzy miiZze spolecnost kontrolovat své dlouhodobé

plany a plnéni.
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dlouhodoby majetek

earnings after taxes (zisk po zdanéni)

earnings before interests and taxes (zisk pfed zdanénim a Groky)
rentabilita aktiv

rentabilita vlastniho kapitalu

rentabilita dlouhodob¢ investovaného kapitalu
rentabilita trzeb

vysledek hospodateni

Vlastni kapital
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Priloha ¢. 1 - Rozvaha

Oznaceni é 2005 2006 2007 2008 2009

AKTIVA CELKEM 1| 2286174 |3 423 636|4252863 (40720323 651296
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 4 170 102 1187 735 235
B.L3 Software 7 170 102 1187 735 235
B.L7 Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0 0 0 0 0
B. 1L Dlouhodoby hmotny majetek 13| 107860 112381| 102993 95712 207232
B.I.2 | Stavby 15 0 5740 1917 3552 78 011
B.IL 3 Samostatné movité véci a soubory movitych véci | 16 23193 31073 28 810 46 280 38 574
B.II. 7 | Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 20 1487 5071 14 004 816 932
B. IIL Dlouhodoby financ¢ni majetek 23 33 33 15 033 15 000 15 000
C.L Zasoby 32| 251214 191405 83774| 257763 | 137114
C.L1 Material 33 27928 14 257 23 733 24 668 14 216
C. L2 Nedokoncena vyroba a polotovary 34| 223286 177148 60041 | 233095| 122898
C.L4 Zvirata 36 0 0 0 0 0
C.L5. Zbozi 37 0 0 0 0 0
C. 1L Dlouhodobé pohledavky 39| 196262| 441592| 461263| 287674| 374488
C. I Kratkodobé pohledavky 48| 9620292178642 |2392335|1673535| 1251125
C.II. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 49 7691921815940 |1 866637 |1454250 (1 134401
C.IIL. 6. | Stat - dafiové pohledavky 54 54 817 59 807 46 924 26208 34 493
C.III. 7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 72056 | 102418 80 272 22 396 10 295
C.III. 8. | Dohadné uéty aktivni 56 7585| 130982| 321652 66 740 34 599
C.III. 9. |Jiné pohledavky 57 52 489 45 085 27 179 95 480 10 125
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 58| 748754 480912|1 1759921723607 |1 656 564
C.IV. 1. |Penize 59 3558 1221 1619 2828 3788
C.IV.2. | Uéty v bankach 60| 745196| 479691 |1174373|1720779| 1552776
C. IV. 3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 61 0 0 0 0| 100000
D.I1 Naklady piistich obdobi 64 18 903 18 102 20012 15243 9208
D.I3. Ptijmy pristich obdobi 66 949 467 274 2763 330




Oznaceni [ 2005 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 67| 2286174 3423636| 4252863 4072032| 3651296
AL Zékladni kapital 69 205 000 205 000 205 000 205 000 205 000
ATl Zékladni kapital 70 205 000 205 000 205 000 205 000 205 000
A IL Kapitalové fondy 73 27 150 27 150 27 150 27 150 27 150
A TL. 2. | Ostatni kapitalové fondy 75 27 150 27 150 27 150 27 150 27 150
A TIL Rezervni fondy, nedélitelny fond a 78 19 571 26 464 35624 41 000 41 000
ostatni fondy ze zisku
A.1IL. 1. | Zakonny rezervni fond 79 19 571 26 464 35 624 41 000 41 000
A 1IV. VH minulych let 81 74 200 133 665 157 709 187 615 14 908
A.IV. 2. | Neuhrazena ztrata minulych let 83 0 0 0 0 0
AV VH bézného ucetniho obdobi 84 137 858 183204 235281 377293 502 222
B.L Rezervy 86 0 58 427 99 788 3226 4146
B. 1L Dlouhodobé zavazky 91 349 293 454 500 669 196 587 170 546 458
B.Il. 1. | Zavazky z obchodnich vztahti 92 347792 452 359 666 906 584 455 543 144
B.II. 8. | Dohadné ucty pasivni 99 0 0 0 0 0
B. II. 10. | Odlozeny danovy zavazek 101 1501 2 141 2290 2715 3314
B. III. Kratkodobé zavazky 102 1465217 2333620 2540754 2620621 | 2309895
B.II. 1. | Zavazky z obchodnich vztahti 103 654 834 887 881 761386 | 1024997 833 077
B.III. 5. | Zavazky k zaméstnancim 107 18 607 19 692 20 794 77 989 155248
B.1IL 6. |Zavazky ze soc. zabezpeceni a 108 5973 7988 8571 8 748 10 491
zdravotniho pojisténi
B.III. 7. | Stat - danové zavazky a dotace 109 994 7 045 1 609 1 464 2595
B. III. 8. | Kratkodobé piijaté zalohy 110 253922 125 825 132253 236 067 5522
B. III. 10. | Dohadné uéty pasivni 112 459063 | 1148027 | 1514446| 1183048| 1248731
B. III. 11. | Jiné zavazky 113 7 734 47 149 20 753 13 347 8 461
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 114 0 0 276 301 18 500 0
D.I1 Vydaje piistich obdobi 119 1932 331 1 080 1093 16




Priloha €. 2 — Vykaz zisku a ztrat

Oznaceni CT. 2005 2006 2007 2008 2009
L Trzby za prodej zbozi 1 0 0 0 0 0
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 2 0 0 0 0 0
II. Vykony 4| 5156458 7233946 6675328 6937591| 5699205
II. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyr.a sluzeb 5|1 5369919 7282621 6762307 6638364 5759338
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 6| -213534 -72010| -115391 298 844 - 60237
3. | Aktivace 7 73 23 335 28 412 383 104
B. Vykonova spotieba 8| 4623539 6552639 5782801 5944957 4411478
B. 1 Spotieba materialu a energie 9 579175 470 469 447 507 451163 303 142
B. 2 Sluzby 10| 4044364 6082170| 5335294 5493794| 4108336
C. Osobni naklady 12 345 526 380 520 420 366 500 673 624 674
C. 1 Mzdové néaklady 13 257 689 282259 310364 391 821 515138
C. 2 Odmeény organi spolecnosti a druzstva 14 0 0 0 0 0
C. 3 Naklady na soc. zabezpeceni a zdrav. 15 87 613 96 505 108 016 106 842 107 684
C. 4 Socialni naklady 16 224 1756 1986 2010 1853
D. Dan¢ a poplatky 17 5235 5 869 5121 3 843 2715
E. Odpisy dlouhodobého majetku 18 10 421 8260 9208 11 652 15 000
1L Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 12 516 23 879 40 041 20 347 7 041
L 1 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 8394 18 529 35516 17 788 2 981
1L 2 Trzby z prodeje materialu 21 4122 5350 4525 2 559 4060
F. ZC prodaného dl. majetku a materialu 22 3421 18 378 26 374 12 781 5116
F. 1 ZC prodaného dlouhodobého majetku 23 3186 17 730 23 457 11763 1736
F.2 Prodany material 24 235 648 2917 1018 3380
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek | 55 30 229 4136 40 420 1 688 12 915
v provozni oblasti
Iv. Ostatni provozni vynosy 26 35051 82 198 41 010 20 889 39 934
H. Ostatni provozni naklady 27 13 850 62 453 38112 23 136 17 802
Iv. Trzby z prodeje cennych papirti a podilt | 31 0 0 0 33 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0 33 0
VIL Vynosy z dlouhodobého fin. majetku 33 0 0 0 0 0
VIIL Vynosy z kratkodobého fin. Majetku 37 0 0 0 0 0
X. Vynosové uroky 42 6 146 9985 12 201 32778 18 593
N. Nakladové troky 43 770 84 10917 564 2038
XL Ostatni finan¢ni vynosy 44 25 441 12 418 12 333 53 342 45 737
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 7 968 24 704 28 300 60 304 62 970
. Dai z pfijmi za béZnou ¢innost 122 179 184013 128 056 153 580
Q. 1 - splatna 50 56912 121 539 183 865 127 631 152 981
Q.2. - odlozena 51 - 117 640 148 425 599
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Priloha ¢. 3 — Cash flow

Oznaceni 2005 2006 2007 2008 2009

Penézni toky z hlavni vydéle¢né c¢innosti (provozni ¢innosti)

A1, Upravy o nepenézni operace 8 565 77 648 77 646 - 121 461 11 035
A1 Odpisy stalych aktiv 23125 20 964 21912 24 356 27 704
A.1.2 Zména stavu opravnych polozek -3976 67 384 69 077 - 107 578 1131
A.1.3 Zisk/ztrata z prodeje SA -5 208 -799 -12 059 -6 025 -1245
A.1.4 Vynosy z dividend a podild na zisku 0 0 0 0 0
A.1.5 Vyuétované nakladové a vynosové uroky -5376 -9901 -1284 -32214 - 16 555
A.1.6 Zména redlné hodnoty finan¢nich derivata 0 0 0 0 0
A* Cisty pen. tok z prov. Ginnosti pfed zdan&nim, 203 218 383031 496 940 383888 | 666837
zménami obéz. prostfedkt a mim. polozkami
A2 Zmeény stavu nepenéznich slozek prac. kapitalu 142 436 - 547 684 56 422 808 185 149 836
A2.1 Zmeéna stavu pohl. a pfechodnych uétu aktiv 114 321 | -1469617 - 262 797 903 910 343 853
A.2.2 Zmeéna stavu kratk. zavazku a prechodnych pasiv | - 252 957 862 124 211588 78 264 | - 314 666
A23 Zména stavu zasob 281072 59 809 107 631 -173 989 120 649
Ar* Cisty pené&zni tok z provozni Ginnosti pred 345654 | -164 653 553362 | 1192073| 816673
zdanénim a mimoradnymi polozkami
A.3. Uroky vyplacené =770 -84 -10917 - 564 -2038
A4, Uroky pfijaté 6 146 9985 12 201 32778 18 593
A5. Zaplacena dan z pfijmG za béznou ¢innost -56 912 - 121 539 - 183 865 -125856 | - 152 981
A.6. Mimoradné pfijmy a vydaje 117 - 640 - 148 -425 - 599
A Cisty penézni tok z bézné &innosti 294 235 - 276 931 370633 | 1098 006 679 648
B.1. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -3721 -43 147 - 52 066 -28386 | -140460
B.2. PFijmy z prodeje stalych aktiv 8 394 18 529 35516 17 821 2981
B.3. Pujcky a uvéry spfiznénym osobam 0 0 0 0 0
B.*** Cisty pené&zni tok z investiéni innosti 4673 -24 618 - 16 550 -10565 | -137 479
C.1. Zména stavu dl. a kr. zavazku 94 560 105 207 490 997 - 339 827 -59 212
C.2. Zména stavu VK -105 000 - 71500 -150 000 -199 999 | - 550 000
Cc.21 Zvyseni/snizeni penéznich prostfedkd z titulu 0 0 0 5376 0
zvy$eni zakladniho kapitalu
C.2.2 Vyplaceni podilu na vl. kapitalu akcionariim 0 0 -150 000 0 0
C.2.3 Dal$i vklady akcionard do VK 0 0 0 0 0
C.2.4 Uhrada ztraty spole&niky 0 0 0 0 0
C.25 Pfimé platby na vrub fondl 0 0 0 0 0
C.2.6 Vyplaceni dividendy - 105 000 - 71500 0 -205375| -550 000
C.x** Cisté pené&zni toky z finanéni ginnosti - 10 440 33707 340 997 -539 826 | -609 212
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