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Abstrakt

Tato bakalarska prace se zaméfuje na zjisténi stavu a finan¢niho zdravi firmy
ZEPELIN CZ, s.r.o. Ve své prvni ¢asti stanovi metody finan¢ni analyzy, kterych bude
pouzito v casti druhé. Ztéto druhé casti pak vzejdou vysledky, které budou
interpretovany a na jejich zakladé budou navrzeny mozné postupy a fesSeni, vedouci ke

zlepSeni celkové finan¢ni situace podniku.

Abstract

This bachelor thesis focuses on finding the status and financial health of the firm
ZEPELIN CZ, s.r.0. In the first part it sets methods of financial analysis which will be
used in the second part. From the second part will come results which will be
interpreted and on the basis of them, possible processes and solutions, leading to general

imrovement of financial status will be proposed.

Kli¢ova slova

Finan¢ni analyza, pomérové ukazatele, absolutni ukazatele, likvidita, rentabilita,

finan¢ni zdravi

Keywords

Financial analysis, financial ratios, absolute ratios, liquidity, profitability, financial
health
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UvoD

Pokud se v dnesni dobé ¢lovek rozhodne uvést svou vlastni firmu na trh, mél by
si byt védom nékolika véci. Pfedev§im musi védét, v jakém oboru hodla podnikat, jaké
sluzby ¢i vyrobky bude nabizet, v ¢em jsou jeho produkty lepsi nez konkurencni, jestli
je na trhu pro jeho produkty jesté misto a samoziejmé v neposledni fadé musi znat
1 pravni upravu, tykajici se zvolené formy podnikani. Paklize toto usp&$né piekona,
dostava se k jadru podnikani. Tim je snaha generovat zisk a udrzet podnik finan¢né
zdravy.

Pod slovnim spojenim finanéné zdravy podnik se skryva nékolik kritérii. Patii
mezi né schopnost podniku dostat svym zavazkim vuc¢i dodavateltim, zakazniktim, ale
1 statu. Dale se od finan¢n¢ zdravého podniku ocekava, ze svym majitelim a investorim
bude generovat zisk, Ze bude zvySovat svoji trzni hodnotu, bude si drzet své misto na
trhu a bude zvétSovat sviyj trzni podil, stejné jako ziskavat §irsi zdkaznickou zakladnu.

Néstrojem pro kontrolu téchto kritérii a financni situace podniku je finan¢ni
analyza. Finan¢ni analyza umoznuje sledovat finan¢ni situaci podniku a na zakladé
jejich vysledkll ¢init rozhodnuti, kterd umozni zlepSit hospodatfeni podniku a feSit
nastdlé problémy. Financni analyza nas také muze varovat pfed nadchdzejicimi
problémy. Je tedy zakladnim ndstrojem pro management podniku, ale také pro
potenciondlni investory nebo pro banky pii rozhodovéani, zda danému podniku

poskytnout uvér.
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1. VYMEZENI PROBLEMU A CILE PRACE

V nasledujici kapitole se zaméfim na cile své prace a uvedu zakladni informace

o spolecnosti ZEPELIN CZ, s.r.o., pfedmét jejiho podnikdni a nabizeny sortiment

sluzeb.

1.1.CILE PRACE

e Stanoveni teoretickych vychodisek

e Zjisténi aktudlniho finan¢niho stavu firmy pomoci vybranych metod

finan¢ni analyzy:

o

o

o

o

o

o

SWOT analyza

Porterova analyza konkurenénich sil
Analyza stavovych a tokovych ukazatelt
Analyza rozdilovych ukazatelt

Analyza pomérovych ukazatelt

Analyza soustav ukazatelt

e Navrzeni moznych postupt vedoucich ke zlepSeni finan¢ni situace firmy

11



2. TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V nasledujici kapitole si shroméazdim pottebné teoretické podklady, které

pozdéji vyuziji pro mou nasledujici préci.

2.1. FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyza patii k zédkladnim dovednostem kazdého finan¢niho
manazera. Tvofi kazdodenni soucéast jeho prace, nebot zavéry a poznatky
finan¢ni analyzy slouzi nejen pro strategické a taktické rozhodovani
o investicich a financovani, ale i1 pro reporting vlastniklim, véfitelim a dalS$im
zajemcum.[6]

Financ¢ni analyza je soubor ¢innosti, které ndm poskytuji vyhodnoceni
a uceleny prehled o finan¢ni situaci v daném podniku. Srovnavd mezi sebou
nami ziskané udaje a umoznuje nam, na jejich zaklad¢, dojit k zavérim, ¢i uéinit
rozhodnuti o dal§im vyvoji finanéni situace podniku, pficemz jeji nejvétsi
vyhodou je pravé srovnani jednotlivych ukazatelti v ¢ase a prostoru.

Pfi finan¢ni analyze nejde jen o momentalni stav, ale o vyvojové
tendence Vv Case, porovnani S konkurenty voboru nebo se standardy,
o vzajemnou provazanost podnikovych rozhodnuti, stabilitu i potencial dalSiho
rozvoje.[10]

Vzhledem k tomu, Ze zavazna rozhodnuti dlouhodobého dopadu se ve
firmé délaji skoro stale, méla by byt financni analyza provadéna pribézné
a dikladné vyhodnocovana alesponi jednou ro¢né.[10]

Obecné existuji dva pristupy k hodnoceni hospodarskych jevi:

¢ Fundamentilni analyza — je zaloZena na rozséhlych znalostech vzdjemnych
souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na
zkuSenostech odborniki (nejen provozovatell, ale 1 piimych ucastnikl
ekonomickych procesit), na jejich subjektivnich odhadech i na citu pro

situace a jejich trendy. Zpracovava velké mnozstvi kvalitativnich udajt,

12



a pokud vyuziva kvantitativni informaci, odvozuje zpravidla své zavéry bez

pouziti algoritmizovanych postupti.[11]

e Technickd analyza — pouzivd matematickych, statistickych a dalSich

algoritmizovanych metod ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat

s naslednym (kvalitativnim) ekonomickym posouzenim vysledkt. Postup

finan¢ni technické analyzy je rozlozen do nasledujicich etap:

(@]

o

o

o

Vycet ukazateld zkoumané firmy. Tato etapa obvykle zahrnuje vybér
srovnatelnych podnikd, pfipravu dat a ukazateld, jejich vypocet
a ovéieni predpokladii o ukazatelich.

Srovnani hodnot s odvétvovymi primeéry. Vybér metody pro
hodnoceni ukazateld a vypocet relativni pozice firmy.

Analyza ¢asovych trenda.

Analyza vztahli mezi ukazateli pomoci pyramidové soustavy.

Navrh na opatieni ve finan¢nim planovani a fizeni.[11]

Oba postupy maji své piivrzence i své kritiky. Nadale se budeme zabyvat

technickou analyzou, nebot pfes své nedostatky se jiz stala nezbytnym ndastrojem

finanéniho fizeni firem v trznich ekonomikach.[11]

2.2.ZDROJE INFORMACI

Finan¢ni analyza ve vétSing€ piipadil spoléha na vefejné dostupné udaje

a nebo na udaje, které spolecnost poskytne. Kromé riznych tiskovych zprav ¢i

prohlaseni se jednd zejména o vyrocni zpravu spolecnosti, piipadné alespon

finan¢ni vykazy, pokud podnik vyro¢ni zpravu nezveiejiuje.[7]

Zakladnimi informaénimi zdroji pro finan¢ni analyzu jsou:

e Ucetni zavérka podniku:
o rozvaha
o vykaz zisku a ztraty

o vykaz cash flow

13



e informace o:
o vlastnicich
o produktech
o technologiich
o dodavatelich a odbératelich

o struktufe a poctu zamé&stnanct[10]

Dopliujicimi idaji mohou byt:
e zpravy o celkové situaci na trzich
o finan¢nich
o produkth
o materiald (napf. energie)
o prace (nezaméstnanosti)
e informace statistick¢ého charakteru z odborného tisku nebo pfimo
ze zdroju statem zpracovavanych statistik, informace z oborovych
komor popfipadé¢ i nové zprdvy o zméndch v legislativnim

prostiedi...[10]

Rozvaha — Rozvaha je jeden ze zakladnich vykazii ucetni zavérky, udava nam
informace o majetku dané¢ho podniku a zdrojich jeho financovani. Sestavuje se
k ur¢itému datu a zobrazované hodnoty jsou platné k tomuto datu, a proto se tyto
hodnoty nazyvaji stavové.

Vykaz ziski a ztrat — Smyslem vykazu ziskl a ztrat je informovat o ispéSnosti
prace podniku, o vysledku, kterého dosahl podnikatelskou ¢innosti. Zachycuje
vztahy mezi vynosy podniku dosazenymi v ur¢itém obdobi a naklady spojenymi
S jejich vytvotrenim.[6]

Vykaz cash flow — Vykaz cash flow informuje o pfijmech a vydajich, které
podnik v minulém ucetnim obdobi realizoval. Plati tzv. metoda dvou hiebiki
(ptijmy a vydaje), pticemz je Zadouci, aby piijmy pievySovaly vydaje. Vykaz
cash flow zobrazuje skute¢ny pohyb penéznich prostfedkd, je tak doplikem

dvou vyse uvedenych vykazu.[6]

14



2.3.UZIVATELE FINANCNI ANALYZY

Informace, které se tykaji financniho stavu podniku, jsou piredmétem
z4jmu nejen manazery, ale i mnoha dalSich subjektl ptichdzejicich do kontaktu
s danym podnikem. Uzivatelé¢ financnich analyz jsou jednak externi a jednak
interni. K externim uzivatelim patfi:

e investofi

e Dbanky a jini vétitelé

e stat ajeho organy

e obchodni partnefi (zékaznici a dodavatelé)

e manazefi, konkurence apod.

K internim uZivatelim vysledku finan¢ni analyzy patfi:
e manazefi
e odborafi

e zamgstnanci[6]

Investori — Investofi (akcionafi a ostatni), ktefi jsou pro podnik poskytovateli kapitalu,
sleduji informace o financni vykonnosti podniku ze dvou diivodl. Prvnim je ziskdni
dostatecného mnozstvi informaci pro rozhodovani o ptfipadnych investicich v daném
podniku. Hlavni pozornost se soustfed’uje k mife rizika a vynosu spojenych s vloZzenym
kapitalem. Druhym divodem je ziskani informaci, jak podnik naklada se zdroji, které
JiZ investofi podniku poskytli.

Banky a ostatni investori — Vé&fitelé vyuzivaji informaci finan¢ni analyzy predevsim
pro zavéry o finan¢nim stavu potencialniho nebo jiz existujiciho dluZznika; véfitel se
rozhoduje, zda poskytne nebo neposkytne uvér, v jaké vysi a za jakych podminek.
Pravidelny reporting podniku bance o vyvoji finan¢ni situace tvofi integralni soucast
uvérovych smluv.

Stat a jeho organy — Stat zamétuje pozornost na kontrolu spravnosti vykazanych dani.
Statni organy vyuZivaji informace o podnicich i1 pro rlizna statistickd Setteni, kontrolu

podniki se statni majetkovou Uucasti, rozd€élovani finan¢nich vypomoci (dotace,

15



subvence, garance uvérl apod.) a ziskavani prehledu o finan¢nim stavu podnikt, kterym
byly v ramci vefejné soutéze svéfeny statni zakazky.

piredevsim ke schopnosti podniku hradit splatné zavazky; sleduji zvlasté solventnost,
likviditu, zadluZenost. Odbeératelé, pro néz je prioritnim cilem bezproblémové zajisténi
vyroby, maji zajem na ptiznivé financni situaci dodavatele.

Manazeri — Manazefi vyuzivaji vystupy finan¢ni analyzy pro operativni i strategické
finan¢ni fizeni podniku. Z hlediska piistupu k informacim maji ty nejlepsi piedpoklady
pro zpracovani finan¢ni analyzy, nebot’ disponuji i témi informacemi, které nejsou
vefejné¢ dostupné externim zdjemcim (investorim, bankdm atd.) Manazefi znaji
pravdivy obraz finan¢ni situace a zpravidla jej vyuZivaji ke své kazdodenni préci. Jedna
se 0 to, aby veskera ¢innost byla podfizovéana zédkladnimu cili podniku.

Zaméstnanci — Zaméstnanci podniku maji pfirozeny zdjem na prosperité, hospodaiské
a financ¢ni stabilit¢ svého podniku. Jde o perspektivu a jistotu zaméstnani, 0 moznosti

Vv oblasti mzdové a socialni, popf. dalsi vyhody poskytované zaméstnavatelem.[6]

Jak vyplyva z vySe uvedeného mnozstvi uzivatel finan¢ni analyzy, finan¢ni
analyza je kontrolnim a rozhodovacim nastrojem, ktery by nemél byt podcenovan.
V soucasnosti patii financni analyza k konlim, které jsou béznou soucasti vedeni

podniku, a mél by ji zvladat kazdy manaZer.

2.4 METODY FINANCNI ANALYZY

Metody pouzivané ve finan¢ni analyze miZeme rozd¢lit na metody, které
vyuzivaji elementarni matematiku (zékladni aritmetické operace) a na metody
zalozené na slozitéj$ich matematickych postupech a myslenkach.[11]

Ve své praci se budu vénovat metodam elementarni technické analyzy,
a proto zde uvedu jejich vycet:

a) analyza absolutnich ukazateld (stavovych i tokovych)
o analyza trendd (horizontalni analyza)

o procentni rozbor (vertikalni analyza)
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b) analyza rozdilovych ukazateli (fondt finan¢nich prostiedkit)
C) analyza cash flow
d) analyza pomérovych ukazatelti
o rentability
o aktivity
o zadluzenosti a finan¢ni struktury
o likvidity
o kapitalového trhu
o provozni ¢innosti
o cash flow
e) analyza soustav ukazatell
o pyramidové rozklady

o predikéni modely[11]

Nyni si jednotlivé metody financni analyzy postupné ptiblizime.

2.4.1. SWOT ANALYZA

Neexistuje zadna firma, kterd by fungovala izolované¢ od okolniho svéta a nebyla
Jim ovliviiovana — at’ uz pozitivné, ¢i negativné. Kolem kazdého podniku se odehrava
mnoho aktivit, jez mohou zasdhnout do jeho fungovani. A je pouze na managementu
tohoto podniku, jak toto déni vyuZije. Ke spravnému rozhodnuti vedeni miize dopomoci
1 SWOT analyza.

SWOT analyza byla vyvinuta na Stanfordov€ univerzité v Sedesatych letech
Albertem Humphreym, ktery vyuZil data od 500 nejvyznamnéjSich americkych
spole¢nosti.

Tato analyza je pro podnik jednoduché a levna, a proto je hojné vyuZivéana. Je
zaloZena na principu zkoumdni jak interniho, tak 1 externiho prostfedi firmy. SWOT
analyza zkouma silné stranky podniku — Strenghts, slabé stranky podniku —
Weaknesses, piilezitosti — Opportunities a hrozby — Threads. Do interniho prostiedi
firmy, tvofeného silnymi a slabymi strankami, je mozno zahrnout naptiklad vykonnost

a motivaci pracovnikili, efektivitu vyrobnich procest, logistiku apod. Naopak do
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externiho prostfedi firmy, tvofeného pfilezitostmi a hrozbami, mizeme zatadit fazi
hospodarského cyklu, zménu trokovych sazeb v ekonomice a dalsi.

Samotna analyza spociva v rozboru a hodnoceni soucasného stavu firmy
a soucasné situace okoli firmy. Pro ispéch SWOT analyzy jsou dilezité informace. Ty
je vhodné ziskavat predevS§im od vlastnich zaméstnancii, napfi¢ celou organizacni
strukturou firmy, na firemnich poradach, formou dotazniku a podobné. Vyhoda takto
Sirokého rozpéti ndzori spociva v odhaleni i malych nedostatkd, které naptiklad
managementem nemusi byt vnimany jako podstatné, nebo které si vedeni firmy nechce
ptiznat. Také se snizuje riziko piecenéni silnych stranek, a tim padem se zvySuje Sance
na kvalitni zavéry ziskané pomoci SWOT analyzy. Z téchto jednotlivych ndméta lze
nejlépe vyuzit téchto vysledkd. Pfti SWOT analyze je vhodné hledat spojeni mezi
jednotlivymi polozkami. Tato spojeni posléze mohou byt vyuzita jako zaklad pro

stanoveni strategie a rozvoj firmy.

Moznosti strategii vytvorenych na zakladé SWOT analyzy:

e MAX-MAX strategie — maximalizaci silnych stranek — maximalizovat
prilezitosti

e MIN-MAX strategie — minimalizaci slabych stranek — maximalizovat
ptileZitosti

¢ MAX-MIN strategie — maximalizaci silnych stranek — minimalizovat
hrozby

e MIN-MIN strategie — minimalizaci slabych stranek — minimalizovat
hrozby[13]

2.4.2. PORTEROVA ANALYZA KONKURENCNICH SIL

Porterova analyza vznikla na Harvard Business School, kde ji roku 1979
zformuloval profesor Michael Eugene Porter, kdyZ se zabyval otazkou, jaké vnéjsi sily

ovliviiuji podnikani firem. Pfitom definoval celkem 5 sil bezprostiedné ovliviujicich
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podnikéni firem v urc¢itém odvétvi. Jsou to: konkurenc¢ni rivalita, hrozba vstupu novych
konkurentli na trh, hrozba vzniku substitutli, vyjednavaci sila kupujicich a vyjednavaci
sila dodavatelt. Porterova analyza vznikla jako odpovéd’ na SWOT analyzu, kterd se
profesoru Porterovi zdala malo exaktni. V praxi se dnes pouzivaji vétSinou oba typy
soub&zng.

Porterova analyza se vyuziva predevsim jako jednoduchy, ale u¢inny nastroj ke
zjisténi faktu kde ma firma, oproti konkurenci, vyhodu za soucasného stavu, a kde bude
jeji vyhoda spocivat v budoucim stavu, do n¢hoz se firma planuje dostat. Toto je velmi
uzitecné pii planovani nové strategie nebo pii zjistovani, zda ma nové zavadény

vyrobek potencial stat se vydéleCnym.

2.4.3. ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

Vychozim bodem finan¢ni analyzy je tzv. vertikalni a horizontdlni rozbor
finan¢nich vykazi. Oba postupy umoziuji vidét pivodni absolutni tdaje z ucetnich
vykaza v urcitych relacich, v urcitych souvislostech. V ptipadé horizontdlni analyzy se
sleduje vyvoj zkoumané veli¢iny v Case, nejCastéji ve vztahu k n¢jakému minulému
ucetnimu obdobi. Vertikédlni analyza sleduje strukturu finanéniho vykazu vztaZenou
k n¢jaké smysluplné veli¢ing (napi. celkova bilanéni suma).[7]

Analyza trendu (horizontalni analyza) — Sleduje vyvoj polozek ucetnich vykazi
v Case, hodnoti stabilitu a vyvoj z hlediska pfiméfenosti ve vSech polozkach, silu
vyvoje. Rozbor miiZze byt zpracovavan bud’ meziro¢né, kdy srovnavame po sobé jdouci
obdobi, nebo za nékolik ucetnich obdobi.[10]

Pfi analyze bereme v uvahu jak zmény absolutni hodnoty, tak i1 procentni zmény
jednotlivych polozek vykazi[11]

Procentni rozbor (vertikalni analyza) — Pfi vertikalni analyze posuzujeme jednotlivé
komponenty majetku a kapitalu, tzv. strukturu aktiv a pasiv firmy. Ze struktury aktiv
a pasiv je ziejmé, jaké je slozeni hospodatskych prosttedki potfebnych pro vyrobni
a obchodni aktivity firmy a z jakych zdroji (kapitdlu) byly pofizeny. Na schopnosti
vytvaret a udrzovat rovnovazny stav majetku a kapitalu zavisi ekonomickd stabilita

firmy.[11]
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2.4.4. ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

Kanalyze a fizeni finan¢ni situace firmy (zejména jeho likvidity) slouzi
rozdilové ukazatele, oznacované jako fondy financnich prostfedkt (finan¢ni fondy).
Fond je chapan jako agregace (shrnuti) urCitych stavovych ukazateli vyjadiujicich
aktiva nebo pasiva, resp. jako rozdil mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych
aktiv a urcitych polozek kratkodobych pasiv (tzv. Cisty fond).[11]

Cisty pracovni Kapital — Je nejéastéji uzivanym ukazatelem vypoétenym jako rozdil
mezi celkovymi obéznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy. Ty mohou byt
v obéznych aktivech tu cast finanénich prostfedki, kterd je uréena na brzkou thradu
kratkodobych dluhti (zavazkil), od té casti, ktera je relativné volnad a kterou chapeme
jako ur€ity financni fond. Pro finan¢niho manaZera ptedstavuje tento fond soucast
obézného majetku, financovanou dlouhodobym kapitalem, ¢ili je ¢asti dlouhodobého
kapitalu vazaného v obézném majetku. Jde tedy o relativné volny kapital, ktery je
vyuzivan k zajisténi hladkého pribéhu hospodaiské ¢innosti.[11]

Cisté pohotové prostiredky (PenéZni finanéni fond) — Cisty pracovni kapital miizeme
pouzivat jako miru likvidity pouze velmi obezietn€é, nebot’ mezi nim a likviditou
neexistuje identita. Obézna aktiva totiz mohou obsahovat i polozky malo likvidni, nebo
dokonce dlouhodobé nelikvidni. Napt. pohledavky s dlouhou lhitou splatnosti,
nedobytné pohledavky, nedokoncend vyroba, neprodejné vyrobky apod. Navic je tento
ukazatel siln€ ovlivnén zplisobem oceniovani jeho slozek, zejména majetku.

Z toho diivodu se pouziva pro sledovani likvidity Cisty penézni fond, ktery predstavuje
rozdil mezi pohotovymi penéZnimi prostfedky a okamzité splatnymi zdvazky. Nejvyssi
stupent likvidity vyjadiuje fond, ktery do pohotovych penéznich prostiedkli zahrnuje
pouze hotovost a penize na béznych tctech. Méné piisna modifikace zahrnuje 1 penézni
ekvivalenty (napf. likvidni a obchodovatelné cenné papiry jako Seky, sménky apod.
nebo terminované vklady vypovéditelné do 3 mésici), nebot’ v podminkéch fungujiciho
kapitalového trhu jsou rychle pfeménitelné na penize. Tento ukazatel neni ovlivnén

ocenovacimi technikami, avSak je snadno manipulovatelny pfesunem plateb vzhledem

vvvvvv

plateb).[11]
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245 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Finanéni pomérové ukazatele (financial ratios) charakterizuji vzajemny vztah
mezi dvéma nebo vice absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. Nejcastéji vychazeji
z Géetnich dat (rozvahy a vykazu Z/Z). Udaje zjiiténé zrozvahy maji charakter
stavovych ekonomickych veli¢in (zachycuji velic¢iny k ur¢itému datu, okamzity stav).
Naproti tomu tdaje z vykazu Z/Z charakterizuji vysledky ¢innosti za urcité obdobi (jsou
intervalovymi veli¢inami, tokovymi ukazateli). K pfiblizeni stavovych ukazatela
K intervalovym se nékdy doporuduje pocitat je jako praméry (napi. ze stava k 1. 1.
ak31. 12., nebo jako priméry mési¢nich hodnot).

Pomérové ukazatele jsou nejoblibenéjsi a také nejrozsifenéjsi metodou finan¢ni
analyzy, nebot” umoziuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zdkladnich financ¢nich
charakteristikach firmy. Jsou ovSem jen pomocnikem analyzy a interpretace jevi; jejich
vypoétem vSak analyza nekon¢i, naopak spise zacind. Muzeme je chépat jako urcité
sito, jez zachyti oblasti vyzadujici hlubsi analyzu.

Lze je sestavovat jako podilové, kdy davaji do poméru ¢ést celku a celek (napf.
podil vlastniho kapitalu k celkovému kapitalu), nebo jako vztahové, kdy déavaji do
poméru samostatné veliciny (napf. pomér zisku k celkovym aktiviim).

Dtvodem, ktery vedl kSirokému pouzivani pomérovych ukazateld, je
skuteCnost, ze:

e Umoziuji provadét analyzu ¢asového vyvoje financni situace dané firmy
(tzv. trendovou analyzu).

e Jsou vhodnym néstrojem prostorové (prufezove) analyzy, tj. porovnani
vice podobnych firem navzdjem (komparativni analyza).

e Mohou byt pouzivany jako vstupni udaje matematickych modeld
umoznujicich popsat zavislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit
rizika i ptedvidat budouci vyvoj.

Nevyhodou je nizka schopnost vysvétlovat jevy.
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Podle oblasti finan¢ni analyzy se pomérové ukazatele obvykle ¢leni na:
1. ukazatele rentability
ukazatele aktivity

. ukazatele zadluZenosti

. ukazatele trzni hodnoty

2
3
4. ukazatele likvidity
5
6. provozni (vyrobni) ukazatele
7

. ukazatele na bazi finan¢nich fondu a cash flow

Ukazatele rentability:

Ukazatele rentability nékdy oznacované jako ukazatele vynosnosti, navratnosti,
profitability ratio, jsou konstruovdny jako pomér kone¢ného efektu dosazeného
podnikatelskou ¢innosti (vystupu) k né€jaké srovnavaci zakladné (vstupu), kterd muize
byt jak na stran¢ aktiv, tak na stran¢ pasiv, nebo k jiné bazi. Zobrazuji pozitivni nebo
naopak negativni vliv fizeni aktiv, financovani firmy a likvidity na rentabilitu. VSechny
ukazatele rentability maji podobnou interpretaci, nebot’ uddvaji, kolik K¢ zisku ptipada

na 1 K¢ jmenovatele.[6]

Rentabilita vloZeného kapitdlu

EBIT

ROI = —
Celkovy kapital

Rentabilita celkovych aktiv

EAT

ROA = L
Celkova aktiva

Rentabilita viastniho kapitalu

3 EAT
Vlastni kapital

ROE
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Rentabilita trieb

ROS — EAT
Trzby
Ukazatele aktivity:

Mg¢ti, jak efektivné firma hospodaii se svymi aktivy. Ma-li jich vice, nez je
ucelné, vznikaji ji zbyte¢né naklady, a tim i1 nizky zisk. Ma-li jich nedostatek, pak se
musi vzdat mnoha potencidlné vyhodnych podnikatelskych prilezitosti a ptichazi
o vynosy, které by mohla ziskat. Obvykle se uvadéji v podob¢ ukazatelli vyjadiujicich
vazanost kapitalu ve vybranych polozkach aktiv a pasiv, obratovost aktiv (jako inverzni

podoba vazanosti aktiv) nebo dobu obratu aktiv (vyjadienou poctem dnit).[11]

Obrat celkovych aktiv

Trzby

Obrat celkovych aktiv = —————
Aktiva celkem

Obrat stalych aktiv

Trzby
Stala aktiva

Obrat stalych aktiv =
Obrat zdsob

Trzby
Zasoby

Obrat zasob =

Doba obratu zasob

Zasoby

Doba obratu zasob= ————
Denni #zby

Doba splatnosti pohledavek

Pohledavky

Doba splatnosti pohledavek = -
Denni #zby
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Doba splatnosti zavazki

Zavazky

Doba splatnosti zavazki = ————
Denni #rzby

Ukazatele zadluZenosti:

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi cizimi zdroji a vlastnimi zdroji.
Zadluzenost, byt’ 1 vysokd, nemusi byt jesté negativni charakteristikou firmy. V dobfte
fungujici firmé muze naopak vysoka financni paka pozitivné piispivat k rentabilité
vlastniho kapitalu.

Pfi analyze zadluzenosti je dulezité zjistit ve vyrocni zpravé objem majetku,
ktery mé firma pofizen na leasing — aktiva ziskanad prostfednictvim leasingu se totiz
neobjevuji v rozvaze, ale pouze jako naklady ve vykazu zisku a ztraty. Proto firma,
ktera se zda byt relativné nezadluzena podle poméru ciziho a vlastniho kapitalu, miize
byt ve skute¢nosti vzhledem Kk velkému mnozstvi ,,naleasovaného* majetku firmou
velmi zadluzenou — proto je dilezité pro analyzu zadluzenosti firmy vyuzivat soucasné
ukazatelli na bazi vysledovky, které zohlediuji schopnost firmy splacet ndklady na cizi
kapital, a rovnéz studovat piilohu k ucetni zévérce, kde se tyto informace uvadéji

podrobné.[7]

Celkova zadluZenost

Celkové cizi zdroje
Celkova aktiva

Celkova zadluzenost =

Koeficient samofinancovani

Vlastni kapital
Celkova aktiva

Koeficient samofinancov ani =

Doba splaceni dluhu
(Cizi zdroje - Financin majetek )
Provozni Cash flow

Doba splaceni dluhu =
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Urokové kryti

EBIT
Nakladové aroky

Urokoveé kryti =

Ukazatele likvidity:

Likvidita je vyjadfenim schopnosti podniku pfeménit sva aktiva na penézni
prostiedky a témi kryt v€as, v pozadované podobé a na pozadovaném misté vSechny
splatné zavazky.[6]

Solventnost se definuje jako pfipravenost hradit své dluhy, kdyz nastala jejich
splatnost a je tedy jednou ze zékladnich podminek existence firmy. Existuje vzdjemna
podminénost likvidity a solventnosti. Podminkou solventnosti je, aby firma méla ¢ést
majetku vazanu ve formé, jiz mize platit — tedy ve form¢ penéz (nebo alespoii ve formée
pohotové preménitelné v penize). Jinymi slovy — podminkou solventnosti je likvidita.

Ukazatele likvidity pométuji to, ¢im je mozno platit (Citatel), tim, co je nutno
zaplatit (jmenovatel). Zabyvaji se nejlikvidngjsi ¢asti aktiv spolecnosti a rozdéluji se
podle likvidnosti polozek aktiv dosazovanych do C(itatele zrozvahy. Nevyhodou
ukazatell je, Ze hodnoti likviditu podle zistatku finanéniho (obézného) majetku, ale ta

Vv daleko vétsi mife zavisi na budoucich cash flow.[11]

Bézna likvidita — Ukazuje, kolikrat pokryvaji ob&ézna aktiva kratkodobé zavazky. Je
citliva na strukturu zasob a jejich spravné (realné) ocenovani vzhledem k jejich
prodejnosti a na strukturu pohledavek vzhledem k jejich neplaceni ve lhuté Cci
nedobytnosti. U zadsob muze trvat velmi dlouho, nez se pfeméni na penize, nebot’
nejprve musi byt spotfebovany, pieménény ve vyrobky, prodany (na obchodni Gvér)
a pak se Ceka Casto nékolik tydnti i mésici na thradu od odbératele. Firma s nevhodnou
strukturou obé&znych aktiv (nadmérné zéasoby, nedobytné pohledavky, nepatrny stav
penéznich prostiedkil) se snadno ocitne v obtizné finan¢ni situaci.[11]

Jaka je tedy idedlni hodnota tohoto ukazatele? Podle doporucenych strategii pro
fizeni pracovniho kapitalu se ma tato hodnota pohybovat v rozmezi 1,6 — 2,5. Podle

zvolené strategie muze byt vyssi 1 nizsi, ale neméla by klesnout pod 1.
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Obézna aktiva

Bezna likvidita = — —
Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita — Ve snaze odstranit nevyhody ptfedchoziho ukazatele vylucuje
Z obézného majetku zdsoby a ponechéava v Citateli jen penézni prosttedky (v hotovosti
a na bankovnich uctech), kratkodobé cenné papiry a kratkodobé pohledavky (ocisténé
od tézko vymahatelnych a pochybnych, protoze by neopravnéné zlepsovaly hodnotu
ukazatele). V analyze je uzite¢né zkoumat pomér mezi ukazatelem bézné a pohotové
likvidity. Vyrazné niz8i hodnota pohotové likvidity ukazuje nadmérnou vahu zasob
V rozvaze spoleCnosti. S velkym rozdilem ukazateli se mizeme setkat u obchodnich
firem, kde se predpoklada, Ze se zasoby rychle obméiiuji a jsou dosti likvidni, nebo
U sezénniho charakteru hospodateni, kde se setkdvdme s volnymi zasobami zejména
pted zahajenim prodejni sezony.[11]

Doporu¢ené hodnoty pohotové likvidity se pohybuji v intervalu 0,7 — 1,0. Pro
konzervativni strategie miize pohotova likvidita nabyvat hodnot od 1,1 do 1,5 a naopak
pro agresivni strategii muzou hodnoty poklesnout az do rozmezi 0,4 — 0,7. Pokud je
hodnota rovna 1, pak je podnik v situaci, kdy je schopen vyrovnat své zavazky bez
nutnosti prodeje zasob. Je také doporucovano nesledovat pouze samotnou hodnotu
likvidity, ale spiSe jeji vyvoj v Case. Vyssi hodnota pohotové likvidity je pfizniva pro
vétitele, avSak pro podnik znamena pfiliSnou vazanost obéZnych aktiv v prostfedcich,

které jsou tro€eny jen velmi malo nebo viibec.

Obézna aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita = . -
Kratkodobé zavazky
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OkamZita likvidita — M¢ti schopnost firmy hradit pravé splatné dluhy. Do Citatele se

dosazuji penize (v hotovosti a na béznych uctech) a jejich ekvivalenty (volné

obchodovatelné kratkodobé cenné papiry, splatné dluhy, sméne¢né dluhy a Seky).

Likvidita je zajiSténa pfi hodnot¢ ukazatele alespon 0,2.

Okamzita likvidita =

Penezni prostredky + Ekvivalenty
Okamczité splatné zavazky

2.4.6. ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

Finanéné ekonomickou situaci firmy Ize analyzovat pomoci zna¢ného poctu

rozdilovych a pomérovych ukazatelii. Nevyhodou tohoto pfistupu vsak je, ze jednotlivé

ukazatele maji samy o sobé omezenou vypovidaci schopnost, nebot charakterizuji

pouze urcity usek ¢innosti firmy. K posouzeni jeji celkové finan¢ni situace se proto

vytvari soustavy (vybérové soubory) ukazatelii, oznacované také Casto jako analytické

systémy nebo modely finan¢ni analyzy. Rostouci pocet ukazatelt v souboru (modelu)

umoziuje detailnéjsi zobrazeni financné-ekonomické situace firmy, avSak soucasné

velky pocet ukazatelii ztézuje orientaci a zejména vysledné hodnoceni firmy. Z téchto

divodt existuji jak modely zaloZzené na vétSim poctu ukazateli (20 az 200), tak

1 modely ustici do jediného ¢isla (hodnoticiho koeficientu, syntetického ukazatele).

Pti vytvareni soustav ukazatell se rozliSuji:

Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateli, jejichz typickym
ptikladem jsou pyramidové soustavy, které slouzi k identifikaci
logickych a ekonomickych vazeb mezi ukazateli jejich rozkladem.
Ukelové vybéry ukazatelii, sestavované na béazi komparativng-
analytickych nebo matematicko-statistickych metod. Cilem je sestavit
takové vybéry ukazatelli, které by dokazaly kvalitné diagnostikovat
finan¢ni situaci firmy (finan¢ni zdravi), resp. Predikovat jeji krizovy
vyvoj (finan¢ni tisen). Podle ucelu jejich pouziti se vybéry €leni na:
o Bonitni (diagnostické) modely, které se snazi pomoci jednoho
syntetického ukazatele (vybéru nékolika malo ukazateld), jenz

nahrazuje jednotlivé analytické ukazatele riiznych vypovidacich

27



schopnosti, vyjadfit finan¢ni situaci, resp. pozici firmy
(mezifiremni srovnavani).

o Bankrotni (predikéni) modely, které predstavuji jakési systémy
vCasného varovani, nebot’ podle chovani vybranych ukazatelt
indikuji pfipadné ohrozeni finan¢niho zdravi firmy.

Z Casového hlediska bychom mohli bonitni modely zatadit do analyzy ,,ex post®,
ktera je orientovana retrospektivné a vede k poznani pficin, jeZ podminily soucasnou
finan¢ni situaci firmy. Tedy ,,pouze® popisuji skutecné¢ dosazené vysledky, na kterych
se jiz neda nic ménit. Naopak predikéni modely, vhodné nejenom pro soucasné, ale
i budouci rozhodovéani, umoziuji managementu separovat a spravn¢ interpretovat
indikatory pfipadnych budoucich problémt tak, aby negativni tendence mohly byt vcas
identifikovany a upraveny dfive, nez vyulsti do vazngjSich financné-ekonomickych
poruch, ¢i dokonce do bankrotu firmy. Cilem finan¢ni analyzy nazyvané ,.ex ante je
proto prolongovat soucasnou situaci do budoucnosti a predvidat, jak se firma bude
vV nejbliz§ich 3 az 5 letech vyvijet, a poukazat s Casovym piedstihem na piipadné
ohroZeni finan¢niho zdravi firmy. Finan¢ni analyza tak implikuje uskute¢iiovani
riznych ozdravnych opatieni diive, nez dojde ke krizové situaci, a proto se casto
oznacuje jako systémy vcasného varovani, resp. predikéni modely.

Zdrojem informaci a vychozi bazi predikovani finan¢né-ekonomického vyvoje
mohou byt zejména:

¢ informace o sou¢asnych a budoucich penéznich tocich a jejich analyzy,

e vykazy z Gcetni zavérky firmy a jejich analyza,

e dalsi interni informace a plany managementu firmy,

e analyza soucasného postaveni dané firmy na trhu,

e externi informace, které poskytuje hlavné financ¢ni trh,

e informace a prognozy makroekonomického vyvoje prostedi, ve kterém
dand firma pisobi, ale 1 pfedpoklady socidlné-politické stability daného

regionu.[11]
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Altmanova formule bankrotu(Z-skore):

Altmanova formule bankrotu, nazyvana i Z-skore, vychazi z diskriminaéni
analyzy uskutecnéné koncem 60. a v 80. letech u n¢kolika desitek zbankrotovanych
a nezbankrotovanych firem. Profesor Altman stanovil diskriminacni funkci vedouci
k vypoétu Z-skore diferencované pro firmy s akciemi vetfejné obchodovatelnymi na
burze a zvlast' pro piedvidani finan¢niho vyvoje ostatnich firem. RUzné stanovil
1 hranice pasem pro predikci finan¢niho vyvoje firmy. Z-skére vyjadiuje financni situaci
firmy a je urCitym dopliujicim faktorem pii finan¢ni analyze firmy. Uspokojivou
finan¢ni situaci hodnocené firmy indikuje hodnota ukazatele vétsi nez 2,9. Pii
vypoctené hodnoté od 1,2 do 2,9 hovofime 0 tzv. nevyhranéné finanéni situaci (tzv.
Seda zona — ,,grey area®), a je-li hodnota Z-skore mensi nez 1,2, signalizuje to velmi
silné¢ finanéni problémy firmy a tehdy je tfeba se zamyslet nad otdzkou mozného

bankrotu firmy.[11]

Pro ostatni podniky se Z-skore vypocita podle Altmana ze vitahu:

Zi=0.717- CPK 10,847. VH z predchozichlet 1+3107 EBIT Lo, 42_§+0, 998. Trzby
CA CA CA Cz CA

kde:

CPK... Cisty pracovni kapital

CA... Celkova aktiva

VH... Vysledek hospodateni
EBIT... Zisk pted zdanénim a Groky
ZK... Zakladni kapital

CZ... Cizi zdroje

Index ditvéryhodnosti Ceského podniku IN05:

Index INO5 je souhrnny index pro hodnoceni finanéniho zdravi spole¢nosti
prostfednictvim jediného ¢isla. Kromé hodnoceni faktu, zda spolecnost v blizké dobé
zkrachuje ¢i nikoliv, se vSak index INO5 zabyva i tim, jestli vytvaii pro své vlastniky
také néjakou hodnotu. Podobné jako Altmaniv index se index INO5 sklada z nékolika
dil¢ich soucasti - koeficientd, které se zabyvaji specifickymi oblastmi finan¢niho fizeni

spolecnosti. Kli¢em k celkovému hodnoceni firmy je pak vhodné nastaveni vah téchto
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koeficientl. Bohuzel, na rozdil od Altmanova indexu pro index INO5 neni k dispozici
nezavisla a 1éty ovéfend pravdépodobnostni charakteristika popisujici jeho piresnost
nebo uspésnost. Pii uvazeni faktu, ze mu ale Cesti ekonomové ptikladaji Casto pro
podminky CR vyssi vyznam, nez Altmanovu indexu, lze predpokladat, Ze by mé&l umét
odhadnout bankrot firmy s vyssi nez 72 % tspé&snosti. V identifikaci hrozby bankrotu je
index INOS5 celkoveé uspeésny ze 77 %, pricemz nejvyssi uspéSnost 78 % vykazuje
u sttednich podnikl a nejmensi 74 % u malych podnikt. Ve vSech ptipadech je to vSak
velice slusny vysledek, ktery byl navic v roce 2005 porovnavan na vzorku 1526 ¢eskych
podniki (547 velkych, 819 stfednich a 160 malych).

Hranice indexu INO5 jsou nastaveny nésledovné — dolni hranici je 0,90 a horni
1,60. Firmy, u nichZ je index INO5 pod minimalni hodnotou s 97 % pravdépodobnosti
spéji k bankrotu a se 76 % pravdépodobnosti nebudou vytvaret hodnotu. Firmy
sindexem INO5 vrozmezi 0,9 az 1,6 maji 50 % pravdépodobnost, ze zkrachuji,
nicméné se 70 % pravdépodobnosti budou tvofit hodnotu. Firmy nad horni hranici pak
$92 % pravdépodobnosti nezkrachuji a s 95 % pravdépodobnosti budou vytvaret
hodnotu. [12]

Hodnota indexu INOS se vypocita ze vitahu:

INos=013- 2 10,04 — EBIT 597 EBIT 557 WO 9. OA
Cz Néakladové aroky CA CA KrZ + KrBU

kde:

CA... Celkova aktiva

CZ... Cizi zdroje

EBIT... Zisk pfed zdanénim a uroky
OA... ObéZn4 aktiva

KrZ... Kratkodobé zavazky

KrBU... Kratkodobé bankovni tivéry
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3. ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE

Cilem této kapitoly je zjisténi soucasné financ¢ni situace firmy a jejiho postaveni
na trhu mezi svymi konkurenty. Prostfedky k dosazeni téchto cili mi budou SWOT
analyza, Porteriv model konkurencnich sil a dale metody finan¢ni analyzy popsané

Vv predchozi kapitole.

3.1.CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

Spole¢nost ZEPELIN CZ, s.r.o. byla do obchodniho rejstiiku, vedeného
Krajskym soudem v Brné zapsana dne 7. ledna 2004.

Obchodni firma: ZEPELIN CZ, s.r.o.
Sidlo: V Humnech 1418, Kunovice, 686 04
Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym
IC: 269 14 778
DIC: CZ26914778
Zakladni kapital: 200 000,- K¢
Pifedmét podnikani:

e Velkoobchod

e Specializovany maloobchod

e Reklamni ¢innost a marketing

e Zprosttedkovani obchodu

e Organizovani sportovnich soutézi

e Vyroba textilniho zboZzi

e Prongjem a plijcovani véci movitych

Zpusob zastupovani: Za spolecnost jednd kazdy z jednatelli samostatné

a podepisuje tak, ze k firm¢ spolecnosti piipoji sviij podpis.
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Statutarnim organem spolecnosti je jednatel, pan Libor Stana, ktery je

také jedinym spolecnikem.

3.2.PREDMET PODNIKANI

Spolecnost ZEPELIN CZ, s.r.o. se zabyvd vyrobou, prodejem
a prongjmem reklamnich nafukovadel, détskych hfist' a skdkadel, heliovych
balonii a vzducholodi, reklamnich nafukovacich predméta a stant a zastieSeni.
Mezi predméty podnikani patii také velkoplosny digitalni tisk a v neposledni
radé¢ také wvyhlidkové lety horkovzdusnymi balony a reklamni Ilety
horkovzdusnymi balony.

V soucasné dobé& spolecnost buduje Balon centrum na Biestku pobliz
Uherského Hradisté. Toto centrum bude slouzit jako kompletni zazemi pro
provozovani vyhlidkovych leti a také jako stravovaci a ubytovaci zafizeni pro
vefejnost s moznosti pronajmu jak soukromym, tak pravnickym osobam. Na
misté Balon centra se jiZ nachazi propanova Cerpaci stanice pro balony pro tcely

spolecnosti.
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3.3.SWOT ANALYZA

Tabulka 1 - SWOT analyza v praxi

1. Pasobnost po celé CR

2. Vysoka poptavka

3. Dobte zavedené jméno
spole¢nosti

4. Pomérn¢€ malé konkurence

5. Vyskoleni zamé&stnanci s mnoha
zkusSenostmi

6. Flexibilita pfi jednani s klienty

1. Rozsiteni piisobnosti v SR

2. Masivnéjsi reklamni kampan

3. Poradani akci pro vetejnost

4. Rozsifeni sortimentu zazitkt

5. Vystavba vlastnich skladovacich

prostor pro dopravni prostfedky

1. Vysoké néklady na tdrzbu dopravnich
prostiedkil

2. Vysoké naklady na skladovaci prostory
3. Naklady na kvalifikaci a rekvalifikaci
zaméstnancl

4. Pouze jediny dodavatel

5. Zavislost na aktudlnim pocasi

1. Ztrata dodavatele
2. Upadek zajmu klientt

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vzhledem Kk vysledkim SWOT analyzy, 1ze konstatovat, ze firma ma

mnoho silnych stranek. Zejména je to jeji vyhoda proti konkurenci v plisobnosti

na celém tzemi Ceské republiky. Ostatni konkurenti ptisobi spide lokalng

a nejsou schopni nabidnout takovy rozsah sluzeb. Nespornym kladem je téz

vysoka poptavka po sluzbach firmy, predevSsim po vyhlidkovych letech, pro

které firma nabizi vySkolené piloty s mnohaletymi zkuSenostmi. Velkou

vyhodou oproti konkurenci je také vlastni Cerpaci stanice plynu na pohon

baloni, a z toho plynouci niz$i nadklady na pohonné hmoty.
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Naopak nejvetsi slabinou firmy je absence skladovacich prostor pro
balony a automobily a s tim spojené naklady na pronajem téchto prostor. Dalsi
nevyhody jsou spolec¢né pro naSi firmu 1 jeji konkurenty. Jsou jimi vysoké
naklady na zaskolovani a pteskolovani pilotii a také sezonnost praci, diky pifimé
zéavislosti na vyvoji aktualniho pocasi. Spolecnou nevyhodou je také pouze
jediny dodavatel balonti v Ceské republice, ktery se zaroven stard o servis
balonii. Diky své pozici si mize stanovovat podminky, které nebudou pro firmu
natolik vyhodné. Dalsi nejbliz§i dodavatel sidli na Slovensku, ale nema tak
dobré jméno, jako firma Kubicek baloons, s.r.o. sidlici v Brné.

Jako nejvétsi prilezitost firmy vidim rozSifeni své pusobnosti na
Slovensku, kde firma ma jiz jednu pobocku a organizuje zde velmi atraktivni
lety pies Tatry. Zatim existuje jen jedna pobocka v Bratislave, ktera z hlediska
geografického neni umisténa moc piihodné. Dalsi pfilezitosti pro firmu, jak
dosahnout vyssich ziskll je zintenzivnéni reklamy. Firma ma pouze nékolik
reklamnich bannerti rozmisténych na tizemi Moravy. Pokud by investovala do
umisténi dalSich i v jinych ¢astech republiky, stejné jako do reklamy napiiklad
v radiich a na internetu, jisté¢ by ji to pfineslo mnoho novych zdkaznikd. Pro
zvySeni poctu klientl jiz firma podnikéd jisté kroky. Mezi nejvyznamnéjsi patii
pofadani balonafskych setkani, takzvanych fiest, v misté sidla firmy na Bfestku
a také v Ostravé. Tyto fiesty spolu s doprovodnym programem a akénimi cenami
ptilakaji potencionalni zdkazniky. Za zminku rozhodné stoji také moZnost
snizeni nakladi vystavbou gardzi na automobily a balony. Na tomto se
Vv soucasné dob¢ jiz pracuje a firma tak nadale nebude nucena platit za pronajem
téchto prostor.

Zasadni hrozby pro firmu vidim pouze dv¢. Je to ztrata dodavatele, ktery
patii mezi svétovou Spicku a je velmi solventni, a tudiZz si miize klast ptili§
vysoké naroky. Odbér od tohoto dodavatele caste€né tvoii dobré jméno firmy
a nebylo by tudiz dobré o né&j piijit. V soucasné dobé ovSem tato situace neni
bezprostiedni hrozbou. Co je ale aktualnéjSim problémem, je ztrata zdkaznikt
z divodu jejich neochoty investovat do svého volného casu. Vzhledem ke
sveétoveé financ¢ni krizi a zvySujicim se cendm za zakladni potteby pro zivot, by se

tato eventualita brzy mohla stat aktudlni.

34



3.4.PORTEROVA ANALYZA 5 KONKURENCNICH SIL

Obrazek 1 - Porteriv model konkurenénich sil

Hrozba vstupu
novych

konkurentu

Vyjednavaci Konkuren¢ni Vyjednavaci
sila dodavateli rivalita sila kupujicich

Hrozba
substituti

Zdroj: Vlastni zpracovani

3.4.1. KONKURENCNI RIVALITA

Konkuren¢ni rivalita vyjadiuje silu stavajici konkurence. V oboru vyhlidkovych
lett je konkurence pomérné vysokd, avSak pouze na lokalni Grovni. Tedy vzajemné si
konkuruji firmy podnikajici ve stejném regionu. Firma ZEPELIN je vétsi, nez jeji
konkurence a piisobi na tizemi celé Ceské republiky. M4 balony riznych velikosti
a tudiz je schopna flexibiln€ planovat jednotlivé lety, ¢imz nad konkurenci ziskava
vyhodu.

V balonovém létani nejsou mezi jednotlivymi firmami tak napjaté vztahy, jako
Vv jinych oborech. Posaddky si mnohdy pomahaji a ptfedavaji si informace o pocasi.

Jednotlivé firmy si konkuruji pfedevS§im cenou, nabizenym komfortem a rozsahem
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doplitkkovych sluzeb a dale také lokalitami, kde lety probihaji. Lze fici, ze ve vSech

téchto aspektech ma firma ZEPELIN naskok pted konkurenci.

3.4.2. HROZBA VSTUPU NOVYCH KONKURENTU

Kazdy podnik vstupujici do urcitého segmentu trhu se snazi ziskat co nejveétsi
procentudlni podil tohoto segmentu, na kterém puasobi, na ukor svych konkurenti.
Firmam, které jiz v tomto odvétvi existuji, tak snizuje pocet zdkaznikli a tim i jejich
zisky. Neztidka se stava, ze tento novy hrac¢ zacne rozsifovat svilij sortiment vyrobku ¢i
sluZeb a nabizi je za ceny niZs8i nez jeho konkurenti, coz n€které podniky miize ptivést
I k bankrotu.

Vstup na novy trh nebo jeho ¢ast je vSak podminén mnoha faktory ovliviujicimi
uspésnost vstupu. Mezi tyto faktory mizeme zatadit naptiklad: vstupni naklady, dobré
jméno, zavedenost a reference stavajicich firem, neochotu zakaznikli ménit provéfené za
nové, statni regulace, bezpecnostni ptredpisy, cenovou politiku, ziskdni dodavatelti
a odbératelt apod.
naklady na pofizeni balonu, na ziskani pilotniho prikazu, potfizeni doprovodného
vozidla, plat celé posadky, pohonné hmoty a vytvofeni zazemi. Vstup nového
konkurenta je ztizen také zavedenosti firem provozujicich balonové lety. PifedevSim
kvili bezpecnostnimu hledisku. Jelikoz se jedna o 1étani, zdkaznici preferuji firmy se
zkuSenostmi v oboru a dobrymi referencemi, nez novou firmu, kterd sice muze

nabidnout niz§i cenu, ale ne dostate¢né profesionalni a zkuSenou posadku.

3.4.3. VYJEDNAVACI SILA DODAVATELU

Dodavatelé jsou velmi silnou skupinou, kterd muze ovlivnit konkurenc¢ni boj.
Cini tak pfedevsim prostiednictvim své nenahraditelnosti u svych odbérateli. Ne kazdy
dodavatel totiz poskytuje dostate¢né kvalitni vyrobky spliujici veSkeré pozadované

normy. Vyjednavaci silu dodavatelll ovliviiuje zejména mozZnost jejich ndhrady jinym
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dodavatelem a cena této nadhrady, mira konkurence mezi dodavateli a kvalita
dodavanych produktti.

Pro balonové lety existuje v Ceské republice pouze jeden dodavatel, kterym je
firma Kubicek baloons sidlici v Brn¢. Diky tomu, Ze je jedinym dodavatelem velmi
specifickych produktd v Ceské republice, Ze patfi mezi svétovou $picku, a Ze dodava
velmi kvalitni produkty, na kterych nésledné provadi i servis, ma velkou vyjednavaci
silu a je, dalo by se fici, nenahraditelnd. Udrzuje vSak pfijatelnou cenovou hladinu

a neni tudiz potieba hledat nového dodavatele.

3.4.4. VYJEDNAVACI SILA KUPUJICICH

Vyjednavaci silou kupujicich je minéna predevsim jejich snaha o snizovani cen.
At uz se jedné o pfimou konfrontaci prodejce a zédkaznika nebo o nepiimé snahy, jako
je napiiklad mensi odbér zbozi ¢i sluzeb. Tyto snahy kupujicich o sniZovani cen jsou
velmi dulezit¢ a neni radno je podcenovat. Kupujici si totiz uvédomuji svou silu
a moznost volby. Pro podnik je dilezité¢ védét, nakolik je jeho produkt pro kupujici

atraktivni a unikatni a jaké jsou moznosti substituta.

3.4.5. HROZBA SUBSTITUTU

Substituty neboli nahrazky jsou hrozbou pro kazdy podnik. Pfitom se nemusi
jednat o dokonalou nahrazku, staci jen, aby substitut zastaval podobnou funkci.
Zékaznika muze k piechodu k substitutu presvédcit lepsi pomér ceny a kvality nez
u origindlniho vyrobku nebo sluzby, nizké niklady na ptechod od piivodniho produktu
K substitutu, nespokojenost se soucasnym stavem puvodniho produktu nebo také lepsi
dostupnost substitutu.

Nase firma je z hlediska substitutd ohrozZena jak odliSnym sortimentem sluzeb
konkurentil, tak i1 ostatnimi ,,zaZitky* jako jsou naptiklad seskok paddkem, bungee
jumping nebo let stthackou. Toto ohrozeni si vSak firma uvédomila vcas a zacala krome

letti balonem poskytovat 1 tyto a dalsi, jim podobné, sluzby.
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3.5.ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

V této kapitole se budu vénovat vertikdlni a horizontdlni analyze poloZek

rozvahy a analyze vykazu zisku a ztraty.

3.5.1. ANALYZA ROZVAHY

Aktiva

Tabulka 2 - Horizontalni analyza aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani

OV... Obchodni vztahy
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Tabulka 3 - Vertikalni analyza aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani

OV... Obchodni vztahy

Celkova aktiva maji za celé¢ sledované obdobi rostouci tendenci, coz je pro
firmu pozitivni fakt, nebot’ hospodafi s vétsim majetkem. Za nardstem celkovych aktiv,
stejné jako stalych aktiv, kterd jsou tvofena pouze dlouhodobym hmotnym majetkem,
stoji nakup novych balont a v roce 2009 navic jeste vystavba vlastni propanové Cerpaci
stanice.

Obézna aktiva tvofi dle vertikdlni analyzy vroce 2007 necelou c¢tvrtinu
celkovych aktiv, v roce 2008 tato hodnota klesla dokonce pod 8%, ale naopak v roce
2009 nastoupala na 17,68%. Tato situace je dana predevsim tim, Ze ob&zna aktiva firmy
jsou tvotfena téméf vyhradné pohledavkami z obchodnich vztahli a penézi v hotovosti
a na bankovnich uctech a tyto polozky za sledované tfileté obdobi zaznamenavaji
znacné vykyvy.

Kratkodoby finanéni majetek méa ve sledovaném obdobi skokovy pribéh.
Nejprve poklesne o 88%, aby pak v roce 2009 dosahl hodnoty vyssi nez v roce 2007
a vzrostl tak o témét 834%! K tomuto jevu doslo zvySenim Kratkodobych pohledavek

z obchodnich vztahi a také rapidnim naristem penéz V hotovosti a také penéz
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drZzenych na bankovnich tuctech. Pokles kratkodobych pohleddvek z obchodnich
vztahil v roce 2008 je mozné vysvétlit zlepSenim platebni moralky odbératelii, coz ndm
potvrdi anebo vyvrati analyza doby obratu pohledavek v dalsi ¢asti finan¢ni analyzy.

Vyvoj vybranych polozek aktiv je dobie vidét v nasledujicim grafu.

Graf 1 - Vyvoj poloZek aktiv
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/ —&— Celkovi aktiva
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/ Obé7n4 aktiva
6000 // Kritkodobé pohledivky z OV
4000 / —X*— Kriatkodoby finan¢ni majetek
./ —@— Penize

2000

—+— Uéty v bankich

Tisice K¢

2007 2008 2009
Roky

Zdroj: Vlastni zpracovani

OV... Obchodni vztahy
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Pasiva

Tabulka 4 - Horizontalni analyza pasiv

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 5 - Vertikalni analyza pasiv

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Z tabulky horizontalni analyzy pasiv je patrné, ze hodnota vlastniho
kapitalu ve sledovaném obdobi nartistd, coz je pro firmu dobfe, protoze to znamena, ze
financuje podnikani vice z vlastnich zdroji a neni nutné se tolik zadluzovat, coz
potvrzuje i vertikdlni analyza, kterda nam ukazuje pomér vlastniho kapitalu a cizich

v

zdroji, jez je kazdym rokem pftiznivéjsi, navzdory tomu, Ze i hodnota cizich zdroji se
zékonnych rezerv a faktem, ze si firma vzala kratkodoby bankovni uvér. V dalSim roce
se firma jiz nezadluZovala a naopak se zaméftila na splaceni dluht.

Polozka kratkodobych zavazki vykazuje v Case taktéz rostouci tendenci, za niz
stoji rust hodnoty kratkodobych zavazkl z obchodnich vztahd a v roce 2009 taktéz
nariist polozky kratkodobych piijatych zaloh.

Pomér financovéni firmy se v Case méni ve prospéch vlastniho kapitalu, coz pro
firmu znamené mensi zadluzeni. Cizi zdroje byvaji zpravidla levnéjsi nez vlastni, avSak
pouze do urcité miry. Proto je tendence, kterou financovani sleduje, pro firmu ptizniva.

Pomér financovani firmy je dobie viditelny na grafu.

Graf 2 - Struktura pasiv

[ Ostatni
pasiva

B Cizi zdroje

O Vlastni
kapital

2007 2008 2009

Zdroj: Vlastni zpracovani
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3.5.2. ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRATY

Tabulka 6 - Horizontalni analyza vykazi zisku a ztraty

5178 3577 878 -44,76 -75,45
4430 7435 11760 67,83 58,17
3415 4323 5926 26,59 37,08
2666 3598 6003 34,96 66,84
586 1173 1388 100,17 18,33
561 895 1424 59,54 59,11
1049 861 3877 -17,92 350,29
732 612 3764 -16,39 515,03

Zdroj: Vlastni zpracovani
DM... Dlouhodoby majetek (hmotny a nehmotny)
VH... Vysledek hospodateni

Z tabulky horizontalni analyzy vykazl zisku a ztraty je ziejmé, ze trzby za
prodej zbozi klesaji ve vSech tfech letech, a to dosti prudce. Mezi lety 2007 a 2008
firma zaznamenala pokles o0 44,76% a mezi lety 2008 a 2009 dokonce pokles o 75,45%.
Z vykazl zisku a ztraty je také videét, ze ndklady vynalozené na prodej zbozi se s Casem
priblizuji hodnotg trzeb, a tedy ze obchodni marze je rok od roku nizsi. Pokud by tento

trend pokracoval, mohla by firma zacit na prodeji zbozi dokonce 1 prod€lavat.
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Naproti tomu hodnota vykonit, jez jsou tvofeny pouze trzbami za prodej
vyrobku a sluzeb roste vice nez uspokojivym tempem. Ve sledovaném obdobi hodnota
rostla, ke spokojenosti majitele, o vice nez 50% za rok.

Dalsi polozkou je vykonova spotieba, ktera sice ve zkoumaném Casovém useku
roste, ale ne natolik, aby ohrozila trzby za prodej vyrobki a sluzeb.

Velmi pozitivnim jevem je stoupajici trend pridané hodnoty, coz je ve své
podstaté obchodni marze. Mezi prvnimi dvéma sledovanymi roky zaznamenala vzrist
o vice nez tfetinu a mezi druhymi dvéma roky dokonce nartst o dvé tretiny. Toto je pro
firmu pfizniva situace, ktera snad bude pokracovat i nadale.

Z kazdorocné se zvySujicich osobnich nékladii, jez jsou tvofeny mzdovymi
naklady a néklady na socidlni a zdravotni pojiSténi miiZzeme usuzovat na zvySujici se
pocet zaméstnancii, zvySovani jejich mzdového ohodnoceni a nebo také na vyssi
procento uskutecnénych letl, a z toho plynouci vyssi vydaje na mzdy pilota.

Odpisy dlouhodobého majetku jsou tvofeny pouze odpisy dlouhodobého
hmotného majetku, jehoz objem nartistd a tempo nariistu polozky odpisii je mezironé
stejné.

Hodnoty provozniho vysledku hospodaieni a vysledku hospodareni za icetni
obdobi maji velmi podobnou tendenci. V roce 2008 jsme zaznamenali propad, ktery byl
zpusoben dosazenou ztratou v piedchozim roce. OvSem v roce 2009 provozni vysledek
hospodareni dosahl prudkého zvySeni o pfiblizné¢ 350%, coz vykompenzovalo jeho
propad v roce 2008 o necelych 18%. Podobné se zachoval i vysledek hospodaieni za
ucetni obdobi, ktery v roce 2008 poklesl o cca 16%, ale v roce 2009 se zvysil o plnych
515%.

3.6.,ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

V této kapitole provedu analyzu rozdilovych ukazatelii pomoci dvou
netypi¢téjsich ukazatelll. Prvnim je ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu (CPK), jeZ je
definovan jako rozdil mezi celkovymi ob&znymi aktivy a celkovymi kratkodobymi
dluhy (doba splatnosti 3 mésice az 1 rok). Druhym, je potom ukazatel Cistych

pohotovych prostiedkti (CPP), ktery je vyjadien jako rozdil pohotovych finanénich
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prostiedkil (penize v hotovosti a penize na bankovnich uctech) a okamzité splatnych
zavazki (zavazky splatné k aktualnimu datu a star$i). Hodnoty Ccistého pracovniho
kapitalu a ¢istého penézniho majetku v jednotlivych sledovanych letech jsou ptehledné

vyobrazeny v tabulce.

Tabulka 7 - Cisty pracovni kapital a Cisté pohotové prostiedKy [v tis. K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Cisty pracovni kapital je mozné chapat jako uréity finanéni pol3tar pro situace,
kdy by firma byla nucena hradit neocekavané udaje.

S pfihlédnutim k vysledkiim v tabulce, mliZeme konstatovat, Ze situace ve firmé
je z pohledu drZeni finanéni rezervy na mimofadné vydaje alarmujici. Pokud by doslo
k nenadalym vydajim, firma by je nebyla schopna uhradit.

Tyto problémy mohou byt zplsobeny nadmérnym investovanim likvidnich
finan¢nich prostiedk do stalych aktiv, coz je sice dobré pro jejich zhodnoceni, ale
zéaroven je tim sniZzovana likvidita a potazmo i solventnost firmy. Lze proto doporucit

ponechavani volnych finanénich prostfedkll v hotovosti nebo na bankovnich uctech.

3.7.ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Pomérové ukazatele jsou zédkladni metodou finanéni analyzy, protoze umoziuji
ziskani rychlého obrazu o zakladnich charakteristikdch firmy a tvoifi jakési sito,
zachycujici oblasti vyzadujici hlubsi analyzu. Oblibené jsou také proto, ze umoziuji
srovnani hodnot mezi podniky a nebo srovnani s odvétvovym primérem.

Nejpouzivangj$imi pomérovymi ukazateli jsou zejména: ukazatele rentability, ukazatele
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aktivity, ukazatele zadluzenosti a ukazatele likvidity. V této kapitole se jim budu

postupné vénovat.

3.7.1. UKAZATELE RENTABILITY

Ukazatele rentability nam vyjadfuji pomér zisku vytvofeného podnikem
vzhledem K prosttedkiim, které do podniku byly vlozeny za ucelem dosazeni tohoto

zisku.

Tabulka 8 - Ukazatele rentability

Zdroj: Vlastni zpracovani

Rentabilita vloZeného Kkapitalu je velmi oblibenym ukazatelem, ktery se
pouzivd nejvice pro zhodnoceni investi¢nich projektl. Ukazuje nam schopnost
vloZenych investic produkovat zisk, bez ohledu na to, z jakych zdroji tyto investice
plynou. S piihlédnutim k doporu¢enym hodnotam muzeme fici, ze v roce 2008 firma
dosahla velmi pfiznivého vysledku a v letech 2007 a 2009 dosahla dokonce velmi
nadprimérnych vysledkti a je tedy mozno prohlésit, Ze vlozené prostiedky se
zhodnocuji a produkuji vysokou hodnotu.

Rentabilita celkovych aktiv ukazuje jak je firma uspéSna v generovani zisku

z dostupnych aktiv. Na rozdil od rentability vlozeného kapitalu se pocitd se ziskem
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zkracenym o dan z pfijmii a o ndkladové uroky. Z tabulky je patrné, ze vypoctené
hodnoty maji stejny prubéh jako u rentability vlozeného kapitalu. To znamena, ze
V letech 2007 a 2009 dosahly vysoce nadprumérnych hodnot a v roce 2008 zaznamenaly
citelny propad, navzdory kterému je hodnota stale velmi pozitivni a fika nam, ze firma
sva aktiva vyuziva velmi efektivné.

Rentabilita vlastniho kapitalu je zajimava pfedevSim pro vlastniky firmy,
protoze ukazuje vynosnost investic jimi vlozenych. Ukazuje také, zda jsou jejich
investice vyuzivany s intenzitou odpovidajici velikosti jimi podstupovaného
investi¢niho rizika. Doporucované hodnoty pro tento ukazatel jsou 4-5%. Z tabulky
vyplyva, ze naSe firma tyto hodnoty vysoce ptevySuje. Tento fakt je zplisoben tim, Ze
firma je z velké ¢asti financovana z cizich zdroju a proto polozka vlastni kapital, jiz se
déli hospodatsky vysledek, neni tak vysoka.

Rentabilita trzeb je ukazatelem, ktery udava kolik haléit Cistého zisku,
pfipadne na jednu korunu trzeb — udéva tak ziskovou marzi. Jako ptiznivé vysledky
tohoto ukazatele oznaCujeme hodnoty nad 6%. V roce 2007 firma vykézala pfiznivy
vysledek s rentabilitou trzeb nad doporucenou hodnotou. Roku 2008 zaznamenala
propad rentability zhruba 0,5% pod doporucovanou hranici, avsak tento pokles neni
natolik vyznamny ve srovnani s rapidnim nartistem na téméf 30% v roce 2009. Celkove
tedy mizeme fict, Ze co se tyCe rentability trzeb, dosahuje firma ve sledovaném obdobi

ptiznivych vysledki.

3.7.2. UKAZATELE AKTIVITY

Smyslem ukazatelt aktivity je zhodnotit vazanost kapitalu v jednotlivych
formach majetku a zméfit schopnost podniku vyuzivat vlozenych prostredkii. Vysledky
nam tyto ukazatele poskytuji ve dvou formach. Bud’ rychlosti obratu (poctem obratek),
tzn. kolikrat se konkrétni polozka majetku obrati za ¢asovy interval (zpravidla jeden
rok) nebo dobou obratu, coZ je doba potiebna k pfeméné urcité polozky do jiné polozky

(byva vyjadiena v ¢asove jednotce).
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Tabulka 9 - Ukazatele obratu celkovych a stalych aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani

Interval doporuc¢enych hodnot pro obrat celkovych aktiv je <1,6 — 3>. V letech
2007 a 2008 se vypoctené hodnoty pohybuji v daném intervalu, coz je pozitivni jev,
nebot’ firma hospodafi se svym majetkem Ucelné. AvSak miZeme sledovat klesajici
tendenci hodnot. V roce 2009 se hodnota dostala pod doporuceny interval. V praxi to
znamena, ze firma drzi vice majetku, nez ve skutecnosti potfebuje a vznikaji ji tak
zbyte¢né naklady. Hodnoty obratu stalych aktiv zaznamenaly také sestupny trend, ale

doporuceni, Ze by se mély drzet nad hodnotami obratu celkovych aktiv, stale spliiuji.

Tabulka 10 - Ukazatele doby obratu pohledavek a zavazki

Zdroj: Vlastni zpracovani

Doba obratu pohledavek nam tika, kolik dni uplyne od data vzniku pohledavky
do data jejiho inkasa. Z logiky véci vyplyva, Ze ¢im niZ$i tato doba je, tim je stav pro
firmu pfiznivéjsi, nebot’ svd aktiva nema vazéna v nelikvidnich, a nékdy i tézko
vymahatelnych, pohledavkach, ale disponuje financnimi prostfedky ve formé hotovosti
a nebo penéz na bankovnich uctech, které muize uzit k uspokojeni vlastnich potieb.
V letech 2007 a 2008 muZzeme vypozorovat u nasi firmy klesajici trend, coZ je rozhodné

pozitivni situace. AvSak v roce 2009 doslo k ndhlému nardstu doby inkasa pohledavek
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na 31 dni. Tuto skutecnost si mizeme vysvétlit platebni nekazni odbératelii. Pokud by
doba obratu pohledavek rostla i nadale, mélo by vedeni firmy zvazit, jak motivovat

Doba obratu zavazka vyjadiuje, za kolik dni firma primérné splaci své
zavazky. Je zadouci, aby pocet dni byl co nejvyssi, za soucasné¢ho splnéni platebnich
podminek — tedy aby firma neplatila uroky z prodleni. Za pozitivni stav povazujeme,
pokud je doba obratu zavazkii vy$s$i nez doba obratu pohledavek, protoze v takovém
piipadé nam odbeératelé plati diive, nez my splacime své zavazky u dodavateli. Za
tohoto stavu ndm vznikaji volné finan¢ni prostfedky pouzitelné k uspokojeni vlastnich
potieb. Pohledem do Tabulky 10 mtzeme konstatovat, ze firma ma velmi dobrou
platebni moralku v letech 2007 a 2008. Dokonce muzeme fici, Ze plati své zavazky az
ptiliS brzy a dostava se tak do nezadouci situace. V roce 2009 se vSak situace obratila
a doba potiebna ke splatnosti zavazki vzrostla na 55 dni. Vzniklo tak obdobi 24 dni
s volnymi finan¢nimi prostiedky, avSak nabizi se otdzka, zda firma nesplacela své
zavazky po datu splatnosti, a zda ji z toho titulu nevznikaly dodate¢né naklady z aroku

Z prodleni.

3.7.3. UKAZATELE LIKVIDITY

Na nasledujicich fadcich se zaméfim na analyzu ukazateli likvidity. JeSté nez se
budeme vénovat likvidit€é samotné, bylo by vhodné dat si do souvislosti pojmy
solventnost a likvidita a objasnit si, co znamenaji. Solventnost je schopnost podniku
dostat svym zévazkim — splatit je v€as a ve smluvené vysi. Likvidita je potom
schopnost majetku preménit se v co nejkratS§im cCasovém obdobi a s co nejmensimi
naklady na penize a jejich ekvivalenty, s nimiz podnik bude moct hradit své zavazky.
Mizeme tedy vydedukovat, Ze likvidita je podminkou solventnosti.

Hodnoty likvidity na$i firmy ve sledovaném casovém obdobi jsou piehledné

vy¢isleny v nasledujici tabulce na dalsi strané.
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Tabulka 11 - Ukazatele likvidity

Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnoty likvidity vyjadiuji, kolikrat by byl podnik schopen uhradit své
kratkodobé zavazky, pokud by proménil nckteré polozky svych aktiv na hotovost.
Z uvedeného vyplyva, Ze mezni hodnota je 1, avSak tato hodnota neni vzdy kriticka.
Doporuc¢ené hodnoty se pro srovnani nachazi v tabulce.

Z vysledkt vidime, ze urovenn bézné likvidity je hluboko pod doporucenymi
hodnotami, a tedy Ze firma by nebyla schopna uhradit své zavazky pomoci zdroji
Z obéZnych aktiv.

Hodnoty pohotové likvidity jsou diky minimalnimu stavu drzenych zasob
takika totozné s hodnotami bézné likvidity. Vysledky nejsou pro firmu vibec ptiznivé.
Doporuc¢ené hodnoté se pohotova likvidita nejvice ptiblizuje v roce 2007, ale ani tento
stav neni uspokojivy a firma by nebyla schopna uhradit své zadvazky.

Okamzita likvidita vyjadiuje schopnost firmy okamzité splatit své kratkodobé
zévazky. Pro jejich thradu se vtomto piipadé zapocitdva pouze finan¢ni majetek
(penize v hotovosti, penize na bankovnich uc¢tech a hotovost drzena formou kratkodobé
obchodovatelnych cennych papirt). Z tabulky vyplyva, Ze firma spliuje podminku
okamzité likvidity pouze v roce 2007. V roce 2008 zaznamenala okamzitd likvidita
hluboky propad, ktery byl zptsoben znaénym Ubytkem penéznich prostiedkd, jak ve
form¢ hotovosti, tak ve formé penéz na bankovnich uétech. V roce 2009 se hodnota
blizi doporu¢enym hodnotam, ale stale na né¢ nedosahuje.

Co se tyce solventnosti, je na tom firma diky podprimérnym hodnotam likvidity
velmi Spatn€. Neni schopna hradit své zavazky v pozadovaném c¢ase a to mize

prinejmensim poskodit jeji dobré jméno, piedevsim u dodavateld.
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Graf 3 - Ukazatele likvidity

O Bézna likvidita

B Pohotova likvidita

0O Okamzita likvidita

2007 2008 2009

Zdroj: Vlastni zpracovani
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3.7.4. UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Ukazatele zadluzenosti vy¢isluji pomér mezi vlastnim kapitadlem a cizimi zdroji.
Tento pomér mize zajimat predevSim investory a poskytovatele tvért. Vyssi mira
zadluzenosti miiZe mit pozitivni vliv na rentabilitu skrze pisobeni finan¢ni paky. Avsak
se zadluZenosti roste také financni nestabilita firmy a vysSi zadluZzenost mize také
zpusobit vyssi uroky na poskytnuty uvér, pripadn¢ banky mohou odmitnout dalsi uvér

vibec poskytnout.

Tabulka 12 - Ukazatele zadluZenosti

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ukazatel celkové zadluZenosti, n¢kdy téz nazyvany ukazatel vétitelského rizika
zobrazuje financni zavislost podniku. Véfitelé preferuji niz$i hodnotu tohoto
koeficientu, protoze vyS$$i hodnota zadluzeni s sebou muze pfinaSet vysSi riziko
a vefitelé vahaji s poskytnutim uvéru a pozaduji za své investice vyssi urok. Jak vidime
Vv tabulce ukazateld zadluzenosti, v roce 2007 je firma financovana z 81% z cizich
zdroju, pricemz doporucend hodnota je 50-60%. Zadluzenost firmy ale v nasledujicim
roce klesla na jiz pfijatelnych 62% a v roce 2009 na 59%. Toto se d4 povazovat za
zadouci stav.

Koeficient samofinancovani je protipolem ukazatele celkové zadluZenosti.
Udava, nakolik je firma financovana z vlastnich prostfedki, jinymi slovy, jeji finan¢ni
nezavislost. Za uspokojivé jsou povazovany vysledky v rozmezi 40-50%. Do tohoto

rozpeéti se nase firma tadi jen vroce 2009. V ostatnich letech je koeficient
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samofinancovani na pfili§ nizké urovni, a to znamena, ze pii zadani o uvér by firma
mohla mit potiZe s jeho odsouhlasenim.

Urokové kryti nam dava informace o tom, kolikrat vyprodukovany zisk
pokryva tirokové néklady podniku. Pokud je hodnota irokového kryti rovna 1, pak jde
cely zisk podniku na zaplaceni urokt. Za dobry vysledek je povazovana hodnota tohoto
ukazatele mezi 4 a 6. AvSak da se fici, ze ¢im vyssi urokové kryti je, tim 1épe pro firmu.
Nase firma v tomto ohledu dosahuje vysoce nadprimérnych vysledkt, obzvlasté pak

v roce 2009, kdy se urokové kryti vySplhalo az na hodnotu 45,61.

Graf 4 - Ukazatele zadluZenosti

O Casové rozliseni

| Koeficient
samofinancovani

O Celkova zadluzenost

2007 2008 2009

Zdroj: Vlastni zpracovani

3.7.5. ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

Soustavy ukazatelti byly vytvofeny za ucelem shrnuti finan¢niho zdravi podniku,
vyjadfeného nékolika ukazateli, do jediného c¢isla. D4 se tedy fici, Ze soustavy ukazateli
maji za kol zjednodusit finan¢ni analyzu. Jejich vypovidaci schopnost je vSak velmi
omezena a proto jsou vhodné spiSe k rychlému mezipodnikovému srovnani a nebo jako

impuls k provedeni hlubsi finan¢ni analyzy.
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Ja se ve své praci budu zabyvat dvéma nejznaméjSimi zastupci soustav
ukazateld, a sice Altmanovym indexem (Z-skore) a Indexem divéryhodnosti ¢eského
podniku INO5.

Tabulka 13 - Analyza soustav ukazatelt

Zdroj: Vlastni zpracovani

Altmaniiv index je ziejm¢ nejpouzivangj$im zastupcem soustav ukazateltl.
Tento ukazatel vytvoreny za Gcelem zjiSténi financniho zdravi americkych podniki byl
navrzen ve dvou odliSnych provedenich. Prvni z nich je uréeno pro podniky vefejné
obchodujici své akcie a druhé, kterym jsem se zabyval, je ur€eno pro ostatni firmy.
Altmaniv index dokaze ptredvidat bankrot s dvouletym ptedstihem s pravdépodobnosti
80 az 90%. Interpretace Altmanova indexu je nasledujici: Hodnota pod 1,2 znamena
bezprostfedni hrozbu bankrotu, hodnoty mezi 1,2 a 2,9 tadi podnik do Sedé zony, v niz
podnik aktualn€ neni ohroZen bankrotem, ale je vhodné jeho stav v dalSich letech
sledovat a nakonec hodnoty nad 2,9 nam fikaji, ze zkoumany podnik je silny a financné
zdravy a navic vytvaii vysokou hodnotu pro své vlastniky.

Nase firma je podle Altmanova indexu v roce 2007 velmi silnou a zdravou, bez
hrozby bankrotu. Od roku 2008 se ale propadla do $edé zony, ktera znaci, ze se objevily
jisté problémy, ale bankrotu se zatim obavat nemusi. Co je dalezitéjsi, je klesajici trend
hodnota v roce 2009 poklesla na 2,13, coz firmu stale fadi do Sedé zony, ale proti roku
2007 to je propad o 1,6. Pokud tento trend bude pokracovat, dalo by se fici, Ze se firma
dostala do zavaznych financnich potizi a mohla by Casem i zbankrotovat. Je proto

nezbytné nutné jeji financni stav peclive sledovat 1 v dalSich letech.
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Protoze Altmaniiv index byl pilivodné zkonstruovan pro americké podniky
s odli$nou vlastnickou strukturou, je jeho vypovidaci schopnost v podminkach Ceské
republiky ponékud zkreslena. A proto byl pro tdely Ceské republiky vytvoren Index
divéryhodnosti ¢eského podniku INO5. Ma stejnou funkci jako Altmandv index, tedy
pom¢étuje jednotlivé charakteristiky podniku, ptifazuje jim urcitou dilezitost, aby z nich
nakonec vytvofil jedinou hodnotu, odpovidajici urcité urovni ekonomické situace
podniku. Jeho interpretace jsou nasledovné: Vysledek do 0,9 znamena, Ze firma s 97%
pravdépodobnosti spéje k bankrotu a se 76% pravdépodobnosti nebude tvofit hodnotu,
vysledek v intervalu od 0,9 do 1,6 stavi firmu do Sedé zony, kde ji hrozi 50% riziko
bankrotu, nicméné, se 70% pravdépodobnosti bude vytvaret hodnotu a vysledek vyssi
neZ 1,6 nam ukazuje na silnou a zdravou spolecnost, kterd na 92% nezkrachuje a s 95%
pravdépodobnosti bude vytvafet hodnotu pro své vlastniky. Vysledky naSi firmy
muzeme interpretovat jako dobré az velmi dobré, vzhledem k faktu, ze do Sedé zony
firma spadla pouze v roce 2008, a to na jeji horni hranici. V letech 2007 a 2009 se
S hodnotami indexu 2,45, respektive 2,15 drzi vysoko nad hranici Sedé zony a je tedy
finan¢n¢ zdravou a silnou spolecnosti.

Podle vysledkt, ziskanych z analyzy soustav ukazatell mizeme sméle prohlasit,
7ze nase firma je zdrava a silnd a potyka se pouze s obCasnymi nepfili§ vaznymi
problémy. Vétsi diraz jsme ptitom kladli na vysledky Indexu divéryhodnosti ceského
podniku INOS, protoZe tento byl stvofen piimo pro podminky podnikani v Ceské

republice.
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Graf 5 - Vyvoj hodnot soustav ukazateli

| @ Altmanuyv index

B Index IN 05
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Zdroj: Vlastni zpracovani

3.8.SOUHRNNE HODNOCENI

V pribéhu sledovanych let 2007, 2008 a 2009 u hodnocené firmy
muzeme vypozorovat postupny narist celkovych aktiv, zptisobeny zejména diky
ristu polozky stalych aktiv, jejichZ mnozstvi roste v kazdém sledovaném roce na
témét dvojnasobek oproti roku predchazejicimu. Tento jev je typicky spiSe pro
vyrobni podniky, které nakupuji vyrobni haly a stroje potfebné pro vyrobu.
U nasi firmy je toto zpiisobeno pofizovanim dlouhodobého majetku, jako jsou
balony a rozsifovanim vozového parku, ktery je nezbytny pro vykon podnikéni.
Firma také neustale rozsifuje své nové budované zdzemi na Brestku u Uherského
Hradisté, ktery se stane sidlem firmy. Firma zde ma jiz vybudované a zatizené
kancelare a v souCasné dobé buduje zazemi pro balony a automobily, jako jsou
garadze a oteviena stani. Stavi se zde také srub, ve kterém vznikne stravovaci

a ubytovaci zafizeni. Stala aktiva jsou tedy vazana v tomto typu majetku.

U polozky obéznych aktiv jsme v roce 2008 zaznamenali propad na
polovinu hodnoty roku 2007 a v roce 2009 naopak rapidni narist. Pokles byl

wrwe

na uctu, jejichz hodnota se dle rozvahy dostala na pouhopouhych 53 tisic K¢&.
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Naopak rist vroce 2009 byl zplsoben zvySenim pohledavek z obchodnich
vztahli a navrdcenim kratkodobého finanéniho majetku na turovenn hodnoty

z roku 2007, ktera se pohybovala kolem 0,5 milionu K¢.

Z vertikalni analyzy rozvahy ndm vyplynulo, ze kratkodoby finan¢ni
majetek podilejici se na struktufe ob&znych aktiv, tvofi pouze malou cast
celkovych aktiv. Za sledované obdobi se kratkodoby finan¢ni majetek vySplhal
na nejvyssi hodnotu 13,6% a obé&zna aktiva na cca 25%. Coz je opravdu jen mala
¢ast celkovych aktiv. U firmy ptisobici v sektoru sluzeb by mél byt tento pomér

vyssi ve prospéch obéznych aktiv.

Za sledované ttileté obdobi se objevil také trend zvySovani cizich zdroju.
A to zejména prostiednictvim kratkodobych zavazkl a bankovnich tvérd, jejich
vyse v roce 2007 ¢inila 675 tisic K¢ a v roce 2008 piekrocila hranici 1 milionu
K¢. V roce 2009 se vSak firma na splaceni uvért zaméfila a alespon tuto polozku
rozvahy se podafilo snizit. V roce 2009 se také podstatné zvysily dlouhodobé
zavazky a kratkodobé zavazky z obchodnich vztahd. V témze roce jsme také
zaznamenali zvySeni doby obratu zavazkd spolu se zvySenim doby obratu
pohledavek, které v roce 2009 narostly na pétindsobek hodnoty ptedchoziho
roku. Z téchto informaci miizeme usuzovat, ze firma trpéla nedostatkem volnych
penéznich prostfedkll a ¢ekala na splaceni pohledavek, aby ziskanych financi

uZzila na splaceni svych zavazkd.

S ristem cizich zdroji souvisi také vysokd zadluZenost firmy, kterd je
V prvnim obdobi na tGrovni 80%. Takto vysoké zadluzeni miZe firm& piinést
mnoho nepiijemnosti. Jednak ziskané uvéry budou uroceny vysSim procentem,
pfipadné firma nemusi dalSi avér dostat viibec. Hodnota zadluzeni také zvySuje
finan¢ni nestabilitu spolec¢nosti a jeji nediivéryhodnost pii ziskavani dalSich
finan¢nich prostfedkl. Nastésti se procento zadluZeni v pribéhu let snizovalo, az
dosahlo vSeobecné doporuc¢ovanych hodnot 50-60%. Tuto situaci jiz mizeme

povazovat za USPOKojivou.
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Rozhodné pozitivnim jevem je kazdoro¢ni zvySovani trzeb z prodeje
V ruce se zvySovanim trzeb jde sice 1 zvySovani vykonové spotieby, nicméné
piidana hodnota dosahuje pfiznivych vysledki a ma rostouci tendenci, coz je

dilezité.

Firma dosahuje velmi dobrych vysledku také co se tyCe rentability. Pouze
v roce 2008 zaznamenala mensi pokles, ale v dlouhodobém méfitku je toto
zanedbatelné a proto miizeme prohlésit, ze firma tvofi velmi dobrou hodnotu
a produkuje dostate¢ny zisk. Obrat celkovych aktiv v prvnich dvou letech
vykazuje taktéz velmi dobré hodnoty, ovSem vsimli jsme si klesajiciho trendu
a v roce 2009 jiz firma drZela vice majetku, nez pro ni bylo ucelné a vznikaly ji
tak nadbytecné naklady. Tato situace byla déna tim, ze firma pofidila budovu
pro ucely ubytovani zakaznikli a novy balon. Ubytovaci zafizeni je jiz
pronajiméno a firma ma také nového pilota, tudiz mizeme usoudit, Ze problémy

s nadbytecnosti stalych aktiv pominou.

Opakem ktémto dobrym vysledkim jsou hodnoty dosazené
v ukazatelich cistého pracovniho kapitdlu, cistych pohotovych prostiedkl
a Vukazatelich likvidity. Vysledky téchto ukazateld jsou piimo alarmujici.
Hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu a Cistych pohotovych prostiedki jsou ve
vSech sledovanych letech zaporné a firma tedy zdaleka nedisponuje potfebnym
mnozstvim volnych penéznich prostiedkt, které by tvotily rezervu pro piipad
nenadalych vydaji. TaktéZ vSechny tfi druhy likvidity spole¢nosti dosahly pfimo
katastrofickych vysledki. Doporu¢enym hodnotam se pfibliZily pouze pohotova
a okamzitd likvidita vroce 2007, ale ve zbyvajicim Case by spoleCnost
nedokazala uhradit své zavazky pouze pomoci ptemény svych obéznych aktiv na

hotovost.
Podle hodnoceni celkového finanéniho stavu pomoci soustav ukazateli je

naSe firma, miizeme fici, finan¢né zdrava a produkuje zisk. Altmaniiv index ma

sice klesajici tendenci, ale i ptes to, se firma drzi minimaln€ v Sedé zone. VEtsi

58



pozornost bychom méli vénovat Indexu divéryhodnosti ¢eského podniku, ktery
vznikl pfimo pro podminky podnikani v Ceské republice. Index INO5 fadi nasi
firmu mezi financn¢ zdravé a silné podniky, s hodnotami nad hranici Sedé zony.

I piesto bych, ale doporucil peclive sledovat dalsi vyvoj firmy.
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4. VLASTNI NAVRHY RESENI

Na zakladé vystupii ziskanych z finan¢ni analyzy se Vv této kapitole pokusim
navrhnout mozné feseni na zlepSeni celkové finan¢ni situace firmy. Vyplynulo ndm, ze
firma se potykd s nedostatecnym obratem stalych i celkovych aktiv, drzi si nizkou
hladinu cistého pracovniho kapitalu a neni dostatecné likvidni. Na tyto problémy

a jejich mozna feSeni se zaméeiim v této kapitole.

4.1. UKAZATELE OBRATU STALYCH A CELKOVYCH AKTIV

Jako prvni se zaméfim na problém s obratem stalych a celkovych aktiv.
Jejich hodnoty patii spiSe k primérnym a vroce 2009 se dostavaji az pod
doporucovanou hranici 1,6 pro celkova aktiva. Mizeme fict, Ze existuji dvé
zékladni moznosti napravy tohoto stavu. Bud’ mtizeme zvysit trzby, o coz se ale
firma snazi automaticky po celou dobu své existence a navic t€Zko mizeme
polozku trzeb ovlivnit, anebo mizeme snizit polozku stalych aktiv, a potazmo
tedy i celkovych aktiv — toto feSeni pfipadd spiSe v uvahu a to z nékolika
davodi. Prvnim je, Ze polozku stalych aktiv miZzeme fidit mnohem snadné&ji nez
polozku trzeb. Druhym divodem je fakt, Ze pokud se hodnota obratu stalych
aktiv dostane pod doporucenou hranici, znamena to, ze firma ma v drzeni vice
majetku, nez dokaze vyuzit. A kone¢né tretim divodem je samotnd praxe ve
firm¢. Soucasny stav je totiz takovy, ze firma vlastni sedm balonti, ale ma
k dispozici jen pét pilotd. Z logiky véci tedy vyplyva, Ze dva balony byvaji
ponechany bez vyuZiti. A to v situaci, kdy je vSech pét zbyvajicich obsazeno.

Moznym fteSenim pro firmu by tedy bylo vycvicit dalsi dva piloty.
OvSem vzhledem k faktu, Ze kompletni vycvik jednoho pilota stoji cca 800 tisic
K¢, se toto feseni nenabizi jako nejvhodnéjsi. Zvlasté prihlédneme-li k faktu, ze
kazdy znovych pilotd by potfeboval také novy automobil. Naroky na tento
automobil jsou vysoké a dost specifické a potizovaci ndklady by se pohybovaly

ve vysi cca 1 milion K¢ za jeden. Toto feSeni proto miizeme zamitnout.
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Mnohem vhodnéjsim feSenim je odprodej dvou dlouhodobé nejméné
vytézovanych balonl. Dva proto, aby se vyrovnal pocet pilotii a pocet baloni
a nejmén¢ vytézované volim ztoho divodu, Ze nema smysl prodavat balon,
ktery je neustale vyuzivan.

V uvahu proto ptipadd prodej dvou nejmensich balonii, které firma
vlastni. Nejvyhodnéjsi varianta prodeje by byl ptimy odprodej jinému ,,balonaii‘
¢i spolecnosti vénujici se balonovym lettiim.

Jelikoz se jedna o stejné typy balonti, se stejnym stafim a opotiebenim,
bude i jejich prodejni cena stejnd. Jejich redlnd prodejni cena vcetné
ptislusenstvi, které zahrnuje hotéky, lahve na plyn, manévrovaci lano a piipojny
vozik na pfepravu stavény na miru ¢ini cca 1,2 milionu K¢ za jeden. Na jejich
prodeji by tedy firma vydélala 2,4 miliony K¢&. Ziskané financni prostiedky
navrhuji ucelné rozdélit, a sice v poméru: 50% trzeb z prodeje ponechat jako
finan¢ni rezervu na bankovnim U¢tu a zbylymi 50% uhradit kratkodobé zavazky
spole¢nosti, zejména pak zavazky z obchodnich vztaha.

Toto opatieni by nemélo ptiznivy vliv pouze na obrat stalych a celkovych
aktiv, ale také na likviditu spole¢nosti, na vysi jejiho ¢istého pracovniho kapitalu
a také na rentabilitu aktiv. Zvedla by se také celkova zadluZenost firmy, ale
pokud by pokracoval trend splaceni uvéri, zadluzeni firmy by se opét samo
dostalo na pfijatelnou Groven.

V tabulce na nasledujici stran¢ srovnam ptivodni hodnoty obratu stalych
a celkovych aktiv z roku 2009 s hodnotami téhoz roku, ovSem s aplikovanym

doporucenim na prodej ¢asti majetku.
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Tabulka 14 — Srovnani hodnot obratu aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky vidime, Ze doslo k pozitivnimu vyvoji hodnot. Ukazatel obratu
celkovych aktiv zaznamenal narast o dvé desetiny a ukazatel obratu stalych aktiv
vzrostl o Ctyfi desetiny. Tento rozdil se mizZe zdat malym, avSak je dobrym
prvnim krokem kupiedu. Spolu s o¢ekavatelnym nartstem trzeb (soudé podle
rostouci tendence z minulych let, kdy trzby meziro¢né rostly v pruméru
0 14,7%) je to pro firmu velké zlepSeni. Na tomto misté¢ bych také doporucil
vedeni firmy sledovat ukazatele obratu celkovych a stalych aktiv kazdy rok, aby
se predeslo dalSimu pofizovani nadbyte¢ného majetku, pro ktery nebude

dostate¢né uplatnéni.

4.2 UKAZATELE LIKVIDITY A CISTEHO PRACOVNIHO
KAPITALU

Dal8im zavaznym problémem vyplyvajicim z provedené finan¢ni analyzy
jsou kriticky nizké hodnoty ukazatelti likvidity. Firma si drzi zoufale malo
volnych finan¢nich prostredki, které by méla kdykoliv k dispozici. Tento stav
muze vyustit ve velmi zavazné problémy v pfipadé, kdy by se firma ocitla
Vv situaci, kterd by vyzadovala splaceni velké ¢asti cizich zdroji. Mize se jednat
o nutné uhrady Gvéra a nebo zévazkl z obchodnich vztaht. Jako dal$i neptizniva

situace se nabizi i poSkozeni majetku firmy. MiZe se jednat o poskozeni balont
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¢i o poskozeni nebo totdlni Skodu na automobilech, ptipadné i o Skody na
budovach, na které se nevztahuje pojisteéni.

Ptipustnym feSenim je, v pfedchozi kapitole zminény, odprodej casti
dlouhodobého majetku. Toto feSeni je vhodné i ztoho divodu, Ze neni
jednotcelné. Vytesilo by jak problém s nadbytecnym majetkem, tak i problém
s nedostacujici likviditou, stejn¢ jako zapornou hodnotu cistého pracovniho
kapitalu, ktery tvoii jakysi pol§tat pravé pro piipad neéekanych vydaji. Opét si
Vv tabulce srovname ptivodni hodnoty ukazatelii z roku 2009 a nové hodnoty, po

prodeji nevyuzivaného majetku.

Tabulka 15 - Srovnani hodnot likvidity a ¢istého pracovniho kapitilu

Zdroj: Vlastni zpracovani

Po aplikaci doporu¢ovaného feSeni pozorujeme opét znacné zlepsSeni
situace. Hodnota bézné likvidity vzrostla na dvojnasobek a firma by tak byla
schopna uhradit své zavazky s dostatecnou rezervou, oproti pivodnimu stavu,
kdy by wuhradila jen pulku svych zavazkd. Stile jest¢ nedosahuje
doporucovanych hodnot, avsak pfi tendenci splaceni Givéri a zédvazkli mizeme
oCekavat dalsi zlepSeni. Pohotova likvidita by doporucovanou hodnotu
prekrocila a firma by tim pddem neméla problém se splacenim zavazkl ani po
ocCiSténi obéznych aktiv od zasob. Okamzita likvidita vyjadiujici schopnost
okamzité¢ho splaceni pouze s vyuzitim hotovosti a penéz na bankovnim uctu

zvysila svou urovenn dokonce pétkrat a bez problému dosahuje doporucenych
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hodnot. Takovéto zvySeni likvidity je pro firmu velmi zddoucim jevem,
vzhledem Kk aktualnimu stavu, a velmi by ji prospélo.

Velmi zajimavym vyvojem proSel také ukazatel Cist¢ho pracovniho
kapitalu, ktery se z hluboce zapornych hodnot dostal na kladnou cifru vyse témér
ti1 ¢tvrté milionu K¢, zejména diky piecerpani financi z dlouhodobého majetku
do obéznych aktiv, konkrétné¢ pak na bankovni ucet, a také diky uhradé
podstatné &asti kratkodobych zavazki z obchodnich vztahtl. Céstka 739 tisic K¢&
by méla byt pro firmu a jeji neocekavané vydaje naprosto dostacujici.

Pro zachovéani téchto hodnot je dualezit¢ udrzovat hladinu volnych
finan¢nich prostfedkti, k cemuz by jist¢ dopomohlo i sledovani ukazatel
likvidity a ¢istého pracovniho kapitalu v Case, s co nejvyssi frekvenci. Sledovani
hodnoty likvidity kazdy mésic by mélo byt dostacujici a mélo by,

s odpovidajicimi opatfenimi, zarucit, Ze se firma opét nedostane do potizi.

Dal$im moZnym opatienim, jak zvysit likviditu firmy, je efektivné;si
fizeni splatnosti pohledavek a zdvazkl. Z provedené analyzy ukazatel doby
obratu pohledavek a doby obratu zavazkii jsme zjistili fakt, ze firma plati své
zavazky diive, nez jsou ji uhrazeny jeji pohledavky. To je pro firmu znacné
nevyhodné, protoZe timto zpiisobem se jaksi ,,zadluzuje®.

Pohledavky firmy jsou tvofeny znejvétsi Casti prodejem letenek na
vyhlidkové lety. DalSimi slozkami jsou platby za vyrobu reklamnich
nafukovadel, jejich pronajem a pohledavky za pronajem party stant.

Zavazky jsou pak tvofeny platbami za vyrobu nafukovadel, jejich opravy,
opravy balonll a platby za sluzby nutné k provozu firmy. Sem patii platby
telefonnim spole¢nostem, poskytovateli internetu, platby za dopliiovani plynu do
cerpaci stanice, platby za energie a dalsi.

Po prizkumu ve firmé jsem zjistil, ze primérnd doba splatnosti faktur,
jak vydanych, tak pfijatych je 14 dni. U nékterych piijatych faktur se tato doba
samoziejmé li§i a u nékterych dodavatel je stanovena individudlni dohodou.
AvSak vysledky finanéni analyzy nam ftikaji, ze firma splaci své zavazky jiz po
6 az 9 dnech, zatimco faktury vydané jsou hrazeny az po 10-12 dnech.

Spolec¢nost by se méla zaméftit na zménu tohoto stavu.

64



Moznosti je stanoveni doby splatnosti u vydanych faktur na dobu kratsi,
nez je stavajicich 14 dni. V tvahu by pfipadalo 7 dni, coz by pro zédkazniky bylo
jisté stale ptijatelné, vzhledem k moznostem uhrady hotovosti nebo platbou na
bankovni ucet. Zaroven bych doporucil odlozit splaceni faktur pfijatych na 12.
nebo 13. den. Timto by firmé vzniklo obdobi 5-6 dni, kdy by méla k dispozici
volné finanéni prostiedky pro své potieby. Toto opatieni by firmée jisté zvysilo

potiebnou likviditu. Zejména pak pti zavedeni spolu s pfedchozim doporucenim.

4.3.SNIZENI NAKLADU

Vyznamnou polozkou vykazu zisku a ztraty spolecnosti je Spotieba
materidlu a energie. Pfiblizné Ctvrtinu téchto nakladd tvoii vydaje na ndkup
propanu, ktery je pouzivan k pohonu balont. Firma tankuje do svych baloni
Cisty propan z divodu vétsi vyhfevnosti, které je dosazeno diky absenci ptimési
butanu, jehoz tuloha ve smési je prevazné bezpeCnostni (zpisobuje
charakteristicky zapach). Spotieba propanu na jeden uskute¢nény let se
pohybuje, v zavislosti na vice faktorech (teplota vzduchu, velikost balonu, pocet
pasazéri) mezi 100 az 250 litry. Po prostudovani zaznamu o provedenych
doplnénich plynového zasobniku jsem dosSel k zavéru, Zze zasobnik se doplnuje
prumeérné 18 krat za sezonu, trvajici podle pocasi zhruba od dubna do listopadu,
54 tisici litry Ccistého propanu. Soucasnym dodavatelem je spolecnost
PRIMAGAS, s.r.o., ktera dodava cisty propan v cené 10,5 K¢/litr. To pro firmu
znamena ro¢ni naklady 567 tisic K¢.

Pii takovychto nékladech by firma mohla uvaZovat o zméné dodavatele.
Ceny se pfi takto vysokém odbéru plynu stanovuji individuélni dohodou, proto
je tézké fici, ktera spole€nost by byla schopna nabidnout nejnizsi cenu. Dalsi
uskutecnitelnou variantou je dohoda s dodavatelem. Firma ZEPELIN by mohla
vyuzit své odbératelské sily ke sniZzeni ceny za litr propanu. Bez osobniho
projednani se neda stanovit nova cena, kterou by byla spolecnost PRIMAGAS,

s.r.0. ochotna nabidnout. Proto jsem sestavil tabulku srovnavajici soucasny stav
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S moznymi novymi cenami a timto snizenim ceny dosazené uspory v nakladové
polozce.

V tabulce budu pocitat se zjiSténou primérnou rocni spotiebou propanu
(54000 IlitrG) a cenami, které by bylo mozno dosdhnout vyjednavanim
s dodavatelem — firmou PRIMAGAS, s.r.o. Prvni hodnota uvedena ve sloupci
,,Cena/litr [KE]*“ je cenou aktualni (10,5 K¢&) a proto je u ni uvedena uspora

nulova.

Tabulka 16 - Srovnani nakladi

567000

540000 27000
513000 54000
486000 81000

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky jsme porovnanim aktudlnich a moZnych budoucich hodnot
zjistili, Ze 1 malé sniZzeni ceny za litr propanu o 50 haléfi by pro firmu
znamenalo tsporu v nakladech ve vysi 27 tisic K¢ za rok. Pfi véts$im snizeni
ceny by firma teoreticky mohla dosahnout uspor ve vysi az 81 tisic K¢ za rok.
I nejniz8i dosazend uspora by pro firmu znamenala jedno doplnéni plynového
zasobniku téméf zdarma. DosaZena uspora by také mohla byt vyuzita ke splaceni
jinych zavazku, napiiklad telefonnim spole¢nostem nebo by se o ni mohly

navysit splatky bankovnich avért.

66



ZAVER

Cilem mé bakalaiské prace bylo zhodnotit soucasny finan¢ni stav vybrané firmy
a navrhnout ptipustna feSeni, vedouci ke zlepSeni soucasného stavu, piipadné feSici
aktualni problémy ve firmé.

Za zkoumany objekt jsem si vybral firmu ZEPELIN CZ, s.r.o. Vybral jsem si ji
na zaklad¢ faktu, ze ve firm¢ brigddné pracuji, a protoze me samotného zajimalo, v jaké
finan¢ni situaci se firma nachazi.

V prvni Casti své prace jsem uvedl potfebna teoretickd vychodiska vcetné
dualezitych vzorct a modelt, ze kterych jsem nésledné vychdzel ve druhé ¢asti prace, jiz
bylo zjisténi aktualniho stavu firmy za vyuziti metod finan¢ni analyzy. V této praktické
casti prace jsem uvedl zakladni charakteristiku zkoumané firmy a zaméfil jsem se na
nejdulezitéjsi ukazatele hodnotici aktudlni finan¢ni stav firmy. V této Casti jsem zjistil,
ze dulezitost riznych ukazateli se muze liSit, objevil jsem specificky vyznam téchto
ukazatelli a pochopil jsem, Ze financ¢ni stav podniku nelze urcovat podle jediného
ukazatele, ale je tfeba vypracovat nékolik ukazateld, hodnoticich rozdilné
charakteristiky, a ziskané hodnoty potom ptfedev§im porovnat mezi sebou a pochopit
uceleny obraz, ktery ndm podavaji.

Zjistil jsem, ze ZEPELIN, s.r.o. je stabilni firmou, ktera zvySuje svou hodnotu
v Case a vmnoha ohledech je dokonce nadprimérna. Potykd se ale i surcitymi
problémy, které vyzaduji co nejrychlejsi napravu. Jedna se zejména o problémy
s likviditou, které jsou zpisobeny udrZzovanim nedostatecné hladiny volnych finan¢nich
prostfedkll a problémy s nedostacujicim obratem aktiv firmy.

V zavérecné Casti prace jsem podal navrhy piipustnych feSeni téchto financnich
problémii. Nejvhodnéj$im feSenim by pro firmu bylo odprodani casti svého
dlouhodobého majetku, konkrétné dvou nepfilis vyuzivanych balond, které v sobé
zbyte¢né vazou penézni prostiedky a zplisobuji firmé dodatecné naklady. Tato moZnost
by firm¢ zajistila, jak lepsi obrat aktiv, tak 1 zvySeni likvidity. Mym dal$im nédvrhem na
zlepSeni finan¢ni situace je prozkoumani moznosti sniZzeni ndkladové poloZky, a sice

jeji Casti spotieba energie. Firma vlastni plynovy zdsobnik na propan a zménou
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dodavatele, ptipadné vyjednavanim o cen¢ se soucasnym dodavatelem by byla schopna
své naklady snizit, coz by bylo jisté ptinosné.

Podle mého nazoru jsem cile, vyzadované touto bakalatrskou praci naplnil. Mnou
navrzena feSeni by méla efektivné odstranit aktualni problémy ve firmé¢ a méla by také
ptispét ke zlepseni celkové finanéni situace. Nyni je pouze na majiteli firmy, zda

nékteré, z mnou navrzenych opatieni, vyuzije, ¢i nikoliv.
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Priloha 1 — Rozvaha - aktiva v plném znéni

Oznaceni AKTIVA Cislo B&2né Ucetni obdobi
fadku
a b [ 2007 2008 2009

AKTIVA CELKEM (F. 02+ 03 + 31 +63) 001 3353 5776 11987
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002

B. Dlouhodoby majetek (F. 04 + 13 + 23) 003 2278 4649 9077
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek (F. 05 az 12) 004
B. I 1. | Zfizovaci vydaje 005
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006
3. | Software 007
4. | Ocenitelna prava 008
5. | Goodwill 009
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010
7. | Nedokonc¢eny dlouhodoby nehmotny majetek 011
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012

B. Il Dlouhodoby hmotny majetek (F. 14 az 22) 013 2278 4649 9077
B. Il 1. | Pozemky 014
2. | Stavby 015

3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 800 4527 6858
4. | Péstitelské celky trvalych porostu 017
5. | Dospéla zvifata a jejich skupiny 018
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019

7. | Nedokongeny dlouhodoby hmotny majetek 020 1478 122 2219
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021
9. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek (F. 24 az 30) 023
B.Ill. 1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 024
2. | Podily v G&etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 025
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026
4. | Pujcky a Gvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 027
5. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028
6. | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030
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Bézné ucetni obdobi

Oznadeni AKTIVA Cislo
fadku
a b C 2007 2008 2009
C. Obé&zna aktiva (. 32 + 39 + 48 + 58) 031 824 428 2119
C. 1 Zasoby (. 33 a2 38) 032 15 6 70
f‘ I Material 033 14
2. | Nedokong&ena vyroba a polotovary 034
3. | Vyrobky 035
4. | Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 036
5. | Zbozi 037
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 038 15 6 56
C. 1 Dlouhodobé pohledavky (. 40 az 47) 039
f' I Pohledavky z obchodnich vztaht 040
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 041
3. | Pohledavky - podstatny vliv 042
4 Pohlgdéyky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky 043
sdruzZeni
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044
6. | Dohadné ucty aktivni 045
7. | Jiné pohledavky 046
8. | Odlozena dariova pohledavka 047
C. Kratkodobé pohledavky (. 49 a2 57) 048 353 369 1554
;_:' i Pohledavky z obchodnich vztaht 049 324 293 1088
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 050
3. | Pohledavky - podstatny vliv 051
4. Pohlgdéyky za spolecniky, ¢leny druzstva a za ucastniky 052
sdruzeni
5. | Socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 053
6. | Stat - dafiové pohledavky 054 29 76 466
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055
8. | Dohadné ucty aktivni 056
9. | Jiné pohledavky 057
C. IV. Kratkodoby finan&ni majetek (F. 59 az 62) 058 456 53 495
i:' . Penize 059 22 44 284
2. | Uéty v bankach 060 434 9 211
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 061
4. | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 062
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Casové rozliseni (F. 64 aZ 66) 063 251 699 791
Naklady prigtich obdobi 064 251 699 791
Komplexni naklady pristich obdobi 065
Pfijmy pFistich obdobi 066
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Piiloha 2 - Rozvaha - pasiva v plném rozsahu

Bézné
Oznadeni PASIVA Cislo ucetni obdobi
fadku
a b c 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM (k. 68 + 86 + 119) 067 3353 5776 11987
A. Vlastni kapital (F. 69 + 73 + 79 + 82 + 85) 068 549 1161 4925
Al Zakladni kapital (F. 70 a2 72) 069 200 200 200
f' . Zakladni kapital 070 200 200 200
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 071
Zmény zékladniho kapitalu 072
Al Kapitalové fondy (f. 74 az 78) 073
f.' . Emisni azio 074
Ostatni kapitalové fondy 075
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 076
Ocenovaci rozdily z precenéni pfi preménach spolecnosti 077
Rozdily z pfemén spole¢nosti 078
AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fo?;i)éozizsiil;u 079 10 10 10
':" . Zakonny rezervni fond / Nedglitelny fond 080 10 10 10
Statutarni a ostatni fondy 081
A, IV. Vysledek hospodafeni minulych let (F. 83 + 84) 082 -393 339 951
f' V. Nerozdéleny zisk minulych let 083 -320 412 1024
Neuhrazena ztrata minulych let 084 -73 -73 -73
A. V. Vysledek hospodareni b&zného ugetniho obdobi (+/-) 085 732 612 3764
B. Cizi zdroje (F. 87 + 92 + 103 + 115) 086 2729 3578 7062
Ol Rezervy (F. 88 a2 91) 087 600 1200 796
?.' . Rezervy podle zvla$tnich pravnich predpist 088 600 1200 796
Rezerva na diichody a podobné zavazky 089
Rezerva na daii z pFijmu 090
Ostatni rezervy 091
L Dlouhodobé zavazky (F. 93 az 102) 092 539 263 2111
?.' . Zavazky z obchodnich vztaht 093 9 11 26
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 094
Zavazky - podstatny vliv 095
zngaizekg/i ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k u¢astnikim 096 518 237 2070
Dlouhodobé pfijaté zalohy 097
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6. | Vydané dluhopisy 098
7. | Dlouhodobé sménky k uhradé 099
8. | Dohadné Ugty pasivni 100 12 15 15
9. | Jiné zavazky 101
10. | OdloZeny dariovy zavazek 102
Bézné
Oznadeni PASIVA Cislo ceint obdobt
fadku
a b c 2007 2008 2009
B. Il Kratkodobé zavazky (F. 104 az 114) 103 915 1027 3183
?' i Zévazky z obchodnich vztaht 104 243 186 1900
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 105
3. | Zavazky - podstatny vliv 106
4. ijxjazzekr)l/i ke spole¢nikim, ¢lendm druzZstva a k Ucastnikim 107
5. | Zavazky k zaméstnanctim 108 68 125 67
6. | Zavazky ze socialniho zabezpeéeni a zdravotniho pojisténi 109 12 34 30
7. | Stat - daiové zavazky a dotace 110 315 17 36
8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 111 277 665 1150
9. | Vydané dluhopisy 112
10. | Dohadné uéty pasivni 113
11. | Jiné zavazky 114
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci (. 116 a2 118) 115 675 1088 972
?‘ v Bankovni tvéry dlouhodobé 116 675 525 375
2. | Krétkodobé bankovni tvéry 117 563 597
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 118
C. L Casové rozligeni (F. 120 + 121) 119 75 1037
;_:' I Vydaje pfistich obdobi 120
2. | Vynosy pristich obdobi 121 75 1037
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Piiloha 3 - Vykaz zisku a ztraty ve zjednoduSeném rozsahu

Skutec¢nost v ucetnim obdobi

Oznageni TEXT Cislo
fadku
a b [ 2007 2008 2009
I Trzby za prodej zbozi 1 5178 3577 878
A. Néaklady vynaloZené na prodané zbozi 2 3527 3091 709
+ Obchodni marze (F.01-02) 3 1651 486 169
Il. Vykony 4 4430 7435 11760
B. Vykonova spotieba 5 3415 4323 5926
+ Pfidana hodnota (F. 03 + 04 - 05) 6 2666 3598 6003
C. Osobni naklady 7 586 1173 1388
D. Dané a poplatky 8 24 21 38
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 9 561 895 1424
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 10 596
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 11
6 |menesov ez o oommich ook provean o 12 662 674 404
V. Ostatni provozni vynosy 13 304 170
H. Ostatni provozni naklady 14 88 144 276
V. Pfevod provoznich vynost 15
Prevod provoznich nakladt 16
b |tk rosgottnt, oy 20 v | 1049 so1| 877
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 18
J. Prodané cenné papiry a podily 19
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 20
VIIIL Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 21
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Skutec¢nost v ucetnim obdobi

Oznadeni TEXT Cislo
fadku
a b C 2007 2008 2009
K. Naklady z finanéniho majetku 22
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papird a derivatd 23
L. Naklady z precenéni cennych papiri a derivata 24
M. Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 25
X. Vynosové uroky 26
N. Nakladové troky 27 68 75 85
XI. Ostatni finanéni vynosy 28 5 6 7
0. Ostatni finanéni naklady 29 90 57 35
XIl. Prevod finan&nich vynost 30
P. Prevod finan¢nich nakladt 31
: Frmf 5 ?Tgvay;sé%df kzgloszpzo liazrgqim - 25+ 26 - 27 + 28 - 29 + (-30) - (-31)] 32 -153 -126 s
Q. Daf z piijmé za b&znou &innost 33 164 123
- ;/é/;sledek hospodafreni za béznou ¢innost (F.17 +32 - 34 732 612 3764
XIil. Mimofadné vynosy 35
R. Mimoradné naklady 36
S. Daii z pFijm0 z mimoradné Cinnosti 37
. Mimofadny vysledek hospodareni (F.35-36 - 38
37)
T. Prevod podilu na vysledku hospodafeni spole¢nikim (+/-) 39
- ;/g;sledek hospodafeni za G€etni obdobi (+/-) (F. 34 + 38 - 40 732 612 3764
. Y%sgl;dek hospodafeni pfed zdanénim (+/-) (F. 40 + 37 + 33 a1 896 735 3764
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