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ANOTACE

Diplomové prace obsahuje teoreticky zaklad finanéniho zdravi spole¢nosti. Duraz je kladen
na popis jednotlivych metod finan¢ni analyzy. Tato prace se dale zabyva samotnou analyzou
finan¢niho zdravi spole¢nosti JHV-Engineering, s. r. 0. vCetné¢ celkového hodnoceni situace

v uvedeném podniku.

KLICOVA SLOVA
finan¢ni analyza; JHV-Engineering, s. r. o.; absolutni ukazatele; pomeérové ukazatele;

Kralicktv rychly test; Altmantv index finan¢niho zdravi

TITLE
Analysis of the financial health of the company JHV-Engineering Ltd.

ANNOTATION

This graduation theses provides a theoretical basis for the financial health of the company.
Emphasis is placed on describing the various methods of financial analysis. This work also
deals with the analysis of the financial health of JHV-Engineering Ltd including an overall

assessment of the situation in the company.

KEYWORDS
financial analysis; JHV-Engineering Ltd.; absolute indicators; financial ratios; Kralicek‘s

quick test; Altman’s index of financial health
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Uvod

Diplomova prace se bude zabyvat tématem analyzy financniho zdravi spolecnosti
JHV-Engineering, s. r. 0. Finan¢ni analyza, jako nastroj ke zji§téni stavu finan¢niho zdravi
spole¢nosti, piedstavuje systematicky rozbor, ktery je vyznamnou soucasti finan¢niho fizeni
podniku. Vysledky finan¢ni analyzy jsou dulezité nejen pro management spolecnosti, ale i pro
jeji akcionare, odbératele, banky, obchodni véfitele, zaméstnance a fadu dalSich subjekta,
kterym vystupni informace ptredavaji komplexni pohled na fizeni podniku jako takového.

Zacatek diplomové prace bude vénovan teoretickému zakladu finanéni analyzy. Daéle
zde budou uvedeny zdroje informaci pro finan¢ni analyzu. Mezi hlavni zdroje informaci
budou uvedeny zejména rozvaha, vykaz zisku a ztraty ¢i vykaz Cash-flow. Zavér prvni ¢asti
prace se bude vénovat charakteristice finan¢niho zdravi spolecnosti.

Tato prace by méla byt jasnym uvedenim do problematiky finan¢ni analyzy se
znazornénim vybranych metod v rdmci absolutnich a pomérovych ukazatel, bonitnich
a bankrotnich modelt. Dalsi kapitola se bude zabyvat samotnou analyzou finan¢niho zdravi
spole€nosti JHV-Engineering, s. r. o., v€etné charakteristiky firmy a nastinem jeji hlavni
podnikatelské ¢innosti. Obsahem této Casti prace bude analyza absolutnich a pomérovych
ukazatelli, bilan¢nich pravidel, bonitnich a bankrotnich model. Analyza pomoci absolutnich
ukazateld bude obsahovat vertikélni a horizontalni analyzu. V rdmci pomérovych ukazatell se
zamé&fim zejména na ukazatele rentability, aktivity, zadluZenosti, likvidity a v neposledni fadé
produktivity. V ptipad€ bonitnich modelli bude soucasti prace analyza pomoci Kralickova
rychlého testu, ktery interpretuje ve své podstaté hodnoceni finan¢ni a vynosové situace
v podniku. Z bankrotnich modelii se zaméfim na analyzu pomoci Altmanova indexu zdravi,
ktery z dosazenych vysledkt predvida, zda se jednd o do budoucna prosperujici spolecnost, ¢i
o0 adepta na bankrot.

Cilem této prace je analyzovat finan¢ni zdravi spole¢nosti
JHV-Engineering, s. r. 0. véetné¢ navrhu na zlepSeni zji§téné situace podniku, interpretovat
ziskané informace a celkové zhodnotit finan¢ni situaci spolecnosti. VesSkeré materialy, které

byly pouZity pro tuto diplomovou praci, budou uvedeny v seznamu pouzité literatury.



1 Teoreticky zaklad financ¢niho zdravi spolecnosti

1.1 Financ¢ni analyza

Definice pojmu ,,finan¢ni analyza“ ma, tak jako vétSina odbornych terminti, celou fadu podob.
Samotna podstata tohoto pojmu je dle mého nazoru zcela vystizné definovana v odborné
publikaci pani Rickové, kterd definuje pojem financni analyza jako ,,systematicky rozbor
ziskanych dat, ktery predstavuje vyznamnou soucdst systému financniho Fizeni podniku.*"

Pfi vymezeni vyznamu finan¢ni analyzy, 1ze pouzit definici, kterd je popséna v jiz jednou
zminéné publikaci, tedy hlavni vyznam spocivd v oblasti ,,poskytovani managementu
dostatecného mnozstvi relevantnich informaci pro posouzeni minulého, soucasného
1 budouciho stavu hospodafeni podniku, a dale potfebné podklady pro riiznid operativni,

el

takticka a strategickda rozhodnuti.“" Vysledky finan¢ni analyzy jsou dulezité nejen pro
management spolecnosti, ale i pro akcionafe, odbératele, banky, obchodni véfitele,
zamé&stnance a fadu dalSich subjektli, kterym vystupni informace ptedavaji komplexni pohled
na fizeni podniku jako takového. V zemich srozvinutou trzni ekonomikou ma financni
analyza jako soudast podnikového fizeni dlouhodobou tradici. V Ceské republice se dostava
tento nastroj do poptfedi zdymu v poslednich patnacti letech a vyuzivd se predevSim pii
hodnoceni redlné ekonomické situace spolecnosti. K zakladnimu rozdéleni finanéni analyzy
lze vyuzit odbornou publikaci pani DluhoSové, kterd uvadi, ze ,.financni analyza se sklada
ze trech na sebe navazujicich postupnych fazi, konkrétné: diagnoza zakladnich charakteristik
(indikatoru) financni situace, hlubsi rozbor pricin zjisténého stavu, identifikace hlavnich
faktorii nezddouctho vyvoje a navrh opatieni.**

Z hlediska ¢asu se finan¢ni analyza sklada ze dvou rovin, které se nazyvaji ex post a ex ante.
Prace s daty ex post znamena ohlizeni se do minulosti a je tak moZno hodnotit vyvoj
spolecnosti od samotného pocatku az do soucasnosti. Naopak prace s daty ex ante slouzi jako

zaklad pro finan¢ni planovani ve vSech casovych rovinach. Tento fakt umoznuje jak

planovani kratkodobé spojené s béZnym chodem firmy, tak i planovani strategické souvisejici

"RUCKOVA, P. Finanéni analyza. 3. vyd. Praha: GRADA Publishing, 2010. s. 25. ISBN 978-80-247-3308-1.
2 DLUHOSOVA, D. Financni Fizeni a rozhodovdni podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2006. s. 68. ISBN 80-86119-58-0.
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s dlouhodobym rozvojem spolec¢nosti. Jinymi slovy prace s daty ex ante, vyjadiuje zkoumani
perspektivy konkrétni spolec¢nosti.
Clenéni finanéni analyzy mize byt z hlediska objektu zkoumani rozdéleno na:

e mezinarodni analyzy,

e analyzy narodniho hospodarstvi,

e analyzy odvétvi,

e analyzy podnikt a spole¢nosti.[1]

Mezinarodni analyzu lze definovat jako rozbor aspektd nadnarodniho charakteru, coz je
v souvislosti s globalizaénimi tendencemi samoziejmé dilezité pro spravny odhad vyvoje
zejména u téch firem, které pracuji v mezinarodnich vztazich. Tyto analyzy zpracovavaji
specializované instituce, zabyvajici se hodnocenim (ratingem) jednotlivych ekonomik ¢i

firem.

Analyza narodniho hospodaistvi je realizovana specializovanymi institucemi nebo
organiza¢nimi slozkami spolecnosti. Tato analyza je nepostradatelnym zdrojem relevantnich
informaci, které prezentuji vné&j$i prostfedi firmy. UZivatelé vyuzivaji tyto informace pfi
finan¢nich analyzich svych spolecnosti. Jako obsah narodohospodéiskych analyz je mozné
oznacit popis celkové hospodaiské situace, kterou znazornuje mira ekonomického ristu, mira
inflace, mira nezaméstnanosti, irokova mira, analyza vyvoje cen a urokovych mér, vyvoj

devizovych kurzl, apod.[1]

Analyza odvétvi zndzornuje analyzu skupiny subjektl, které jsou podobné v provozovanych
¢innostech z hlediska uziti technologickych postupt ¢i poskytovanych sluzeb apod. V ramci
odvétvové analyzy se analyzuji pfedev§im odbytové moznosti, stav nasycenosti doméciho
a zahrani¢niho trhu, importni ndro¢nost. Dulezitymi charakteristikami v rdmci analyzy jsou
také investi¢ni ndroc¢nost, citlivost na technologické zmény, koncentrace kapitalu uvnitt
odvétvi vCetné struktury majetkovych vztahl a citlivost na politickd opatieni. Je dualezité si

uvédomit, Ze analyza odvétvi je podstatnd pro srovnavani firem navzajem.

Analyza podniku a spolecnosti je realizovdna s ohledem na podstatné otazky, které s jeji
pomoci maji byt zodpovézeny. Je nutné piihlédnout k postaveni spolecnosti v ramci

prislusného odvétvi a narodniho hospodafstvi. Pro nézornou prezentaci vyvoje firmy je
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vhodné provadét casova srovnavani, pficemz je nutné sledovat, zda nedoSlo u dané
spoleCnosti k zdsadnim zménam, které by mohly Casové srovnavani zkreslit, piipadné
ovlivnit. Podstata analyzy podniku spocivd v popisu stavu spoleCnosti a jejim
predpokladaném vyvoji. Obsahem této analyzy je kvalitativni a kvantitativni cast. Kvalitativni
¢ast vychézi primarné z finan¢nich informaci firmy (image spolecnosti, kvalita managementu
a uroven fizeni, struktura vlastnictvi, likvidita akcii na kapitalovém trhu a ekologie). Naopak

kvantitativni ¢ast primarn¢ vychazi z ucetnich vykazi dané spolecnosti.[1]

Pro komplexni ¢lenéni finan¢ni analyzy slouzi rozdé€leni na externi a interni analyzu. Externi
analyza vyuziva zvefejnované a jinak dostupné informace. Naopak interni analyza je ve své
podstaté rozbor hospodafeni podniku, ktery vychazi nejen z finan¢nich informaci, ale takeé
z informaci manazerského (vnitropodnikového) tcetnictvi a z dat statistickych, planovanych

a kontrolnich.

1.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Dtlezitou podminkou UspéSnosti finan¢éni analyzy je dostate¢nd kvalita informaci. Jinymi
slovy tato podminka do znacné miry zavisi na pouZitych vstupnich informacich. Tyto
informace by mély byt nejen kvalitni, ale 1 komplexni. Proto je nutné podchytit pokud mozno
vSechna data, kterd by mohla jakymkoliv zplisobem zkreslit vysledky hodnoceni finan¢niho
zdravi spolecnosti. Zakladnim zdrojem vstupnich informaci jsou beze sporu ucetni vykazy
dané ucetni jednotky spolecnosti, které poskytuji informace celé¢ fadé uzivatell. Zminéné
ucetni vykazy se rozd€luji na financni a vnitropodnikové. Finan¢ni Gcetni vykazy patti do
skupiny externich vykazii, nebot’ poskytuji informace zejména externim uzivatelim. Vyznam
téchto vykazl je v poskytovani ptehledu o stavu a struktufe majetku, zdrojich kryti, tvorbé
a uziti vysledkd hospodateni a také o penéznich tocich. Finan¢ni Gcetni vykazy tvoti zaklad
vSech informaci pro firemni financni analyzu a to 1 vzhledem k vefejné dostupnému
charakteru, ktery definuje povinnost spolecnosti zvefejiiovat tyto vykazy alesponl jedenkrat
ro¢né. Vnitropodnikové ucetni vykazy nemaji pravné zavaznou Upravu a vychazeji z vnitinich
potieb kazdé firmy, avSak pravé vyuziti vnitropodnikovych informaci vede ke zlepSeni
vysledkil finan¢ni analyzy a umoznuje eliminovat riziko odchylky od skute¢nosti, protoze se
jedna o vykazy, které se sestavuji Castéji a umoznuji vytvareni podrobnéjSich ¢asovych tad.

Proto tyto vykazy patii z hlediska finan¢ni analyzy k relevantnim.
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1.2.1 Rozvaha

»Rozvahu miizeme oznacit jako zdkladni ucetni vykaz, ktery zachycuje bilancni formou stav
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdrojii jejich financovani (pasiva)

“> Frekvence sestavovani rozvahy je zpravidla jednou ro¢né

vzdy kurcitemu datu.
k poslednimu dni kazdého roku. Toto pravidlo mize byt poruseno a muze ucetni jednotka
sestavit rozvahu ipro krat§i obdobi. Rozvaha pfedstavuje ptehled o majetku spolecnosti
v tzv. statické podobé (v okamziku ucetni zadvérky). Rozvaha jako tcetni vykaz udava vérny
obraz o majetkové situaci podniku, zdrojich financovani a finan¢ni situaci podniku. V oblasti
majetkové situace podniku se zjiStuje v jakych konkrétnich druzich je majetek vazan a jak je
ocenén, nakolik je opotieben, jak rychle se obraci, jaké je optimalni slozeni majetku atd.
Zdroje financovani znazornuji ptivod pofizeni majetku, pficemz se primarné zajimame o vysi
vlastnich a cizich zdrojti financovani a jejich strukturu. Informace o finan¢ni situaci podniku
znazoriuji, jakého zisku spolecnost dosahla a jak jej rozdé€lila. Neméné relevantni informace,

kterou lze zatadit do oblasti finan¢ni situace podniku, je schopnost spolecnosti dostat svym

zavazkum.

Pii analyze rozvahy se sleduje zejména:

e stav a vyvoj bilan¢ni sumy,

e strukturu aktiv, jeji vyvoj a pfimefenost velikosti jednotlivych polozek,

e strukturu pasiv, jeji vyvoj sdirazem na podil vlastniho kapitdlu, bankovnich
a dodavatelskych tvért,

e relace mezi sloZkami aktiv a pasiv, tj. velikost stalych aktiv a dlouhodobych pasiv,
velikost stalych aktiv a vlastniho kapitalu, velikost ob&éznych aktiv a kratkodobych
cizich pasiv, finan¢ni majetek a kratkodobé pohledavky ke kratkodobym pasivim.[1]

Aktiva

Aktiva predstavuji majetkovou strukturu podniku. V §ir§im pojeti je mozné aktiva oznacit
jako celkovou vysi ekonomickych zdroji, jimz podnik disponuje v urCitém casovém
okamziku. V piipad€ pravniho pojeti byvaji tyto zdroje oznaCovany jako majetek podniku.
Pokud se zabyvadme financni strankou téchto zdroji jedné se o tzv. kapital. Rozhodujici je

vSak schopnost dané polozky pfinést v budoucnu ekonomicky prospéch podniku.

3 RUCKOVA, P. Financni analyza. 3. vyd. Praha: GRADA Publishing, 2010. s. 46. ISBN 978-80-247-3308-1.
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Tato schopnost se mlize projevit dvéma zpisoby:
e piimo — schopnost cennych papiri pfemeénit je okamzité na hotovost,
e nepiimo — polozka aktiv se zapoji do vyrobni ¢innosti podniku, postupné se piemeni

na hotové vyrobky a prostfednictvim pohledavek se zméni na penize.[1]

Dlouhodoby majetek

Charakteristikou dlouhodobého majetku je ,.doba premeény na hotové prostredky delsi nez
jeden rok, nespotiebovava se najednou, ale postupné, nejcastéji ve formé odpisii, a svou
hodnotu prendsi imérné k tomuto opotiebeni do nikladu firmy.“* Samoziejmg, Ze ty polozky

majetku, které nemaji svou penézni hodnotu, nelze odepisovat.

Dlouhodoby majetek 1ze rozdélit do nésledujicich ¢asti:
¢ dlouhodoby nehmotny majetek,
¢ dlouhodoby hmotny majetek,

e financni investice.[4]

Dlouhodoby nehmotny majetek nema fyzickou podstatu a ekonomicky ptinos z néj plynouci
je odvozen z riznych prav, ktera jsou s nim spojena. Jako jsou napiiklad patenty, licence,

ochranné znamky, software a goodwill.[4]

Dlouhodoby hmotny majetek obsahuje ty polozky majetku, které maji dlouhodobou povahu
a které jsou pofizovany z hlediska zajisténi bézné Cinnosti podniku. Tento majetek piechéazi
do nakladi spolecnosti prostfednictvim odpisii mimo pozemky, uméleckd dila ¢i sbirky.

Relevantni informaci je, jakym zplisobem je dlouhodoby hmotny majetek vyuzivan.[4]

Finan¢ni investice znazorniuji ty polozky majetku, které maji opét dlouhodobou povahu, ale
jsou pofizovany nikoliv pro hospodafskou cinnost podniku, ale pro ziskdni vynosu
vyplyvajiciho zristu trzni hodnoty urcitych komodit. Ani tyto finan¢ni investice nelze

odepisovat.[1]

* DLUHOSOVA, D. Financni fizeni a rozhodovani podniku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2006. s. 51. ISBN 80-86119-58-0.
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Kratkodoby majetek

Kratkodoby majetek tvoii penézni prostiedky a vécné polozky majetku, jakou jsou naptiklad
suroviny, material, rozpracovand vyroba, hotové vyrobky a polotovary. Relevantni je
ptedpoklad pfemény téchto polozek majetku na penézni prosttedky béhem jednoho roku. Jako
dalsi soucasti kratkodobého majetku jsou tzv. obézna aktiva, jejichz struktura je obvykle
tvofena zasobami, dlouhodobymi a kratkodobymi pohleddvkami a finanénim majetkem. Pii
analyze obéznych aktiv je dilezité posuzovat velikost, strukturu majetkové slozky vzhledem
k potfebam a zabezpeceni plynulého vyrobniho procesu. Tzn., ze na pocatku této analyzy je
zhodnoceni objemu, struktury a vyvoje obéznych aktiv a nasledné zaméfeni na
nejvyznamnéjs$i skupinu, kterou jsou zésoby. Tato obézna aktiva jsou nezbytnou soucasti
hodnoceni likvidity spole¢nosti. Kvili tomuto faktu je nutné pfi analyze vénovat pozornost
jednotlivym polozkam, konkrétné¢ zasobam, pohledavkam 1 finanénimu majetku, s jejichz
pomoci se lze zamé&fit na uzsi likviditu. Obézna aktiva mizeme z finan¢niho hlediska oznacit
jako neefektivni ulozeni financnich prostfedkd, ale je relevantni si uvédomit, ze uréita mira

téchto aktiv je nezbytné nutnd, aby nedoslo k naruseni kontinuity provozu dané spolecnosti.

Ostatni aktiva

Ostatni aktiva znazoriiuji zistatek uctu ¢asového rozliSeni nékladl pfistich obdobi. Do této
polozky patii pfedem placené ndjemné, piijmy pfiStich obdobi. Do piijmu pfiStich obdobi
muzeme zahrnout napiiklad prace provedené a dosud nevyuctované, aktivni kurzové rozdily

apod.

Pasiva

Pasiva jsou oznafovéna jako strana zdrojl financovani firmy. Pfi analyze pasiv je hodnocena
finan¢ni struktura spoleCnosti, ktera predstavuje strukturu podnikového kapitalu, ze kterého je
financovan majetek podniku. PoloZka pasiv jiz neni ¢lenéna z hlediska ¢asu (jako u strany

aktiv), nybrz z hlediska vlastnictvi zdrojii financovani. Toto vlastnictvi tvofi vlastni a cizi

zdroje.[4]

K pasivim tedy patfi:
e vlastni kapital,
e cizi kapital,

e ostatni pasiva.
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Vlastni kapital

Obsahem vlastniho kapitalu je zakladni kapital, ktery prezentuje penézni vyjadifeni souhrnu
penéznich a nepenéznich vkladi spolecniki do dané spoleCnosti. Zakladni kapital vznika
zapisem do obchodniho rejstiiku a je specifikovan v obchodnim zakoniku. Zékladni kapital je
tedy pouze jednou z polozek vlastniho kapitalu. Do vlastniho kapitalu dale patii kapitalové
fondy, které predstavuji emisni azio (rozdil mezi trzni a nominalni hodnotou akcii), dary,
dotace, ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a ocenovaci rozdily z kapitalovych ucasti,
fondy ze zisku, k nimz patii zadkonny rezervni fond, ktery slouzi ke kryti ztrat a k pfekonani
nepiiznivého prubéhu hospodatfeni podniku, dale pak nedélitelny fond a ostatni fondy.
V neposledni fadé do vlastniho kapitdlu néalezi vysledek hospodafeni minulych let, ktery
vyjadiuje nerozdéleny zisk z minulych obdobi, pfipadné neuhrazend ztrata z minulych let,
dale pak vysledek hospodateni bézného obdobi, tedy vykazany zisk nebo ztrata uzaviraného

ucetniho obdobi.

Cizi kapital

Cizi kapital prezentuje dluh podniku, ktery musi byt v rizné¢ dlouhém casovém horizontu
uhrazen. Ze samotné podstaty dluhu vychézi spole€nosti povinnost za né&j platit Groky
a ostatni vydaje spojené se ziskanim tohoto kapitalu. V manaZerském pojeti byva levné&;jsi
zpravidla kratkodoby kapital nez kapital dlouhodoby a zaroven takeé cizi kapital je levnéj$i nez
kapital vlastni. Do ciziho kapitalu patii rezervy, které je mozno rozdélit na zakonné a ostatni,
dlouhodobé zéavazky, jez v okamziku, ke kterému je ucetni zavérka sestavena, maji dobu
splatnosti del$i neZ jeden rok, a v neposledni fad¢ odloZzeny danovy zavazek, kratkodobé

zavazky a bankovni Givéry a vypomoci.[2]

Ostatni pasiva

Do ostatnich pasiv lze zatadit casové rozliSeni, které vyjadiuje vydaje a vynosy pfiistich
obdobi ataké dohadné ucty. Ve své podstaté jde o analogii ostatnich aktiv, které maji
obdobnou pozici z analytického hlediska jako ostatni pasiva. V pomé&fovani ostatnich pasiv na
celkovych pasivech jde o velmi zanedbatelny podil. Proto se nejedna o polozky, které maji

podstatny vyznam z hlediska analyzy.[4]
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1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je pisemny piehled o vynosech, ndkladech a vysledku hospodateni za
urc¢ité obdobi. Tento vykaz tedy nezobrazuje pohyb piijmul a vydaji, ale pouze pohyb vynost
a nakladd. Pfi finan¢ni analyze podniku se sleduje samotnad struktura tohoto vykazu
a dynamika jednotlivych polozek. Frekvence sestavovani tohoto vykazu je pravidelné
v ro¢nich ¢i kratSich intervalech, ¢ili stejn€ jako u rozvahy. Pti analyze vykazu zisku a ztraty
se hodnoti mira ovlivilovani jednotlivych polozek vysledku hospodaieni. Data uvedena ve
vykazu zisku a ztraty jsou vyznamnym podkladem pro hodnoceni firemni ziskovosti. Pfi
samotném hodnoceni vypocitanych vysledku je dilezité dodrzovat zasadu souméieni nakladl
a vynosu, coz znamena napiiklad, je-li pfedmétem ¢innosti podniku nakup a prodej zbozi
malého objemu, lehce lze ktrzbam z prodeje pfifadit ndkupni cenu zbozi. V ptipadé
vyrobniho podniku tento vztah nebude jednoznacny, protoze ne kazdy naklad je mozné pifimo
ptifadit k danému vyrobku. Ve struktuie vykazu zisku a ztraty se nachédzi né€kolik druhil
vysledki hospodateni. Jednotlivé vysledky hospodaieni se od sebe lisi tim, jaké nédklady

a vynosy do jejich struktury vstupuji.[4]

Hospodatsky vysledek 1ze konkrétné rozdélit na:
e provozni,
e 7 finan¢nich operaci,
e za béznou ¢innost,
e mimofadny,
e zaucetni obdobi,

e pred zdanénim.[4]

Nejdilezitéjsi polozkou je vysledek hospodatfeni z provozni Cinnosti, ktery lze takto oznacit

proto, Ze odrazi schopnost firmy ze své hlavni Cinnosti vytvaret kladny vysledek hospodareni.

Provozni vysledek hospodateni je slozen z n€kolika dil¢ich vysledki:
e vysledek zprodeje zbozi (obchodni marze) - trzby zprodeje se porovnavaji
s potfizovaci cenou prodavanych zasob,
e vysledek z prodeje investi¢niho majetku a materiélu,

e vysledek z ostatni provozni ¢innosti.[8]
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Rozdil mezi rozvahou a vykazem zisku a ztraty je v samotném obsahu informaci. Rozvaha
zachycuje aktiva a pasiva k ur¢itému ¢asovému okamziku, ale vykaz zisku a ztraty se vztahuje
k uréitému Casovému intervalu, jedna se tedy o ptrehled o vysledkovych operacich za tento
interval. Vykaz zisku a ztraty obsahuje pfedevSim tokové veliCiny, které jsou zaloZeny na
kumulativni bézi a jejich zmény v ¢ase nemusi byt rovnomérné. Podstatnym problémem miize
byt fakt, ze ndkladové a vynosové polozky se neopiraji o skute¢né penézni toky, tedy piijmy
a vydaje. Proto je nutné zdiraznit, ze vysledny Cisty zisk neobsahuje skute¢nou dosazenou

hodnotu ziskanou hospodafenim v daném obdobi.[8]

1.2.3 Vykaz Cash-flow

»Vykaz cash-flow je ucetni vykaz srovnavajici bilancni formou zdroje tvorby penéznich
prostiedkii (pFijmii) a jejich uzitim (vdajii) za urcité obdobi.*>

Tento vykaz slouzi predevS§im k posouzeni skute¢né finan¢ni situace. Zakladni vypovidaci
schopnost tohoto vykazu spoc€ivéd v prezentaci mnozstvi penéznich prostiedk, které podnik
vytvofil a k jakym uceliim jej pouzil.

..V podminkdch Ceské republiky jde o vkaz s velmi mladou historii, ktery je krdtkou dobu
pouzivany, nebot’ podle dostupnych pramenii byl poprvé sestavovan v roce 1993 neprimou
metodou. Pro firmy v Ceské republice znamend sestavovani tohoto vykazu koncipovani vykazu
na bazi vysledkii hospodareni, ktery je dale upravovan o operace zaznamenané v rozvaze,
nepenézni transakce a dalsi operace.*®

Samotny piehled o penéznich tocich prezentuje informace o penéznich tocich v pribéhu
ucetniho obdobi. Jako penéZni toky lze oznacit ptirtistky (pfijmy) a ubytky (vydaje) penéznich
prostiedkii a penéznich ekvivalentl. PenéZni prosttedky jsou definovany jako penize
v hotovosti vcetné cenin, penézni prostiedky na uctu véetné ptipadného pasivniho zistatku
bézného UcCtu a penize na cesté. Jak jiz bylo zminéno, penéznimi ekvivalenty se oznacuje
kratkodoby likvidni majetek, ktery je moZno s nizkymi dodate¢nymi ndklady transformovat
v pfedem znamou penézni ¢astku a u néhoz se nepfedpokladaji vyznamné zmény hodnoty
v Case.

»Vykaz cash flow muzZeme Clenit na provozni c¢innost, investicni cinnost a financni ¢innost.

Nejdulezitejsi casti tohoto vykazu je cast tykajici se provozni cinnosti. Tato ¢dst umoznuje

3> KISLINGEROVA, E. Oceiiovani podniku. 2. vyd. Praha: C. H. Beck, 2001. s. 62. ISBN 80-7179-529-1.
8 KISLINGEROVA, E. Oceiiovani podniku. 2. vyd. Praha: C. H. Beck, 2001. s. 62. ISBN 80-7179-529-1.
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zjistit, do jaké miry vysledek hospodareni za béznou cinnost odpovida skutecné vydelanym
penézum a jak je produkce penéz ovlivnena zmeénami pracovniho kapitdalu a jeho slozkami.
Jde tedy o vysledky provozni cinnosti, ale také o zmény pohledavek u odbératelii, zmeny
zdvazkii u dodavatelii, zmény zdsob apod. Neméné diilezité jsou viak i druhé dvé casti.*’
Investi¢ni Cinnost prezentuje nejen vydaje tykajici se pofizeni dlouhodobého majetku
a strukturu téchto vydajt, ale také rozsah ptijmi z prodeje dlouhodobého majetku, ktery je
vykazovan pravé v tomto ucetnim vykazu.

Finan¢ni ¢innost zobrazuje hodnoceni vné¢jSiho financovéani, zejména tedy pohyb
dlouhodobého kapitalu, ktery znamend splaceni a pfijimani dalSich Gvért, penézni toky
souvisejici s pohybem vlastniho jméni, tedy vyplata dividend, zvySovani vlastniho kapitalu

apod.

1.2.4 Priloha k ucetni zavérce

Ptiloha tvofi podstatnou ¢ast ucetni zavérky podniku. Sklada se z informaci, které nejsou
vrozvaze ani ve vykazu zisku a ztraty. Jednd se predevSim o vysvétleni téchto vykazii
a doplnéni informaci v nich obsaZenych. Proto bliz§im zkoumanim informaci o spole¢nosti by
méla byt pfiloze k ucetni zavérce vénovana dostate€nd pozornost. Relevantnost téchto
informaci je z hlediska externich uZivateli z divoda vytvofeni si spravného tusudku o finanéni
situaci podniku, plného porozuméni hospodaiskych vysledkd, které je vyznamné z hlediska

porovnani soucasnych vysledkli s minulosti a do jisté miry odhadu budouciho vyvoje.[8]

Ptiloha k ucetni zavérce obsahuje:

e informace o pouzitych ucetnich metodach, obecnych Ucetnich zasadach, zplsobech
ocenovani a odpisovani,

e podily v ovladanych a fizenych osobach a podily v tucetnich jednotkach pod
podstatnym vlivem,

e udaje o cennych papirech, které podnik vlastni,

e vydané dluhopisy,

e Clenéni bankovnich uvéru,

e 1udaje o majetku, jehoz trzni ocenéni je vyrazné vyssi nez jeho ocenéni v ti€etnictvi,

"RUCKOVA, P. Financni analyza. 3. vyd. Praha: GRADA Publishing, 2010. s. 54. ISBN 978-80-247-3308-1.
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e v piipadé, Zze je nektery dlouhodoby hmotny majetek potfizen formou financniho
leasingu, uvede se soucet splatek ndjemného za celou dobu jeho trvani, zaplacené
a budouci splatky do roka a po roce,

e udalosti, které se uskutecnily po datu ucetni zavérky a maji vyraznéjSi dopad na
vysledky tcetni zavérky,

e dalsi informace o podminkach, které¢ existovaly ke konci rozvahového dne,

o ai[4]

1.2.5 Vyroc¢ni zprava

LUcetni jednotky, které podléhaji auditu, zhotovuji ve smyslu § 21 zdkona o ucetnictvi
vyrocni zpravu. Obsah vyrocni zpravy podléha ovéreni auditora, tj. s ohledem na spravnost
vykazovanych dat a shodu s ucetni zdaveérkou. Obsah vyrocni zprdavy upresiuje Opareni
Ministerstva financi ¢j. 281/80 380/1996, které stanovi obsah ucetni zaverky podnikatele
a mimo jiné i obsah vyrocni zpravy.*®

Ugetni jednotka ma povinnost ve vyroéni zpravé uvést zejména zakladni identifikaéni Gdaje
(obchodni jméno, pravni forma, sidlo, IC), zvefejiiované tidaje z rozvahy a vykazu zisku
a ztraty, ptilohu k Gcetni zavérce (v plném rozsahu), udaje o dilezitych skutecnostech, vyklad
k uplynulému a piedpokladanému vyvoji podnikani a finan¢ni situaci v Ucetni jednotce,
informace o aktivitach v oblasti vyzkumu a vyvoje, informace o pofizovéani vlastnich akcii
a diivodech jejich pofizeni. Vyro¢ni zprava, po schvaleni valnou hromadou, musi byt uloZena

do sbirky listin, tj. u rejsttikového soudu.

1.2.6 Audit

Dulezitym dokumentem, ktery tvoti nedilnou soucast podkladi pfi ptipravé ocenéni podniku,
je audit. Cilem auditu je pfedevSim vyjadfit nazor auditora na ucetni zavérku. Postaveni
a ¢innost auditora je odbornou nezavislou ¢innosti, pii které se auditor fidi obecné zadvaznymi
predpisy, statutem Komory auditorti CR, jako i jejimi fady. Samotny audit pfedstavuje proces,
pii kterém auditor kumuluje diikazni informace pro testy vécné spravnosti existence aktiv

apasiv, uplnosti evidence, spravnosti ocenéni, veérnosti zobrazeni, jakoz 1 spravnost

8 KISLINGEROVA, E. Oceiiovani podniku. 2. vyd. Praha: C. H. Beck, 2001. s. 42. ISBN 80-7179-529-1.
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zvetejnéni. Vysledek celého procesu auditu vyjadiuje auditor prostiednictvim

formalizovaného vystupu, ktery se nazyva zavéreénd zprava.

1.3 Financ¢ni zdravi spoleCnosti

Hlavnim cilem vSech podniki je docilovat co nejlepsich vysledkid hospodateni, tedy
maximalizovat rozdil mezi svymi vynosy a ndklady. V ptipadé, ze ve spolecnosti dochézi
k nepiiznivému vyvoji penéznich tokl, mize byt ohrozena jeji samotna existence. Takze
v piipad¢, Ze firma nemd problémy se svou schopnosti v€as uhrazovat splatné zavazky,
hovofime o finanén¢ zdravém podniku. Dilezitou podminkou finanéniho zdravi je
i perspektiva dlouhodobé likvidity, tzn., aby nedoslo k negativni zméné v schopnosti podniku
uhrazovat splatné zavazky, a aby byla zachovdna i v budoucnu. Dlouhodobou likviditu
vyznamné ovliviiuje pomér mezi cizimi a vlastnimi zdroji v celkové finan¢ni struktuie
podniku. Mensi podil cizich zdroji znamend mensi zatiZzeni fixnimi platbami a signalizuje
mensi zranitelnost podniku pii vykyvech vysledki hospodafeni smérem dold. Tim je takovy
podnik 1 jistéjsi investici pro vétitele. Dlouhodoba likvidita je vSak pouze jednou z podminek
finan¢niho zdravi. Aby podniku né¢kdo svéfil sviij kapital, musi mit jistotu, Ze tento podnik
dokaze jeho kapital svou €innosti zhodnotit, jinymi slovy, dokaZze vytvafet svym podnikdnim

dostateény prebytek vynost nad naklady, tedy zisk. Cim vétsi je vynosnost (rentabilita)

S 4

Financ¢ni zdravi je tedy v zdsad€ ovliviiovano:
e likviditou podniku,
e rentabilitou podniku.

Podniky, které z dlouhodobého hlediska patii k finanéné zdravym, maji vétsi Sanci, Ze ziskaji
bez problémt a za vyhodnych podminek externi zdroje financovani jak formou bankovnich
uveért, tak aspéSnym prodejem podnikovych obligaci ¢i emisi novych akcii. Finanéné zdravy
vsak je i1 takovy podnik, ktery externi zdroje minimalizuje a je schopen sviij efektivni rozvoj
zajistit pouze internimi zdroji financovani.

Pokud ma podnik rostouci problémy v penéznich tocich a zaroven klesa jeho vysledek
hospodareni, nelze jeho finan¢ni zdravi oznacit jinak nez jako chatrné, s tim, Ze podnik miize

s velkou pravdépodobnosti skoncit v upadku.
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DalSim pojmem pouzivanym ve financni analyze je financ¢ni tisen. Ta nastava tehdy, kdyz
podnik mé tak velké potize s likviditou, Ze je nelze vyfesit bez vyraznych zmén v ¢innosti
podniku a ve zptisobu jeho financovani.

Mezi finan¢nim zdravim a financ¢ni tisni lze pochopitelné vypozorovat i1 urCité prechodové
faze: bud’ je podnik ziskovy a pfitom mé problémy s likviditou (faze riistu podniku), coz je
zejména v Ceskych podnicich dost Castym jevem, nebo vykazuje ucetné ztratu, ale jeho

likvidita neni bezprostiedné ohrozena.
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2 Metody financ¢ni analyzy

Pivodem tuspésného aplikovani celé¢ fady metod hodnoceni financniho zdravi spolecnosti je
rozvoj matematickych, statistickych a ekonomickych véd. Z metodologického hlediska je
vSak potieba si uvédomit, ze se pii realizaci finan¢ni analyzy musi dbat na pfiméfenost volby
metod analyzy. Volba metod musi byt realizovana s ohledem na:

e Ucelnost,

e nakladnost,

e spolehlivost.[1]

V ptipadé tcelnosti se jedna o vysledek, ktery musi odpovidat pfedem zadanému cili. To ve
své podstaté vychazi i ze samotného faktu, Ze finan¢ni analytik vytvati své analyzy na zakladé¢
vnéjsiho podnétu, jinymi slovy na zakazku. Je tedy vice nez dulezité, aby vysledna analyza
korespondovala s ucelem pro jaky byla sestavena. Toto kritérium je doporu¢ovano z divodu
riznorodosti soustav jednotlivych ukazateld, které pfesné¢ odpovidaji napiiklad zaméfeni

daného podniku.

Prvek nékladnosti je dalsi z diilezitych kritérii volby metod financni analyzy, protoze kazda
analyza potiebuje urcity ¢asovy prostor a samoziejmé i kvalifikovanou praci, ktera s sebou
nese celou fadu nékladd, 1 kdyZ dikladné provedena financni analyza by méla zahrnovat

takové feSeni, které zajisti pfiméfenou ndvratnost takto vynaloZenych nékladu.

Spolehlivost znazoriiuje kritérium, diky kterému lze zajistit kvalitngj$im vyuZitim vSech
dostupnych dat, nikoliv rozs§ifenim mnozstvi srovnavanych podniki, které v redlném pouziti
pfesné¢ nekoresponduje s podminkami analyzované spolecnosti. Jinymi slovy ¢&im vice

spolehlivé;si vstupni informace, tim spolehlivéjsi vysledky.

Kazda pouzitd metoda musi obsahovat zpétnou vazbu na cil, ktery mé spliovat a stejné tak
u kazdého analytika ptipadné analytické spolecnosti 1ze hovofit o profesionalnim hledisku
v ptipad¢ urcité sebekontroly, ktera porovnava skute¢né pouzitou metodu s vyty¢enymi cili.

Obecné lze oznacit za platné pravidlo, ze ¢im lepsi pouzivané metody, tim spolehlivéjsi

zavery, a tim je mozné ziskat niz§i riziko chybného rozhodnuti a vyssi nadéji na Gspéch.
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Zakladem rtiznych metod finan¢ni analyzy jsou finan¢ni ukazatele. Obvykle jsou vymezovany
jako formalizované zobrazeni hospodarskych procesii. Financnim ukazatelem je mozné také
rozumét cCiselnou charakteristiku ekonomické Cinnosti podniku. Ukazatele piimo pievzaté
z ucetnich vykazl jsou vyjadieny v penéznich jednotkach, ale aritmetickymi operacemi lze
ziskat vysledek i v jinych jednotkach, napt. v jednotkdch Casu, v procentech. Existuje cela
fada ukazateld, které¢ v ramci financni analyzy funguji, a existuje také cela fada kritérii pro

jejich Clenéni. Volba typu ukazatele je dana ucelem a cilem finan¢ni analyzy.

Finan¢ni analyzu je mozno =zafadit do Kkategorie technické analyzy, nebot pracuje
s matematickymi postupy, které vyusti do vykladu vypoctenych hodnot. Finan¢ni analyza
vyuzivéa v zasad¢ dvé skupiny metod, a to metody elementarni a metody vyssi. Vyssi metody
finan¢ni analyzy nepatii k metoddm univerzalnim. Jejich pouzivani je zavislé na hlubsich
znalostech matematické statistiky, ale také na hlubSich teoretickych i praktickych
ekonomickych znalostech. K aplikaci téchto metod je zapotiebi zejména kvalitni softwarové
vybaveni. Nejsou ve firemni praxi pouZivany béZzn¢. Jejich pouziti totiZ do zna¢né miry zavisi
na dostupnosti tidajui a tim i na napliovani modeld pozadovanymi daty. Témito metodami se

zpravidla zabyvaji specializované firmy a nejsou soucasti této diplomové prace.[9]

Finan¢ni analyza pracuje s ukazateli, kterymi jsou bud poloZzky ucetnich vykaz a udaje
z dalSich zdrojd, nebo ¢isla, ktera jsou znich odvozena. Je nutné si je$t€¢ uvédomit, Ze
dalezité rozliSovani stavovych a tokovych veli¢in. Stavové veli¢iny se vztahuji k urcitému
casovému okamziku, tedy k urCitému datu z rozvahy, tokové veliCiny se pak vztahuji
k ur¢itému casovému intervalu, tedy k obdobi, za které byl sestaven vykaz zisku a ztraty.
Kromé toho je potieba si uvédomit, ze z analytického hlediska je diilezité¢ vytvareni casovych
fad, nebot’ jen kvalitné¢ vedend Casova tada, respektive hodnoceni zalozené na této fad¢, mize
dat objektivni vysledky. Cim kratsi bude doba, za kterou je firma posuzovéna, a ¢im méné

informaci lze zajistit, tim vice neptfesnosti se mize pfi interpretaci vysledkli objevit.
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2.1 Absolutni ukazatele

Zakladni vstupni data jsou pouze elementarnim piedpokladem proto, aby bylo mozno
zpracovat vlastni analyzu. Ugetni vykazy, které tvoii pievaznou &ast vstupnich informaci,
obsahuji tdaje, které se nazyvaji absolutni ukazatele. Absolutni ukazatele davaji ptfedstavu
o rozméru jednotlivych jevl. Absolutni ukazatele tvoii zakladni vychodisko rozboru. Kazda
analyza jako prvni postupovy krok zpracovava vertikdlni a horizontdlni rozbor absolutnich
udaji. Jednd se o matematicky velmi jednoduché propocty. Jestlize se jedna o analyzu
horizontélni, pak to znamend, Ze v ¢ase jsou porovnavany jednotlivé polozky. ZjiStuje se,
kolik tato zména ¢ini v procentech. Horizontalni analyza tedy informuje o zakladnich
pohybech v jednotlivych polozkach ucetnich vykazi a o intenzit¢ téchto pohybi.
Na horizontélni analyzu, kterd sleduje vyvoj jednotlivych polozek ucetnich vykazi v Case,

navazuje vertikélni analyza, neboli rozbor struktury vyjadiené v procentech.[9]

2.1.1 Vertikalni analyza

Podstata vertikdlni analyzy vychazi z faktu, Ze se na jednotlivé poloZky finan¢nich vykazi
pohlizi vrelaci k n¢jaké velicin€é. V ptipadé, Ze hledany vztah bude oznacen P;, poté

formalizovany vypocet bude nasledujici:

Bi
Py

kde B; znaci velikost poloZky bilance a XB; pak sumu hodnot poloZek v ramci urcitého

celku.[2]

V ptipad€ vertikdlni analyzy rozvahy je volba sumy poloZek jednoznaénd, tedy tzv. celkova
bilan¢ni suma. Vysledek odrazi z kolika procent se jednotlivé polozky podileji na celkové
bilan¢ni sum¢. Celkovou bilan¢ni sumu Ize chépat nejen jako sumu vSech polozek, v ptipadé
rozvahy napftiklad polozka celkova aktiva, ale také jako jednotlivé podpolozky. Tzn., Ze je
mozno analyzovat napiiklad podil jednotlivych poloZek aktiv na bilanéni poloZce obéZzna
aktiva. V ramci zachovani prehlednosti analyzy se doporucuje zacinat vzdy celkovou bilan¢ni
sumou (napiiklad celkova aktiva), tu teprve pro dokresleni propocitat na jednotlivé
podpolozky. Pokud by se jednalo o naptiklad dlouhodoby majetek, méa smysl jednotlivé

polozky dlouhodobého majetku vztahovat pomérem k celkovému dlouhodobému majetku.
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2.1.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza pomahé kvantifikovat meziro¢ni zmény jednotlivych polozek. Existuje
hned nékolik moznych zplisobt, jak tyto meziro¢ni zmény vypocitat. Jednou z moznosti je
vyuzit interpretaci pomoci indexii ¢i diferenciaci, tedy rozdilt. V piipadé indext horizontalni
analyza prezentuje o kolik procent se jednotlivé polozky bilance zménily oproti minulému
roku. Diferenciace interpretuje o kolik se jednotlivé polozky zménily v absolutnich ¢islech.
Pomoci matematického zépisu lze indexy formulovat nésledujicim zptsobem. Pokud se
oznaci hodnota bilanéni poloZzky i v Case ¢ jako B(¢), pak indexem, ktery odrazi vyvoj polozky
v relaci k minulému ¢asovému obdobi, se rozumi:

i _ Bi(t) i _ Bi(t)_Bi(t_l) _ Bi(t)

MR- YT B(-1)  B@-1)

Oba vzorce poskytuji stejnou informaci. Pokud je vyjadieni v procentech (Ize hodnotu indexu
vynasobit 100), tak prvni vzorec ptifadi vztazné veli¢iné B,(¢-1) hodnotu 100, zatimco druhy

vzorec piimo ozndmi (po vynasobeni 100), o kolik procent se polozka zménila.[2]

2.1.3 Bilan¢ni pravidla

Mimo vertikdlni a horizontdlni analyzy je moZzné zkoumat, zda podnik ve své Cinnosti
uplatiuje tzv. bilan¢ni pravidla. Tato pravidla jsou obvykla zvlast€¢ v némecky mluvicich
zemich. Rozumi se jimi doporuceni, kterymi by se m¢l management fidit ve financovani
firmy s cilem dosazeni dlouhodobé finan¢ni rovnovahy a stability. Obvykle jsou uvadéna
Ctyfi pravidla:

1. Zlaté bilané¢ni pravidlo financovani — toto pravidlo tikd, Ze je nezbytné ,,sladovat™
casovy horizont trvani majetkovych €asti s Casovym horizontem zdrojt, ze kterych je
financovany. Plati zde, ze dlouhodoby majetek je financovan piedevs§im z vlastnich
nebo dlouhodobych cizich zdroji, kratkodobé slozky majetku z odpovidajicich
kratkodobych zdrojt.

2. Zlaté pravidlo vyrovnani rizika — sleduje vztahy na strané pasiv a fikd, ze vlastni
zdroje by pokud mozno mély ptevySovat cizi zdroje, v krajnim pifipad¢ se maji rovnat.

3. Zlaté pari pravidlo — jde o vztah dlouhodobého majetku a vlastnich zdroji. Ma se za
to, Zze podnik ve svém financovani vyuziva i cizich zdroji, a proto se tyto dvé polozky
rovnaji jen v krajnim piipadé.
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4. Zlaté pomérové pravidlo — tempo ristu investic by v zajmu udrzeni dlouhodobé
finan¢ni rovnovahy nemélo ani v kratkodobém casovém horizontu piedstihovat tempo

rustu trzeb.[8]

2.2 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou nejcastéji pouzivanym rozborovym postupem k ucetnim vykazim
z hlediska vyuzitelnosti i z hlediska jinych urovni analyz, jako je napiiklad odvétvova
analyza. Tento fakt vychazi z diivodu, Ze analyza pomoci pomérovych ukazatell se tvoii
vyhradné z idajii ze zdkladnich Gcetnich vykazi, které maji vlastnosti vefejné dostupnych
informaci a k nimz ma pfistup i externi finan¢ni analytik. Pomérovy ukazatel se vypocita jako
pomér jedné nebo nékolika ucetnich polozek zakladnich ucetnich vykazl k jiné polozce nebo

k jejich skupiné.

Pomérovych ukazatelli 1ze v riznych pramenech nalézt velké mnozstvi. Pti jejich konstrukci
a tfidéni lze vyjit ze zakladniho obsahu finan¢niho fizeni a pfedevsim finan¢niho rozhodovani
podniku, které je zpravidla orientovano na:
e ziskavani kapitalu (pasiv), tj. absolutni rozmér a struktura v ¢lenéni na kratkodobé
a dlouhodobé zdroje,
e rozhodovani o velikosti a struktufe majetku (aktiv),
e rozdelovani hospodarského vysledku,

e analyzu a kontrolu hospodateni ¢innosti.[1]

Nejcastéji jsou pouzivany nasledujici zdkladni skupiny ukazatelt:
e ukazatele rentability (vynosnosti),
e ukazatele aktivity,
e ukazatele zadluZenosti,
o ukazatele likvidity,

e ukazatele produktivity.[8]
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2.2.1 Ukazatele rentability (vynosnosti)

Rentabilita neboli vynosnost vlozeného kapitalu je zakladnim métitkem schopnosti podniku
vytvafet nové zdroje a dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitdlu. Pii analyze
ukazatelll rentability se nejCastéji vychazi z vykazu zisku a ztraty a z rozvahy. OvSem velice
relevantnim vykazem je zminény vykaz zisku a ztraty, protoze v mnoha pramenech je pojem
rentabilita zaméiovan za vyraz ,ziskovost.“ Ukazatele rentability jsou ukazatele, kde se
v Citateli vyskytuje n€jaka polozka odpovidajici vysledku hospodateni (obvykle se tedy jedna
o tokovou veli¢inu) a ve jmenovateli néjaky druh kapitalu (coz je stavova veli¢ina), respektive
trzby (coz je tokova veli¢ina). Obecné lze konstatovat, Ze tyto ukazatele slouzi k hodnoceni
celkové efektivnosti dané Cinnosti, proto je zifejmé, Ze tato oblast financni analyzy bude
nejvice zajimat akcionafe a potencialni investory, avSak i pro ostatni skupiny ma tato oblast
svilj nesporny vyznam. Ukazatele rentability by v ¢asové fadé mély mit obecné rostouci

tendenci. Jiné doporucené hodnoty nebyvaji u vétSiny bézné€ pouzivanych ukazateld uvadény.

Ke zjistovani rentability jsou pouzivany v praxi nejvice tyto ukazatele:
e rentabilita celkovych aktiv (ROA — Return on Assets),
e rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE — Return on Equity),
e rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE — Return on Capital Employed),
e rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales),
e rentabilita ndkladi (ROC — Return on Costs).[2]

Ukazatele rentability vyuZivaji v Citateli nékolik podob zisku:
e EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) — zisk pfed zdanénim a uroky, coz je
hodnota zisku pted odectenim urokli a dan¢ z piijmda,
e EBT (Earnings Before Tax) — zisk pfed zdanénim, coz je zisk pfed odectenim dané,

o EAT (Earnings After Tax) — Cisty zisk, ktery ziskdme odectenim urokd a dané.[1]

Rentabilita celkovych aktiv (ROA — Return on Assets)
Odrazi celkovou vynosnost kapitalu bez ohledu na to, zjakych zdrojii byly podnikatelské

¢innosti financovany. Jedna se o zakladni métitko rentability.[2]

EAT

aktiva

ROA =
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity)

¢istého zisku ptipada na 1 K¢ vlastniho kapitalu.[2]

EAT

ROE = W
Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE — Return on Capital
Employed)

Ukazatel ROCE méfi vynosnost vesSkerého investovaného kapitdlu a vyjadifuje miru
zhodnoceni vSech aktiv spolec¢nosti financovanych vlastnim i cizim dlouhodobym kapitalem.
Komplexné znazoriuje efektivnost hospodatreni podniku.[2]

EBIT
viastni kapital + dlouhodobé zavazky

ROCE =

Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales)
ROS ptedstavuje schopnost podniku dosahovat zisk pti dané urovni trzeb, tedy kolik dokaze

podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb.[2]

EAT
trzby

ROS =

Rentabilita nakladi (ROC — Return on Costs)

cvwr

dosahuje. Vyjadiuje kolik efektu vaze 1 K¢ nakladi.[2]

EAT
naklady

ROC =

2.2.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity zndzoriiuji jak efektivné podnik pracuje se svymi aktivy. Vyjadiuje se
pomoci poctu obratli (obratovosti - a to napiiklad kolikrat rocni trzby prevysuji hodnotu
zasob, které jsou sledovany) nebo doby obratii (udava pocet dni, za kterych se dana obratka
uskutecni). Pfi analyze doby obratu jednotlivych polozek je zapotiebi dodrzovat predem
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stanovy model pfepoctu dennich trzeb. Pro potfeby této diplomové prace budu pouzivat

vzorec pro vypocet dennich trzeb jako podil trzeb (ro¢nich) a hodnoty 360.

Doba obratu zasob a obrat zasob

Obrat zasob udava podet obratek zasob za sledované obdobi. Cim je jeho hodnota vyssi, tim je

v

situace ptiznivejsi.[1]

trzby
zasoby

Obrat zasob =

Doba obratu zasob znazornuje pocet dni, kdy jsou ob&zné aktiva vazana ve formé zasob. Cim
je doba obratu krat$i, tim rychleji se z4soby obraceji a proces hospodafeni s ob&znym

majetkem je efektivnéj$i.[1]

Doba obratu zasob = L()by
denni trzby

Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv udava pocet obratli za rok a vyjadiuje zhodnoceni vlozenych
prostiedki podniku. Cim vys$3i je ukazatel, tim efektivnéji podnik vyuziva majetek.[1]

, . trzby

Obrat celkovych aktiv = ——
celkova aktiva

Doba obratu pohledavek a obrat pohledavek

Obrat pohledavek méfi, kolikrat za rok se pohledavky proméni v pohotové penéZni
prostiedky. [1]

trzby

Obrat pohledavek = ———
pohledavky

Doba obratu pohledavek vyjadiuje dobu inkasa pohledavek, coz je pocet dni, které uplynou
mezi vystavenim faktury za prodej zbozi a sluzeb a okamzZikem pfipsani hotovych prostredkt
na ucet podniku. Cim je del$i doba inkasa, tim del$i dobu podnik poskytuje svym obchodnim

partnerim bezplatny Gvér.

Doba obratu pohleddvek = Ppohledavky

denni trzby
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Doba obratu zavazku a obrat zavazki

Doba obratu zavazkl znazornuje pocet dni, na které dodavatelé poskytli aver. Obecné Ize
konstatovat, ze doba obratu zavazkii by méla byt del§i nez doba obratu pohledavek, aby
nebyla naruSena rovnovdha v podniku. Nicméné tento ukazatel muze byt dilezity i pro

pfipadné obchodni partnery a véfitele, kterym prezentuje platebni moralku podniku.[1]

, . zavazk
Doba obratu zavazkii= —vy
denni trzby
, . trzb
Obrat zavazkii= —y
zdvazky

2.2.3 Ukazatele zadluzenosti

Problematika ukazatelti zadluzenosti vychdzi ze skute¢nosti, ze podnik pouziva k financovani
aktiv ve své Cinnosti cizi zdroje. Analyza zadluzenosti porovnava rozvahové polozky a na
jejich zaklade zjistuje, v jakém rozsahu jsou aktiva podniku financovana cizimi zdroji.
Pouziti vyhradné vlastniho kapitalu totiz jednoznacné€ s sebou pifinaSi snizeni celkové
vynosnosti  vloZzeného kapitadlu. Naopak financovani vyhradn€ z cizich zdroji bylo
pravdépodobné spojeno s obtizemi pii jeho ziskdvani. Pro potteby této diplomové prace se

zaméfim na nize uvedené ukazatele zadluzenosti.

Ukazatel véritelského rizika (Debt ratio)

Tento ukazatel je povaZovan jako zdékladni v oblasti analyzy zadluZenosti. Cizi kapital
podniku zahrnuje jak zavazky dlouhodobé, tak i zavazky kratkodobé, které jsou v tomto
ukazateli poméfovany k celkovym aktivim podniku. Ukazatel véfitelského rizika je né€kdy
oznacovan 1 jako celkova zadluzenost. Hodnota ukazatele by méla byt nizk4, protoze ¢im by
byla vyssi, tim by se zvySovalo riziko vétitela. [1]

cizi kapital

Debt ratio = —————
celkova aktiva
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ZadluZenost vlastniho kapitalu (Equity ratio)
Zadluzenost vlastniho kapitalu vyjadiuje proporci, v niz jsou aktiva podniku financovana

vvvvvv

ukazatelti zadluzenosti pro hodnoceni celkové financni situace.[1]

) . viasti kapital
Equity ratio = ——————
celkova aktiva

Ukazatel urokového kryti (Interest coverage)

Pro potfeby analyzy mozné unosnosti dalSiho dluhového zatizeni se sestavuje ukazatel
trokového kryti. Ten udava, kolikrat je zisk vétsi nez troky. Urokové kryti vyjadiuje
bezpe¢nostni prostor pro veétitele. Dilezité je si uvédomit, ze neschopnost platit trokové

platby ze zisku miiZze byt znakem bliZiciho se upadku podniku.[1]

EBIT

nakladové uroky

Ukazatel urokovéhokryti =

Podil ciziho a vlastniho kapitalu (Debt-equity ratio)

Jedna se o pom¢ér ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu spolecnosti. Pfevracend hodnota tohoto
ukazatele vyjadiuje miru finanéni samostatnosti podniku. Dilezité je ptihlédnuti
k leasingovému financovani, kter¢é by mélo byt pfi¢teno k cizimu kapitdlu v ramci
objektivniho vyjadieni vysledku této financni samostatnosti.[1]

cizi kapital

Podil ciziho avlastniho kapitialy = ——
viastni kapital

2.2.4 Ukazatele likvidity

Definice pojmu likvidita ve smyslu urcité slozky majetku predstavuje vlastnosti dané slozky
rychle a bez velké ztraty hodnoty se pfeménit na pen€zni hotovost. Pokud se likvidita vztdhne
k podniku samotnému, vyjadiuje schopnost uhradit véas své zavazky. Likvidita je tedy
dilezita z hlediska finan¢ni rovnovahy spolecnosti. Nicméné pfiliS vysokd mira likvidity
predstavuje pro vlastniky podniku negativni vysledek, nebot’ finan¢ni prostfedky jsou vazany

v aktivech, které nepracuji ve prospéch zhodnocovani finan¢nich prostredkii a snizuji tak
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rentabilitu. Tento fakt znamend, ze pozitivnim vysledkem analyzy ukazateld likvidity bude

vyvazena likvidita. Nejcastéji se v oblasti likvidity pouzivaji nize uvedené ukazatele.

Okamzita likvidita (Cash position ratio)

Okamzitd likvidita byva oznacovana také jako likvidita 1. stupné. Tento ukazatel obsahuje
nejlikvidnéjsi polozky rozvahy. V Ccitateli tohoto ukazatele se objevuji pohotové platebni
prostiedky, které obsahuji celkovou sumu finan¢nich prostfedkii na béznych uctech, jinych
uctech a v pokladné. Dulezité je nezapomenout zahrnout i polozky volné¢ obchodovatelnych
cennych papirti a $ekd. V Ceské republice se doporutované hodnoty pohybuji v intervalu

0,6 - 1,1.[1]

pohotové platebni prostiredky

Okamzitalikvidita = —— —
okamczité splamé zavazky

Pohotova likvidita (Quick ratio)
Pohotova likvidita je oznacCovana jako likvidita 2. stupné. Vyjadiuje schopnosti podniku
dostat kratkodobym zévazkim, aniZ by musel prodat své zasoby. Doporucené hodnoty se

pohybuji v intervalu 1-1,5.[1]

(obézna aktiva- zasoby)

Pohotova likvidita =
kratkodobé zavazky

Bézna likvidita (Current ratio)

BéZna likvidita velice Casto oznacovana jako likvidita 3. stupné ukazuje, kolikrat pokryvaji
ob¢znd aktiva kratkodobé zavazky podniku. V pfesné interpretaci zndzorniuje kolika
jednotkami obé&Zznych aktiv je kryta 1 jednotka kratkodobych zavazk. Jinymi slovy vypovida
o tom, jak by byl podnik schopen uspokojit své vétitele, kdyby pfeménil veSkera obézna
aktiva v daném okamZiku na hotovost. Doporu¢ené hodnoty se pohybuji v intervalu
1,5-2,5.[1]

o e e obézna aktiva
Bézna likvidita =

kratkodobé zavazky
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Cisty pracovni kapital (Net working capital)

Cisty pracovni kapital je ¢ast ob&znych aktiv kratkodobého majetku, ktera je financovana
dlouhodobymi finan¢nimi zdroji a podnik s ni miize volné disponovat pii realizaci svych
zaméra. Tento nastroj umozni oddélit v obéznych aktivech tu ¢ast penéznich prostiedki, ktera
slouzi k uhrad¢ vsSech kratkodobych zavazki, od casti, ktera je relativné volna a mize tim
padem slouzit manazerim k financni politice v podniku. Pii analyze cist¢ho pracovniho
kapitalu je zapottebi vypocitané hodnoty porovnat s potfebou Cistého pracovniho kapitalu.
Potieba Cistého pracovniho kapitdlu obsahuje obratkovy cyklus penéz, ktery se sklada ze
souctu doby obratu zdsob a doby obratu pohledavek od nichz je odectena doba obratu

kratkodobych zavazk.[2]
Cisty pracovni kapitdl = obéznd aktiva - krdtkodobé zavazky

Potreba cisteho pracovniho kapitilu = obratkovy cyklus penez * denni vydaje

2.2.5 Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity zobrazuji vykonnost podniku ve vztahu k ndkladiim na zamé&stnance.

Osobni naklady k pfidané hodnoté
Vyjadiuji, jak velky je podil ndkladi na zaméstnance na jednotku ptidané hodnoty.
Pro podnik je pozitivnéj$i mensi hodnota podilu ndkladli na zaméstnance k pfidané hodnoté.

Tento fakt vyplyva z podstaty vazanosti pfidané hodnoty na konkrétni zaméstnance.[2]

osobni naklady na zaméstance

Osobni ndklady k pridané hodnoté = - -
pridand hodnota

Produktivita prace z pfidané hodnoty
Ukazatel produktivita prace pfidané hodnoty zndzorfiuje konkrétné podil pfidané hodnoty na
jednoho zaméstnance. Prezentace velikosti pfidané hodnoty na jednoho zaméstnance ma

podstatny vliv na efektivnost prace zaméstnancti podniku.[2]

pridana hodnota

Produktivita prace z pridané hodnoty = - ~ -
pocet zamestnancu

34



Prumérna mzda na pracovnika
Pro podnik lze povazovat za pozitivni, kdyz pfidand hodnota ma oproti primérné mzd¢ na

pracovnika rostouci tendence.[2]

osobni naklady

Priimérna mzda na pracovnika = —— - .
pocet zamestnancu

2.3 Bonitni a bankrotni modely

Ptedchozi kapitoly se vénovaly analyze ukazateld, které tvoii jednotlivé slozky finanéniho
zdravi podniku. Z tohoto diivodu byla jiz provedena fada studii se snahou nalézt ukazatel, ve
kterém by byly zahrnuty veSkeré aspekty financniho zdravi podniku a jehoz vySe by
jednoznacéné vyjadiovala schopnost nebo neschopnost podniku zabranit ptipadnému upadku.
Tento systém ukazateli se mnohdy nazyvé jako systém v€asného varovani nebo tzv. predikéni
modely. Predikéni modely jsou mezi finanénimi analytiky velice oblibené, nebot’ soustied’uji
ve své podstaté¢ celou finan¢ni analyzu do jediného vystupniho udaje. Tyto modely lze
rozdé€lit na bonitni a bankrotni modely. Bonitni modely odpovidaji na otazku, zda je podnik
dobry nebo S$patny. Bankrotni modely reaguji na otdzku, zda existuje pravdépodobnost
bankrotu spole¢nosti. Mezi bonitni modely patii cela fada modelti, ale pro potieby této prace
se zam&im na Kralickiv rychly test (Quick test). V pfipadé bankrotnich modelti pouziji

Altmanuv index finanéniho zdravi.

2.3.1 Kralickiiv rychly test

»Podstatou tohoto modelu, jehoz autorem je ekonom Kralicek (1990), je stanoveni ctyr
pomerovych ukazatelu se stejnou vahou. Prvni dva ukazatele hodnoti financni situaci podniku
(jeho stabilitu) a druhé dva vynosovou situaci.® Prvnim z ukazateldi je kvéta vlastniho
kapitalu. Vypovidd o finan¢ni sile firmy méfené podilem vlastniho kapitdlu na celkové
bilan¢ni sumé. Jinymi slovy do jaké miry je spole¢nost schopna pokryt své potieby vlastnimi
zdroji. Druhym ukazatelem je doba splaceni dluhu z cash flow, ktery ukazuje, za jakou dobu
by byl podnik schopen splatit vSechny své zavazky (jak kratkodobé, tak dlouhodobé¢), pokud
by kazdy rok generoval stejné cash flow jako v pravé analyzovaném obdobi. Tretim

ukazatelem je cash flow v % z trzeb a poslednim ukazatelem je rentabilita celkového kapitalu

® KOZENA, M. Manazerskd ekonomika. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2007. s. 121. ISBN 978-80-7179-673-2.
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(ROA). Kazdy zuvedenych ukazatelli je poté ohodnocen body podle stupnice uvedené

v nasledujici tabulce a vysledna znamka se vypocita jako jejich aritmeticky primér.

Tabulka €. 1 - Stupnice hodnoceni ukazatelii Quick testu

Velmi . OhroZen

Vyborné 5 Dobre Spatné | ;

Ukazatel dobre insolvenci

1 2 3 4 5
R1 - Kvéta vlastniho kapitalu >30 % >20 % >10 % >0 % negativni
R2 - Doba splaceni dluhu z CF <3 roky <5 let <12 let >12 let >30 let

R3 - CF v % z trzeb >10 % >8 % >5 % >0 % negativni
R4 - ROA (EBIT) >15% >12 % >8 % >0 % negativni

ZDROJ: KOZENA, M. Manazerské ekonomika. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2007. s. 216. ISBN 978-80-7179-673-2.

Kvota viastniho kapitalu = viasini kapital

aktiva celkem

(cizi zdroje - penize - ucty u bank)
provozni cash flow

Doba splaceni dluhu z CF =

CFv%ztrzeb = —EBIT
aktiva celkem
ROA - EBIT
aktiva celkem

Hodnoceni spole¢nosti se provadi pomoci nasledujicich 3 krokii:
1. hodnoceni finan¢ni stability — soucet bodové hodnoty R1 a R2 déleny 2,
2. hodnoceni vynosové situace — soucet bodové hodnoty R3 a R4 déleny 2,

3. celkové hodnoceni situace — soucet hodnoceni finan¢ni stability a vynosové situace

déleny 2.[2]

Interpretace analyzy celkového hodnoceni situace zavisi na dosazné kone¢né znamce, tedy
pokud vyslednd znamka je 1 az 2 (situace je velmi dobrd) a pokud je znadmka

4 a 5 (signalizuje to Spatnou situaci v podniku).
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2.3.2 Altmanuyv index finan¢niho zdravi

»V roce 1968 vytipoval prof. Eduard Altman, na zaklade statistické analyzy souboru firem,
nekolik ukazatelu, ktere statisticky dokdzaly predpovidat financni krach firmy. Odborné
receno se jednalo o tzv. diskriminacni analyzu. Jejim vysledkem je rovnmice, do které se
dosazuji  hodnoty financnich ukazatelu a na zdklade vysledkii se o firmé da
pravdépodobnostné predpovidat, zda se jednad o do budoucna prosperujict firmu, ¢i o adepta
na bankrot.“'° Pivodni Altmantiv model obsahoval 5 pomérovych ukazateld, které nasobi
koeficienty na zakladé statistickych propocti. Podoba pivodniho Altmanova modelu je
znazornéna v ndsledujici rovnici. Tento model je vhodné pouZzivat pro aplikaci Altmanova
modelu v pfipadé, ze analyzovany podnik patii do skupiny firem vefejn¢ obchodovatelnych
na burze.
Z=12x+14x, +33x, +0,6 x, +1x,, [1]

kde  x;— podil pracovniho kapitalu k celkovym aktiviim,

X, — rentabilita Cistych aktiv,

x3 — EBIT / aktiva celkem,

X4 — trzni hodnota vlastniho kapitalu / celkové zavazky,

Xs — trzby / aktiva celkem.

Interpretace analyzy Altmanova modelu v piivodni podobé¢ zaleZi na vysledné hodnoté podle
toho, do jakého intervalu patfi. Hodnoty pod 1,81 vyjadiuji pomérmné vyrazné finanéni
problémy (tedy 1 moznost bankrotu spole¢nosti). Vysledky v intervalu 1,81-2,99 znazornuji
oblast tzv. Sedé zony, kterd signalizuje, Ze podnik nelze oznacit jako uspéSny, ale stejné tak
nelze jednoznacné fici, Ze se jednd o podnik s finan¢nimi problémy. Pokud hodnoty

prevysujici hranici 2,99, 1ze podnik zcela uspokojivé oznacit jako Gspeésny.[1]

V ptipadé, ze spolecnost nepatii do skupiny firem vefejné obchodovatelnych na burze,
pouziva se nasledujici rovnice upravené verze Altmanova modelu. Zménu je mozné spatfit
v hodnotach koeficient a stejné tak i v hodnotach intervalG pro interpretaci vysledkd,

pfi¢emz ale dosazované pomérove ukazatele se neméni.

" KISLINGEROVA, E.; HNILICA, J. Financni analyza. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2005. s. 93. ISBN 80-7179-321-3.
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Z,=0,717x, +0,847 x, + 3,107 x; + 0,42 x, + 0,998 x5, [9]
kde  x; — podil pracovniho kapitalu k celkovym aktiviim,
X, — rentabilita Cistych aktiv,
x3 — EBIT / aktiva celkem,
x4 — zékladni kapital / zavazky celkem,

X5 — trzby / aktiva celkem.

Interpretace upravené verze Altmanova modelu pro podniky, které nepatii do skupiny firem
vetejn¢ obchodovatelnych na burze je podobnd jako v plivodnim Altmanova modelu, nicméné
se lisi v hrani¢nich hodnotach intervald. V ptipad€, Ze podnik se nachazi v pasmu prosperity,
je vysledna hodnota vyssi nez 2,9. Pasmo tzv. Sedé zony, tedy v oblasti uspokojivych nikoliv
vynikajicich vysledkt, rovné intervalu 1,2-2,9. Posledni pasmo hroziciho bankrotu signalizuji

hodnoty nizsi nez 1,2. [9]

V podminkach Ceské republiky je doporucovano pouziti modifikované verze Altmanova
modelu uréené pro rozvojové trhy v podobé Z-skére. Vyhodou pouziti tohoto modelu je fakt,
Ze se nevyuZivaji znalosti trZzni hodnoty spolecnosti, ale pouze informace ze zékladnich
ucetnich vykazl. Nasledujici rovnice znazorniuje podobu modifikovaného Altmanova modelu,
ktery bude slouzit pro potieby analyzy spole¢nosti JHV-Engineering, s. r. 0. v ramci této

diplomové prace.

Z'=6,56x, +3,26x, +6,72x; +1,05x,, [1]
kde x;—NWC/ aktiva celkem,
x, — zadrzené zisky / aktiva celkem,
x3 — EBIT / aktiva celkem,

X4 — vlastni kapital / zavazky celkem.
Interpretaci vysledkt vyjadiuji vypoctené hodnoty Z-skore pro které kdyz plati, ze je nizsi nez

hodnota 1,1 znézorfiuje vazné finan¢ni problémy, Ze hodnota je v intervalu Sedé zony 1,1-2,6,

nebo ze hodnota Z-skore je vyssi nez 2,6, tedy oblast uspokojivé financni situace.|[1]
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3 Analyza finan¢niho zdravi spole¢nosti

JHV-Engineering, s. r. o.

3.1 Charakteristika spole¢nosti JHV-Engineering, s. r. o.

Datum zapisu: 7. Cervna 1999
V OR vedeného u: Krajského soudu v Hradci Kralové oddil C, vlozka 14755
Obchodni firma:  JHV-Engineering s. 1. o.
Sidlo: Pardubice, Zelené Pfedmésti, S. K. Neumanna 2793, PSC 530 02
Identifika¢ni ¢islo: 259 22 505
Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym
Spolecnici: Ing. Jaromir Hvizd’ala
Ing. Pavel Stefan
Piredmét podnikani:
- Vyzkum a vyvoj v oblasti ptirodnich a technickych véd nebo spolecenskych véd
- Velkoobchod
- Maloobchod provozovany mimo fadné provozovny
- Cinnost technickych poradcti v oblasti strojirenstvi, hutnictvi a energetiky
- Qraficke prace a kresli¢ské prace
- Pfiprava a vypracovani technickych navrhti
- Vyroba strojli a zafizeni pro vSeobecné ucely

- Poskytovani software a poradenstvi v oblasti hardware a software''

Pocatek spolecnosti JHV-Engineering byl v roce 1999 a to konkrétné zaloZenim konstrukcni
kancelaie se sidlem v Pardubicich. Pavodni pocet zaméstnancti k tomuto roku byl
roven 5. Hlavni naplni prace konstrukéni kancelate byly zakazky pro skupinu Ingersoll Rand.
V roce 2000 doslo expanzi spole¢nosti otevienim konstrukéni kancelatfe se sidlem v Praze.
I v tomto roce je hlavni ¢innost spole¢nosti zamétena na zakazky pro skupinu Ingersoll Rand.

Pocet zaméstnancti byl neménny. Tento rok byl vyznamnym z hlediska rozSifeni ¢innosti

"' Vypis z obchodniho rejstiiku [online]. [cit. 2011-02-17] Dostupny na WWW: <http://www.justice.cz>.
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konstrukénich praci na vyrobu a vyvoj jednoucelovych stroji a primyslovych automatizaci.
Nasledujici rok firma poprvé ve své existenci piekrocila ro¢ni obrat 30 mil. K¢ a pocet
zamestnancu se zvySil z 5 na 20. Rok 2003 byl pro spole¢nost JHV-Engineering vyznamny
z hlediska zmény sidla a stim souvisejicim zajiSténim potfebného zazemi pro vyrobu
a konstrukéni prace. Spolecnost se zaméfila na nabor 30 konstruktérG a 5 zaméstnanct
ve vyrobé. O rok pozdéji podnik zdvojnasobil ro¢ni obrat a piekrocil tim hranici 60 mil. K¢,
coz vedlo k vytvofeni dalSich 5 pracovnich pozic vyvojovych konstruktérti. V roce 2005
spolecnost investovala do vystavby nové moderni vyrobni haly, kterd zvysila vyrobni prostory
a vytvoftila tim dostacujici zdzemi pro vyrobu velkych vyrobnich linek. Rok 2006 lze oznadit
jako jeden z mnoha milnikli spole¢nosti, protoze doslo k prolomeni hranice 100 mil. K¢
roéniho obratu a celkovy pocet zaméstnancl piekrocil hranici 50 lidi ztoho 35 bylo
vyvojovych konstruktéri. O rok pozdéji obrat spole¢nosti poprvé v historii piekrocil hranici
120 mil. K¢ a celkovy pocet zaméstnanct ve vyrob€ a konstrukci se zastavil na poctu 65.

Tento obrat se podafilo udrzet i v nasledujicim roce.

Hlavni ¢innosti spole¢nosti

JHV-Engineering se zamétuje na tfi zakladni Cinnosti:
1. vyvoj a vyroba vyrobnich linek a jednoucelovych stroji,
2. poskytovani sluzeb konstrukéni kancelare,

3. prodej vlastnich vyrobkd. [11]

Vyvoj a vyroba vyrobnich linek a jednoucelovych stroji

Spole¢nost navrhuje a vyrabi plné¢ automatizované a poloautomatické vyrobni linky
a jednoucelové stroje zejména pro automobilovy primysl, zdravotnictvi, spotfebni pramysl
1tézké strojirenstvi. Ziskané mnohaleté zkuSenosti pii nadvrhu téchto jednoucelovych stroji
avyrobnich linek umoznuji spolecnosti poskytovat zakaznikim rychlé, spolehlivé,
ale i ekonomické feSeni pro kazdou aplikaci. VySe uvedené oblasti patii mezi stéZejni Cast této
¢innosti, nicméné diky jiZ zminénym ziskanym zkuSenostem je spolecnost efektivni i1 pfi
navrhu stroju a zafizeni pro ostatni oblasti prumyslu.

V automobilovém primyslu se spoleCnost zamétfuje piedevSim na vyrobni linky
a jednoucelové stroje pro montdZ naprav, vyrobu a montdz autoradii, dild pro palivové

systémy, montaz senzorti, vyrobu tlumict,, komponentii karosérie a soucasti klimatizace. Na
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obrazku €. 1 je znazornén piiklad automatické montazni a testovaci linky na brzdové valce

nakladnich automobilt.[11]

Obrazek €. 1 - Automaticka montazni a testovaci linka na brzdové valce nakladnich automobili

ZDROIJ: JHV-Engineering, s.r.0., 2011

Jako dalsi sloZkou této Cinnosti je ndvrh kamerovych systéml, které slouzi pro kontrolu
pfitomnosti, méfeni, polohovéani a orientaci, cteni kodl a identifikaci. Nezbytny je i vyvoj

fidicich a ovladacich systémil véetné kompletnich rozvadéct a vyvoje ovladaciho softwaru.

Poskytovani sluzeb konstruké¢ni kancelare

Cilem této Cinnosti je poskytovani komplexniho systému sluzeb konstrukéni kancelaie
zahrnujici veskeré cinnosti spojené s vyvojem nebo modernizaci produktu. Spole¢nost
zhotovuje pro své zdkazniky studie, zajisStuje kompletni vyvoj vyrobkii vcetné¢ navrhu
konstrukce, vypoctl, névrhu hydraulickych a pneumatickych okruhti, zajistuje vyrobu
prototypu véetné provedeni testli a v neposledni fadé vypracovava podklady pro prezentaci
produktu. Jak jiz bylo vySe nastinéno, do této Cinnosti patii oblast studie, vyvoje vyrobkd,
vyroby a podpory konstrukce vcetné podpory marketingu prostfednictvim profesionalniho
photoenderingu tedy obrazkii s fotografickou kvalitou bez nutnosti dokonceni prvniho
prototypu. Na obrazku €. 2 je grafické zndzornéni pasového minirypadla — CAIRO na jehoz

vyvoji se spole¢nost podili.[11]
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Obriazek €. 2 - Pasové minirypadlo CARIO

ZDROJ: JHV-Engineering, s.r.o., 2011

Prodej vlastnich vyrobkii

Pti navrhu a vyvoji vyrobnich linek a jednoucelovych strojii se konstruktérim spolecnosti
podarilo nékteré uzly unifikovat a snizit tak cenu oproti jednoucelovému stroji. Na zaklad¢
situace na trhu a po zji$téni, Ze nékterd zatizeni neodpovidaji deklarovanym hodnotam, které
zvetejiiuji vyrobcei, zejména z hlediska spolehlivosti a Zivotnosti, spole¢nost vyvinula néktera
zafizeni, kterd standardné¢ dodava jako soucdst vyrobnich linek. Vlastni vyrobky
JHV-Engineering dodava ve standardnich rozmérovych tadach, nebo je upravuje podle
pozadavkl zdkaznikl. Mezi tyto vyrobky patii naptiklad podavace dilt (liStové podavace,
podavace s kamerovym systémem), dopravniky (miniaturni pasové dopravniky, koreckové
lomené dopravniky a gravitacni skluzy), Sroubovaci stanice (automatizované Sroubovaci
stanice), lisy (pneumatické, hydraulické, pneu-hydraulické, Sroubovaci), testovaci stanice pro
kontrolu tésnosti, radialni nytovaci stroje a paletovaci systémy. Na obrdzku €. 3 je zndzornén

systém piehledné vizualizace fizeni toku paletek.[11]

Obrazek €. 3 - Systém vizualizace Fizeni toku paletek

‘ < ” L Prehled ” » || 5513 - Piehled technologie U.Q}H“\)| | o/ Parametry ”ﬁK t
&)

Ztrata komunikace - DUTINKY

Ztrata komunikace - PASEK

-~

Ei Predmontaz ] A Tlakowy vzduch |
iz

ZDROJ: JHV-Engineering, s.r.0., 2011
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3.2 Vertikalni analyza

Vertikalni rozbor pfedstavuje zjistovani, jak se jednotlivé ¢asti zékladnich Gcetnich vykaza
podileji na celkové bilanéni sumé z hlediska casového zjisténi pohybu v nastaveni

majetkového a financ¢niho portfolia.

3.2.1 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni rozbor rozvahy spolecnosti JHV-Engineering, s. r. o. vyjadiuji dale uvedené

tabulky. Pro pfehlednost jsou uvedeny vertikalni analyzy zv1ast’ pro aktiva i pasiva.

Tabulka €. 2 - Vertikalni analyza rozvahy — aktiva v %

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
AKTIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100 %
B. DLOUHODOBY MAJETEK 0,6% | 83% | 72%| 14%| 19%

B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% | 0,8%
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek 0,6%| 03% | 02% ]| 14%| 1,1%

B.III. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0% 8% 7% 0% 0%
C. OBEZNA AKTIVA 99,4% | 91,4 % | 92,6 % | 98,5 % | 96,7 %
C.I. | Zasoby 0% 0% 0% | 75% | 0,8%
C.II. | Dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0% 0%
C.III. | Kratkodobé pohledavky 68,6 % | 60,9 % | 64,7 % | 56,6 % | 38,2 %
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek 30,8 % | 30,5% | 27,9% | 34,4 % | 57,6 %
D.I. | Casové rozlieni 0% | 03% | 02%| 0,1% | 14%

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materidlt JHV-Engineering, s. r. o.

Tabulka ¢. 2 vyjadfuje podil jednotlivych polozek aktiv na celkové bilan¢ni sumé aktiv
v obdobi 2005 az 2009. Je zfejmé, ze nejveétsi podil tvoii v jednotlivych letech polozky
obéznych aktiv, proto se zaméfim na blizs$i rozbor téchto poloZek. Z charakteru vyvojové
¢innosti spolecnosti vychdzi, Ze obéZzna aktiva nebudou tvofit v prevazné vétsin€ zasoby,
nybrz kratkodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek. Kratkodobé pohledavky maji
v celkovém vyjadreni klesajici tendenci. Naopak kratkodoby financni majetek z globalniho
hlediska nabira rostouci tendenci. Tento trend, ktery lze pozorovat v tabulce €. 2, je mozné
brat jako pozitivni, nicméné pro presnéjsi vyjadreni je uveden detailn¢jsi vertikdlni rozbor
téchto dominantnich polozek v jednotlivych letech v tabulce €. 3 a v tabulce €. 4.
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Tabulka €. 3 - Vertikalni analyza rozvahy — kratkodobé pohledavky v %

2005 2006 2007 2008 2009
C.1IL Egﬁgggfggg 100% | 100% | 100% | 100% | 100 %
C.IIL.1. | Pohledavky z obchodnich vztahti | 85,9 % | 60,7 % | 86,6 % | 91,1 % | 89,2 %
5 f)’so(l)lézdavky — ovladajici a fidici 0% 0% 0% 0% 0%
3. | Pohledavky — podstatny vliv 0% 0% 0% 0% 0%
4. | Pohledavky za spolecniky, Eleny 0% | 7,6% | 65%| 72% | 10,1 %
druzstva a za i€astniky sdruzeni
5 sgjcizlérrllli zabezpeceni a zdravotni 0% 0% 0% 0% 0%
6. | Stat — danové pohledavky 3,1% 0% | 2,7% 0% 0%
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 10,9% | 31,5% | 39% 1,3% | 02%
8. | Dohadné uéty aktivni 0 % 0% 0% 0% 0%
9. | Jiné pohledavky 0,1%| 03% ]| 03% /| 03% ]| 0,5%

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materidlt JHV-Engineering, s. r. o.

Vyse uvedena tabulka ¢. 3 zndzorfuje jiz zminény detailni rozbor kratkodobych pohledavek.
Pievaznou c¢ast této polozky tvofi tzv. pohledavky z obchodnich vztaht. Doplitkem do celku
kratkodobych pohledavek jsou kratkodobé poskytnuté zalohy, coz opét vychézi z charakteru
vyrobni ¢innosti podniku. U poloZzky kratkodobé zalohy je patrny razantni pokles
v poslednich letech. Tento fakt je mozno prezentovat jako vysledek Castecné transformace

spole¢nosti na vyvojovou ¢innost.

Tabulka €. 4 - Vertikalni analyza rozvahy — kratkodoby finan¢ni majetek v %

2005 2006 | 2007 2008 2009
KRATKODOBY FINANCNI o o o . .
C.IV. MAJETEK 100% | 100% | 100% | 100 % | 100 %
C.IV.1. | Penize 33% | 65%| 3,6% | 24% | 0,7%
2. | Uéty v bankach 96,7% | 93,5% | 96,4% | 97,6 % | 49 %
3. Kratkf)dobe cenné papiry 0% 0% 0% 0% | 50.3 %
a podily
4 Porllzovany kratkodoby financ¢ni 0% 0% 0% 0% 0%
majetek

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materiali JHV-Engineering, s. r. 0.
Slozeni kratkodobého finan¢niho majetku jen potvrzuje, Ze vétSina vyrobnich spolecnosti
nevyuziva kratkodobych investi¢nich nastroji jako zpiisobu pfesunuti kapitalu na vynosné;jsi
varianty. Nicméng¢ tabulka ¢. 4 vyjadiuje slozeni kratkodobého finan¢niho majetku. Je ziejmé,

ze vétSina kratkodobych finanénich prostiedki bude ve formé bankovnich ucétd. Samotna
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¢innost podniku, kterd se zamétuje spiSe na poskytovani nakladnéjsi formy sluzeb a zbozi, jen
potvrzuje tento fakt. Ovsem v roce 2009 je patrny piesun bezhotovostnich prosttedki do
polozky kratkodobé cenné papiry a podily. Tento zptisob miize vést k efektivnéjSimu systému
hospodareni s financnim majetkem a k zajisténi urcité rentability tohoto kapitalu. Pro lepsi

ptehlednost tento fakt vyjadiuje obrazek €. 4, ktery se zamétuje na vybrané roky 2008 a 2009.

Obrazek ¢. 4 - Kratkodoby finanéni majetek v letech 2008 a 2009

Krétkodoby financni majetek pro rok 2008 Krétkodoby finanéni majetek pro rok 2003
24% 0,7%
50,3% 49%
a7 6%
OPenize O Uty v bankéch OFenize O Udty v bankéch B kKratkodobe cenné papiry a poily

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materiald JHV-Engineering, s. r. o.

Tabulka €. 5 prezentuje podil jednotlivych poloZek pasiv na celkové bilanéni sumé pasiv
v letech 2005 az 2009. V tomto rozboru je patrny meénici se pomér financovani z vlastnich
acizich zdroji. Z hlediska vlastnich zdroji je relevantni polozka vysledek hospodateni
minulych let, ktery signalizuje investice spole¢nosti do rozvoje. Tyto investice jsou kryty
ziskem, ktery firma dosdhla v minulém obdobi, coZz lze povazovat za velmi pozitivni
z hlediska filozofie rozvoje podnikatelskych ¢innosti. V ptipad¢ zaméteni se na cizi zdroje,
lze zjistit, Ze se skladaji pouze z kratkodobych zavazki. Pavod této skutecnosti vychazi
z vyrobni ¢innosti, pievazné zakazkové formy, kde nastaveni doby splatnosti zavazkl byva
delsi neZz u klasické Cinnosti poskytovani sluZzeb ne tak rozsahlého charakteru. Z divodu

jednoduchého zobrazeni cizich zdroji kryti je uvedena tabulka ¢. 6, kterd detailnéjSim

zpusobem analyzuje kratkodobé zavazky.
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Tabulka €. 5 - Vertikalni analyza rozvahy — pasiva v %

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

PASIVA CELKEM 100% | 100% | 100 % | 100 % | 100 %
A. VLASTNI KAPITAL 46,8 % | 69,5% | 47,2 % | 54,9 % | 65,6 %
Al | Zakladni kapital 02% | 02%| 02%| 02%| 0,1%
A.Il. | Kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 0%
AL Sf)zf;tvrﬁl fi‘ﬁl‘;y’zg‘;‘iiiﬁelny fond 3% | 31% | 23%| 14%| 14%
A.IV. | Vysledek hospodateni minulych let | 34,2 % | 50,2 % | 45,8 % | 44,5 % | 49,5 %
AV. ﬁvéistﬁizkoi‘zi?;dakni bézného 94% | 16% | -1,1% | 89% | 14,6 %
B. CIZi ZDROJE 53,2% | 30,5% | 52,8 % | 45,1 % | 34,4 %
B.L. | Rezervy 0% 0% 0% 0% 0 %
B.II. | Dlouhodobé zavazky 0% 0% 0% 0% 0%
B.IIL | Kratkodobé zavazky 53,2% | 30,5% | 52,8 % | 45,1 % | 34,4 %
B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 0% 0% 0% 0% 0%
C.L Casové rozligeni 0% 0% 0% 0% 0 %

Nize uvedend tabulka zndzornuje podil jednotlivych poloZek na celkové bilanéni sumé
kratkodobych zavazki. Relevantni lze povazovat polozky zévazky z obchodnich vztah
a kratkodobé ptijaté zalohy. Nicméng¢ je patrné, Ze kratkodobé piijaté zalohy dominuji v tomto
rozboru. Silnéjsi zastoupeni této polozky je mozné sledovat vroce 2007 a 2008. Tato

skute€nost mize vychdzet z charakteru zakdzek, které spolecnost v téchto letech feSila,

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materidlt JHV-Engineering, s. r. o.

nicméné muize odrazet i negativni zkuSenosti v oblasti hrad zédvazka odbérateli.

Tabulka €. 6 - Vertikalni analyza rozvahy — kratkodobé zavazky v %

2005 2006 2007 2008 2009
B.IIl. | KRATKODOBE ZAVAZKY 100% | 100 % | 100% | 100% | 100 %
B.III.1. | Zavazky z obchodnich vztahi 10,1 % | 36,5% | -4,4% 22% | 21,9 %
4, | Zévazky ke spoletnikiim, Elenim | 5, o | o 1 o | 079 | 13%
druzstva a k 0¢astnikiim sdruzeni
5. | Zavazky k zaméstnancim 34% | 73% | 3,3% 43% | 6,4%
6. | ZAvazky ze socidlniho zabezpeceni | 30/ | 51001 0000 | 28% | 3.1%
a zdravotniho pojisténi
7. | Stat — danové zavazky a dotace 11,4% | 21,5% | 9,9% 64% | 8,5%
8. | Kratkodobé ptijaté zalohy 70,6 % 29 % 89 % | 103,5% | 58,7 %
10. | Dohadné ucty pasivni 0% | 0,5% 0% 4.4 % 0%

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materidlt JHV-Engineering, s. r. o.
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3.2.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Pti vertikdlni analyze vykazu zisku a ztraty jsem stanovil jako bilan¢ni sumu polozku
II. Vykony. Vychazim z hlavniho poslani spolecnosti JHV-Engineering, s. r. 0., coz je

poskytovani sluzeb a prodej vyrobkll. Vynosy z této ¢innosti se projevuji v jiz zminéné

polozce vykazu zisku a ztraty pod nazvem Trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb.

Tabulka €. 7 - Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty v %

2005 2006 2007 2008 2009
II. | VYKONY 100% | 100% | 100% | 100% | 100 %
B. Vykonova spotieba 58,9% | 65,8% | 72,7% | 70,5 % | 51,6 %
+ Ptidana hodnota 41,1% | 342% | 27,3% | 29,5% | 48,4 %
C. Osobni naklady 30,2% | 21,6 % | 26,2% | 21,9 % | 34,6 %
Dané a poplatky 02%| 01%]| 02% | 0,1%| 0,2%
E Odpisy (%IOuhOC}Obeho nehmotného 2% | 1.1% 1.3 % 1% | 0.9%
a hmotného majetku
I Trz.by z prodeje _drlouhodobeho 0% 0% | 33%| 06%| 13%
majetku a materidlu
Zmena stavu rezerv a opravnych
G. polozek v provozni oblasti a 0% | 28% | 41%| 2,1% 0%
komplexnich nakladl pfistich obdobi
IV. | Ostatni provozni vynosy 1% 1] 03% ]| 0,5% ]| 0,1% 1,2 %
H. Ostatni provozni naklady 12% | 03% ]| 04% | 0,5%]| 0,5%
* Provozni vysledek hospodareni 85% | 8,4% 1% | 4,6% | 14,7%
X. Vynosové uroky 0,1%| 01%| 02% ]| 04% | 04%
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 0,1% | 12%| 23% | 1,4% | 03%
0. Ostatni finan¢ni naklady 1,1%| 02% | 0,2% | 0,1% | 0,3%
* | Finan¢ni vysledek hospodareni -0,9 % 1,1% | 2,3% 1,7% | 04%
Q. Dan z pfijmi za béZnou ¢innost 12% | 2,.8% 1,4 % 0% | 3,1%
s gfizls;lsiek hospodareni za béZnou 64% | 68% | 02%| 63% | 12.1%
XI1II. Mimotéadné vynosy 0,5 % 0% 0% | 02% 0%
R. Mimotadné naklady 0% 01%| 05%]| 0,6% | 0,1%
* | Mimofadny vysledek hospodateni 05% | -0,1% | -0,5% | -1,9% | -0,1 %
sk ng(l)iciiek hospodarteni za ucetni 69% | 67% | 07%| 4.4% 12 %
ok ;;ﬁggfih“p‘)darem pfed 81% | 95% | 07%| 6% 15%

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materidlt JHV-Engineering, s. r. o.
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Tabulka ¢. 7 vyjadiuje vertikalni analyzu vykazu zisku a ztraty. Pii hodnoceni vertikalni
analyzy tohoto vykazu, je stézejni polozka pfidand hodnota, kterd znazorituje ve své podstaté
obchodni marzi spolecnosti. Od roku 2005 do roku 2007 je patrny pokles této marze, ale od
roku 2008 jiz je viditelny nartst. Tento fakt mize znamenat zménu charakteru zakézek,
jinymi slovy transformaci z prodeje vyrobkli na poskytovani sluzeb a naopak. Obchodni
marze u prodeje vyrobkli mlze mit sice mensi procentualni zaklad, nicméné u prodeje
naptiklad vyrobni linky marze vyjadfend v absolutnich Ccislech, tedy v K¢, stoupne do
mnohem vysSich cCisel, nez u poskytovani poradenskych sluzeb. Polozky osobnich nakladi
mohou upoutat pozornost vzhledem k faktu, ze pocet pracujicich zaméstnancii v jednotlivych
letech roste a presto osobni ndklady v tomto ¢asovém intervalu klesaji az do roku 2008. Tato
skute¢nost mize byt ddna mensimi vyplacenymi odménami, ptipadné v urcité mife vétSim
podilem nemocenské na osobnich ndkladech zaméstnanct. Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku a materialu se v této analyze vyskytuji az od roku 2007. Dle tc¢etniho charakteru této
polozky se zde zobrazuji prodeje jiz odepsaného majetku piipadné materialu. Jako dalsi
zajimava polozka ve vertikdlni analyze je beze sporu zména stavu rezerv a opravnych polozek
v provozni oblasti a komplexnich nakladi pfiStich obdobi. JelikoZ se tyto poloZzky vyskytuji
v letech 2006 az 2008, mlZe se jednat napiiklad o financovani ndkupu novych automobili
formou leasingu. Posledni podstatnou poloZkou z hlediska tohoto rozboru je vysledek
hospodateni za ucetni obdobi. I v této poloZce je patrny pokles od roku 2005 do roku 2007,

nicméné od tohoto roku spole¢nost nabira rostouci trend.

3.3 Horizontalni analyza

Prostfednictvim horizontalni analyzy lze zjistit relativni a absolutni zmény jednotlivych
polozek vzdy oproti minulému obdobi. Relativni zmény jsou vyjadieny v procentech, naproti
tomu absolutni zmény vzdy v tis. K¢. Nékteré polozky rozvahy a vykazu zisku a ztraty, které
nemaji zadné dosazené hodnoty za celé sledované obdobi, tedy rok 2005 az 2009, nebudou
v horizontalni analyze zahrnuty a to jen v pfipad¢, Ze se bude jednat o nepodstatné polozky
z hlediska finan¢ni analyzy spolecnosti JHV-Engineering, s. r. 0. Horizontalni analyza bude

rozdélena na analyzu rozvahy a to konkrétné zvIast’ na analyzu strany aktiv a pasiv.
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3.3.1 Horizontalni analyza rozvahy

V tabulce €. 8 je zndzornéna horizontalni analyza rozvahy vyjadfena pomoci relativnich zmén
v obdobi 2005 az 2009. Celkova bilan¢ni suma, kterou v piipadé aktiv tvoii aktiva celkem,
pokracuji od roku 2007 v rostoucim trendu. Je patrné, ze v obdobi 2008 a 2009 jiz nabira
tento trend pomalejSiho tempa. Pro pfedstavu vroce 2006 celkova aktiva klesla
013,4% (6 717 tis. K¢&). Vroce 2007 spolecnost dosdhla rastu 42 % (18 243 tis. K¢<).
Nasledujici rok 2008 bylo dosazeno 2,7% ristu (1 693 tis. K¢&). V poslednim sledovaném
obdobi jiz podnik zvysil tento rist 0 6,2 % (3 943 tis. K¢&) oproti minulému roku. Dlouhodoby
majetek dosdhl vroce 2006 ristu 1 143,3 %, coz zhlediska procentudlniho vyjadieni
znamena velmi vysoky rust, nicméné pii absolutnim vyjadfeni lze zjistit, ze tento rust byl
fakticky zvysen o 3 327 tis. K& Vroce 2007 spoleCnost zvysila tuto hodnotu
0 23,3 % (844 tis. K¢). Rok 2008 jiz doSlo k poklesu o 80,3 % (3 584 tis. K¢&) oproti
minulému obdobi. Nicméné v roce 2009 byl znatelny nartst o 43,1 % (378 tis. K¢). V tomto
roce se hodnota dlouhodobého majetku zastavila na celkové sumé 1 256 tis. K¢. Dlouhodoby
hmotny majetek tvoii ve sledovanych obdobich pouze rozvahova polozka samostatné movité
véci a soubory movitych véci. Dlouhodoby nehmotny majetek je uveden pouze v tabulce
¢. 9 horizontalni analyzy rozvahy v absolutnim vyjadieni a to z divodl vyskytu této polozky
az vroce 2009. SloZeni dlouhodobého nehmotného majetku je pouze z polozek software
a nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek. Dlouhodoby finan¢ni majetek je zaznamenan
pouze v roce 2006 a 2007 v polozce ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily. Jelikoz v roce
2005 byla hodnota této polozky nulovd, proto neni uvedeno procentualni vyjadieni narlstu,
ale zobrazuje jej pouze tabulka €. 9 v absolutnim vyjadfenim. V roce 2007 doslo ke zvySeni
hodnoty dlouhodobého financniho majetku o 24,4 % (851 tis. K¢). Nasledujici rok 2008
poklesla tato polozka na nulovou hodnotu, tedy doSlo ke snizeni o 100 %. Obé&zna aktiva
vroce 2005 =zacinala na hodnot¢ 49 872 tis. K& Vroce 2006 se snizila
0 20,4 % (10 155 tis. K¢). Nasledujici rok 2007 zaznamenala narast o 43,9 % (17 417 tis. K¢).
Rok 2008 jiz rastova tendence dosahovala hodnoty 9,2 % (5 280 tis. K¢) a v poslednim
sledovaném roce jiz hodnoty 4,3 % (2 680 tis. K¢). Nejvyznamnéjsi ¢ast obéznych aktiv tvofi
kratkodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek. Pocate¢ni hodnota kratkodobych
pohledavek ve sledovaném obdobi byla 34 423 tis. K. V roce 2006 doslo k poklesu této
hodnoty 023,1 % (7965 tis. K¢&). Vroce 2007 naopak byl zaznamenan narist
050,9 % (13474 tis. K¢&). Odroku 2008 postupné tato polozka  klesala

49



0 10,2 % (4 055 tis. K&) andsledné dalsich 28,3 % (10 148 tis. K¢). Konecny ziistatek
kratkodobych pohledavek ve sledovaném obdobi byl 25 729 tis. K¢, Kratkodoby finanéni
majetek v analyzovaném obdobi tvoii pievazné financni penézni prostiedky na bankovnich
uctech. Nicméné za zminku stoji nartist v roce 2009 o 78 % (17 001 tis. K¢&) na konecnou
hodnotu 38 810 tis. K&, na které se podilely s téméf 19 529 tis. K¢ kratkodobé cenné papiry
a podily.

Tabulka ¢. 8 - Horizontalni analyza rozvahy — relativni zmény aktiv v %

2005-2006 | 2006-2007 | 2007-2008 | 2008-2009

AKTIVA CELKEM -13,4 % 42 % 2,7 % 6,2 %

B. DLOUHODOBY MAJETEK 1143,3% 23,3 % -80,3 % 43,1 %

B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek -533% -4.4 % 5754 % -17,7 %
B.III. | Dlouhodoby finan¢ni majetek - 24,4 % -100 % -

C. OBEZNA AKTIVA -20,4 % 43,9 % 9,2 % 4,3 %

C.I | Zasoby - - - -88,3 %

C.III. | Kratkodobé pohledavky -23,1 % 50,9 % -10,2 % -28,3 %

C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek -14,2 % 29,7 % 26,8 % 78 %

D.I. | Casové rozliseni 11 100 % -16,1 % -3,2% 972,5%

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materiald JHV-Engineering, s. r. o.

Tabulka €. 9 - Horizontalni analyza rozvahy — absolutni zmény aktiv v tis. K¢

2005-2006 | 2006-2007 | 2007-2008 | 2008-2009

AKTIVA CELKEM -6 717 18 243 1693 3943
B. DLOUHODOBY MAJETEK 3327 844 -3 584 378
B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 533
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek -155 -6 748 -155
B.III. | Dlouhodoby finanéni majetek 3481 851 -4 332 0
C. | OBEZNA AKTIVA -10 155 17 417 5280 2 680
C.I. | Zasoby 0 0 4728 -4 173
C.III. | Kratkodoby pohledavky -7 965 13 474 -4 055 -10 148
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek -2190 3943 4 607 17 001
D.I | Casové rozliSent 111 -18 3 885

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materiald JHV-Engineering, s. r. o.

Horizontalni analyza pasiv rozvahy je uvedena v tabulce ¢. 10 pro relativni zmény
v % a v tabulce ¢. 11 pro absolutni zmény v tis. K¢. Celkova bilanéni suma, tedy pasiva
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celkem, dosahly vroce 2006 poklesu zpocatecni hodnoty ve sledovaném obdobi
50164 tis. KE o 13,4 % (6717 tis. K&). Nasledujici rok jiz celkova pasiva rostla
042 % (18 243 tis. K¢). Od roku 2008 byla zachovéna pomalejsi rostouci tendence nejprve
2,7 % (1 693 tis. K<) a poté 6,2 % (3 943 tis. K¢). Vlastni kapital v roce 2005 dosahl hodnoty
23 480 tis. K¢. V nasledujicim roce se zvysil o 28,5 % (6 698 tis. K¢). Rok 2007 zaznamenal
pokles hodnoty vlastniho kapitalu o 3,5 % (1 060 tis. K¢). Od roku 2008 jiz tato rozvahova
polozka nabird rostouciho trendu a to konkrétné o 19,5 % (5692 tis. K<)
a26,9 % (9 372 tis. K€). JelikoZz v zddném ze sledovanych obdobi nedoSlo ke zméné
zakladniho kapitalu, je uvedena nulovd procentni zména. Zékladni kapitdl po celou
sledovanou dobu byl v neménné vysi 100 tis. K¢ Mezi nejpodstatnéjsi polozky vlastni
kapitdlu z hlediska zmén v horizontdlni analyze jednoznacné patii vysledek hospodateni
bézného ucetniho obdobi. Vroce 2005 byl dosazen hospodéisky vysledek ve vysi
4 738 tis. K¢. Dalsi rok zaznamenal nartst o 46,5 % (2204 tis. K¢&). V roce 2007 doslo
k poklesu této hodnoty o 109,4 % (7 596 tis. K<), jinymi slovy byla dosazena ztrata ve vysi
654 tis. K¢ Nicméné nasledujici rok 2008 prispél k nartistu hospodaiského vysledku
0 959,8 % (6 277 tis. K¢) a vroce 2009 spolecnost udrzela rist o 74,9 % (4 212 tis. K<).
Dosazend hodnota hospodaiského vysledku v poslednim sledovaném roce byla 9 835 tis. K¢.
Relevantni je zminit hodnotu hospodaiského vysledku z minulych let v roce 2009, kterd byla
33307 tis. K¢. Cizi zdroje presné kopiruji polozky kratkodobych zéavazka, které v roce
2005 dosahovaly hodnoty 26 684 tis. K¢. SloZeni této rozvahové polozky je z nejvetsi Casti
z kratkodobych pfijatych zaloh, které vychazeji zvyrobni cinnosti podniku. V roce
2006 doslo k poklesu v této oblasti 0 50,3 % (13 415 tis. K¢). Naproti tomu v roce 2007 doslo
k nartstu o 145,5 % (19 303 tis. K¢). Od roku 2008 jiz nabiraly kratkodobé zavazky klesajici
trend a to konkrétné o 12,3 % (3 999 tis. K¢) a nasledné o 19 % (5 429 tis. K¢).
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Tabulka ¢. 10 - Horizontalni analyza rozvahy — relativni zmény pasiv v %

2005-2006 | 2006-2007 | 2007-2008 | 2008-2009
PASIVA CELKEM -13,4 % 42 % 2,7% 6,2 %
A. VLASTNI KAPITAL 28,5 % -3,5% 19,5 % 26,9 %
A.l. | Zakladni kapital 0% 0% 0% 0%
ATIL Rezervr{1 fondy, nedehtelny fond 9.8 % 79, 36,9 % 4%
a ostatni fondy ze zisku
A.IV. | Vysledek hospodaieni minulych let 27 % 29,6 % -0,2 % 18,2 %
A.y. | V¥sledek hospodafeni bézncho 465% | -1094% | 959.8% 74,9 %
ucetniho obdobi
B. CIZ{ ZDROJE -50,3 % 145,5 % -12,3 % -19 %
B.III. | Kratkodobé zavazky -50,3 % 145,5 % -12,3 % -19 %
ZDROJ: vlastni vypocet z internich materidlt JHV-Engineering, s. r. o.
Tabulka ¢. 11 - Horizontalni analyza rozvahy - absolutni zmény pasiv v tis. K¢
2005-2006 | 2006-2007 | 2007-2008 | 2008-2009
PASIVA CELKEM -6 717 18 243 1 693 3943
A. | VLASTNI KAPITAL 6 698 -1 060 5692 9372
A.l. | Zakladni kapital 0 0 0 0
ATIL Rezervr{i fondy, nec'léhtelny fond 145 94 578 36
a ostatni fondy ze zisku
A.IV. | Vysledek hospodaieni minulych let 4638 6443 -57 5124
Ay, | Vysledek hospodafeni bEzncho 2204 -7 596 6277 4212
ucetniho obdobi
B. CIZi ZDROJE -13 415 19 303 -3999 -5429
B.III. | Kratkodobé zavazky -13 415 19 303 -3 999 -5429

3.3.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materialt JHV-Engineering, s. r. o.

Horizontalni analyzu vykazu zisku a ztraty zobrazuje tabulka ¢. 12 pro relativni zmény

v % a tabulka ¢. 13 pro absolutni zmény v tis. K¢. Jako prvni dalezitou polozkou vykazu

zisku a ztraty jsou vykony, které tvoii pievazné trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb.

V roce 2005 spolecnost dosahla trzeb v hodnoté 68 861 tis. K&. Nasledujici rok 2006 firma
zvysila trzby o 49,5 % (34 052 tis. K¢). Rok 2007 vykony poklesly 0 9,4 % (9 624 tis. K¢).

Tento kolisavy trend spolecnost potvrdila 1 v nasledujicich letech. V roce 2008 pfispéla

nariistem o 35,8 % (33 367 tis. K¢&) a v poslednim sledovaném roce 2009 poklesem trZeb

035,2 % (44 533 tis. K¢). Hodnota trzeb v roce 2009 cinila 82 123 tis. K& Vykonova
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spotieba zahrnuje polozky spotieby materialu a energie a sluzeb. Rok 2005 byla tato spotieba
ve vysi 40572 tis. K& Nasledujici rok vzrostla o 66,9 % (27 158 tis. KC¢). V roce
2007 spolecnost dosahovala hodnot vykonové spotieby o 0,2 % (119 tis. K&) vyssi nez
v predchozim roce. Nicméné rok 2008 jiz rast dosdhl hodnoty 31,7 % (21 483 tis. K¢).
V poslednim sledovaném roce 2009 doslo k poklesu této polozky o 52,6 % (46 947 tis. K¢).
Polozka ptidand hodnota vyjadiuje ve své podstaté obchodni marzi spole¢nosti. Z horizontalni
analyzy je patrné, Ze v roce 2006 ptidand hodnota dosdhla o 66,9 % (6 894 tis. K¢) vysSich
hodnot nez vroce 2005. Nasledujici rok 2007 doSlo kpoklesu pfidané hodnoty
027,7% (9743 tis. K¢&). Nicméné tento pokles v nasledujicim roce pirevysil rlst
0 46,7 % (11 884 tis. K¢) a v posledni roce se jesté zvysil 0 6,5 % (2 414 tis. K¢) na kone¢nou
hodnotu ve sledovaném obdobi 39 738 tis. K¢&. Posledni relevantni polozkou vykazu zisku
a ztraty pro horizontalni analyzu spolecnosti je hospodatsky vysledek za bézné ticetni obdobi,

ktery byl jiz popsan v horizontalni analyze rozvahy a to konkrétné strany pasiv.
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Tabulka €. 12 - Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty — relativni zmény v %

2005-2006 | 2006-2007 | 2007-2008 | 2008-2009
II. | VYKONY 49,5 % -9,4 % 35,8 % -352%
B. Vykonova spotieba 66,9 % 0,2 % 31,7 % -52,6 %
+ Pfidana hodnota 244 % -27,7% 46,7 % 6,5 %
C. Osobni naklady 7,1 % 9,7 % 13,3 % 2,7 %
Dan¢ a poplatky 5,5 % 16,3 % -14,6 % 3,3 %
G. I%(I)rll(e):;:kstavu rezerv a opravnych i 322 % 31.9% 2100 %
IV. | Ostatni provozni vynosy -57,6 % 70,6 % -65,8 % 471,3 %
H. Ostatni provozni naklady -56,4 % -4,7 % 79 % -39,6 %
* Provozni vysledek hospodateni 48,9 % -111,3 % 698.,2 % 106,2 %
X. | Vynosové uroky 36,5 % 24,4 % 198.8 % -31,8 %
XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 2347,1 % 73 % -16,4 % -87,3 %
0. Ostatni finan¢ni naklady 71,3 % 3.2% -35,7% 62 %
* Finanéni vysledek hospodareni 287,5 % 82 % 2,2 % -84,3 %
Q. Dan z pfijmu za béznou ¢innost 238 % -55,3 % -100 % -
. Y}'/sledek hospodareni za béznou 60 % 02,1 % 55877 % 23.6 %
cInnost
XIII. | Mimotadné vynosy -100 % - - -100 %
R. Mimotadné naklady 488,9 % 858,5 % 50,8 % 91,3 %
* Mimortadny vysledek hospodateni -114,5 % -858,5 % -370,3 % 97,2 %
. VYslec}ek hospodateni za ucetni 46,5 % 109.4 % 959.8 % 74.9 %
obdobi
**%% | Vysledek hospodateni pied zdanénim 75,5 % -93,7 % 1115,4 % 63,3 %

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materiald JHV-Engineering, s. r. o.
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Tabulka ¢. 13 - Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty — absolutni zmény v tis. K¢

2005-2006 | 2006-2007 | 2007-2008 | 2008-2009

II. | VYKONY 34 052 -9 624 33367 -44 533

B. Vykonova spotieba 27 158 119 21483 -46 947
+ Pridana hodnota 6 894 -9 743 11 884 2414
C. Osobni naklady 1468 2169 3257 754
Dané a poplatky 8 25 -26 5
p | Ol oot || | w |
111, ;szki F:gfa?;i‘;ll‘l’l“h"d"bého 0 3107 2371 360

G. ggggzkstavu rezerv a opravnych 2911 938 1229 2620
IV. | Ostatni provozni vynosy -389 202 -321 787
H. Ostatni provozni naklady -466 -17 271 -243
* Provozni vysledek hospodaieni 2 856 9671 6 835 6220
X. | Vynosové uroky 35 32 324 -155

XI. | Ostatni financni vynosy 1197 911 -353 -1 577
0. Ostatni finan¢ni naklady -546 -7 -76 85
* Finan¢ni vysledek hospodareni 1777 950 47 -1 817
Q. Dan z piijmt za béznou ¢innost 2011 -1 580 -1276 2513
. Y}'/sledek hospodareni za béZnou 2622 7141 3 158 1 890
cinnost
XII. | Mimotadné vynosy -374 0 314 -314
R. Mimoiadné naklady 44 455 258 -699
* Mimotadny vysledek hospodatreni -418 -455 -1 881 2322
- V}'/sle(,iek hospodareni za Gcetni 2204 7596 6277 4212
obdobi
**F%% | Vysledek hospodateni pied zdanénim 4216 9177 6938 4788

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materiald JHV-Engineering, s. r. o.

3.4 Analyza bilan¢nich pravidel

Bilanéni pravidla vyjadiuji urcitd doporuceni, kterymi by se mél management spolecnosti fidit

pii financovani firmy s cilem dosaZeni dlouhodobé finan¢ni rovnovahy a stability. Analyza

bilan¢nich pravidel umoziuje interpretaci téchto pravidel. Dale uvedené tabulky prezentuji

zlaté bilan¢ni pravidlo financovani, zlaté pravidlo vyrovnanych rizik a zlaté pari pravidlo.
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Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani zndzornuje uvedend tabulka ¢. 14, ve které je na prvni
pohled jasné, Ze stala aktiva jsou financovéna za pomoci vlastniho kapitalu. Vypocitany
koeficient znazornujici polozka Stala aktiva/Dlouhodobé zdroje vykazuje vyrazné nizké
hodnoty. Tato skutecnost signalizuje, ze k financovani dlouhodobého majetku nejsou

vyuzivany kratkodobé zdroje, coz by bylo z hlediska efektivnosti negativni.

Tabulka ¢. 14 - Pravidla financovani — zlaté bilan¢ni pravidlo financovani v letech 2005-2009

Zlaté bilanéni pravidlo financovani 2005 2006 2007 2008 2009
Stala aktiva” 291 3618 4 462 878 1256
Vlastni kapital” 23480 | 30178 | 29118 | 34810 | 44182
Dlouhodobé cizi zdroje” 0 0 0 0 0
Stala aktiva/Dlouhodobé zdroje 0,01 0,12 0,15 0,03 0,03

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materiald JHV-Engineering, s. r. o.

Pravidlo vyrovnanych rizik uvedené v tabulce €. 15 vyjadiuje pomér vlastnich zdroji k cizim
zdrojim financovani. Aby bylo mozné prezentovat pozitivni splnéni tohoto pravidla musi
vlastni zdroje pfevySovat cizi zdroje financovani. Ke zjiSténi této skuteCnosti pomiize
vypocitany koeficient, ktery je uvedeny v tabulce pod nazvem Vlastni kapital/Cizi kapital.
Pokud koeficient vychazi mensi nez 1, jedna se o negativni splnéni tohoto pravidla. Je patrné,
ze vletech 2005 a 2007 nedoSlo k naplnéni jiz zminéného pravidla vyrovnanych rizik,
nicméné pozitivni mize byt rostouci trend od roku 2008, ktery se drzi nad postacujici

hodnotou.

Tabulka ¢. 15 - Pravidla financovani — Zlaté pravidlo vyrovnanych rizik v letech 2005-2009

Zlaté pravidlo vyrovnanych rizik 2005 2006 2007 2008 2009
Vlastni kapital® 23480 | 30178 | 29118 | 34810 | 44182
Cizi kapital” 26684 | 13269 | 32572 | 28573 | 23 144
Vlastni kapital/Cizi kapital 0,88 2,27 0,89 1,22 1,91

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materialtit JHV-Engineering, s. r. o.
Zlaté pari pravidlo uvedené v tabulce €. 16 signalizuje z hlediska konzervativniho pfistupu
rovnost stalych aktiv a vlastniho kapitdlu. V tomto ptipadé¢ se o rovnost nejednd, coz
z hlediska praxe a modernich pfistupti k financovani za pomoci dlouhodobych cizich zdrojt,

lze brat jako pozitivni. Nicméné je dulezité zdaraznit, ze financovani za pomoci

* Udaje v tis. K¢&
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dlouhodobych cizich zdroji v pfipadé analyzované spolecnosti neni vyuzivéno,
a ze dlouhodoby majetek kryje predevsim vlastni kapital.
Tabulka €. 16 - Pravidla financovani — Zlaté pari pravidlo v letech 2005-2009

Zlaté pari pravidlo 2005 2006 2007 2008 2009
Stala aktiva” 291 3618 4462 878 1256
Vlastni kapital® 23480 | 30178 | 29118 | 34810 | 44182
Stala aktiva = Vlastni kapital * * # * #

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materidlt JHV-Engineering, s. r. o.

3.5 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateli patii k nejcastéji pouzivanym rozborovym postupiim.
Pomérové ukazatele se vypocitaji jako pomér jedné nebo nékolika polozek zakladnich
ucetnich vykazii k jiné polozce nebo k jejich skupiné. Nize uvedend analyza pomérovych

ukazatelli obsahuje ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti, likvidity a produktivity.

3.5.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability neboli vynosnosti vloZeného kapitdlu jsou zakladnim méfitkem
schopnosti podniku vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu.
Tyto ukazatele slouzi k hodnoceni celkové efektivnosti dané €innosti. DllezZity je z hlediska
casu rostouci trend téchto ukazatelti. Prvni ukazatelem je rentabilita celkovych aktiv (ROA),
kter4 odrazi celkovou vynosnost kapitalu bez ohledu na to, z jakych zdroji byly podnikatelské
¢innosti financovany. Pométuje Cisty zisk, ktery lze ziskat odectenim tUrokidl a dané,
s celkovymi aktivy. Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) vyjadiuje vynosnost kapitalu
vlozeného vlastniky podniku a interpretuje kolik Cistého zisku pfipadd na 1 K¢ vlastniho
kapitalu. Tuto hodnotu lze zjistit pomérem Ccistého zisku a vlastniho kapitdlu. Rentabilita
celkové investované¢ho kapitdlu (ROCE) sd€luje celkovou vynosnost vesSkerého
investovaného kapitalu a vyjadiuje miru zhodnoceni aktiv spole¢nosti financovanych vlastnim
1 cizim kapitdlem. Jinymi slovy, komplexné znazoriiuje efektivnost hospodareni podniku.
Vypocet této rentability je zaloZen na poméru zisku, ktery vychazi z hodnoty pfed odectenim

urokli a dan€ z pfijmi, a souctu vlastniho kapitdlu a dlouhodobych zavazki. Predposlednim

* Udaje v tis. K¢&
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ukazatelem je rentabilita trzeb (ROS), kterd predstavuje schopnost podniku dosahovat zisk pfi
dané urovni trzeb. Interpretace této rentability vyjadiuje, kolik podnik dokaze vyprodukovat
efektu (zisku) na 1 K¢ trzeb. Pomér tedy bude Cisty zisk a trzby. Posledni ukazatel rentability
nakladi (ROC) se zamétuje na vazanost efektu (zisku) na 1 K¢ nakladt. U této rentability 1ze

brat jako pozitivni vysledek nizké hodnoty.

Tabulka ¢. 17 - Vstupni data pro vypocet v tis. K¢

2005 2006 2007 2008 2009
EAT 4738 6943 -654 7 560 9835
EBIT 5583 9799 622 7560 | 12348
Aktiva celkem 50164 | 43447 | 61690 | 63383 | 67326
Vlastni kapital 23480 | 30178 | 29118 | 34810 | 44182
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
Trzby celkem 68 861 | 102913 | 93289 | 123023 | 86297
Naklady celkem 65320 | 97637 | 99860 | 124 543 | 74 899

ZDROIJ: Uéetni vykazy spole¢nosti JHV-Engineering, s.r.0. 2005-2009

Vyvoj jednotlivych ukazatelll rentability prezentuje déale uvedeny obrazek ¢. 5. Je patrné,
ze vSechny druhy rentabilit se vroce 2007 propadly aZ na zaporné hodnoty. Tento fakt
zpusobila dosazend ztrata v tomto obdobi a vyuZzivani pii vypoctu jednotlivych rentabilit
¢istého ¢i hrubého (pied zdanénim a uroky) zisku. Proto pii popisu vyvoje jednotlivych druhti
rentability jiz nebudu zminovat inkriminovany rok 2007. Vyvoj rentability celkovych aktiv
ma po roce 2007 rostouci tendenci a drZi se nad hodnotou 10 %. Rentabilita vlastniho kapitalu
se pohybuje v hodnotach nad hranici 20%. Rentabilita celkove investovaného kapitalu se také
drzi nad hranici 20 % a v poslednim analyzovaném obdobi, tedy v roce 2009, dosahuje
hodnoty 27,9 %. Rentability trzeb se témét ve vSech letech pohybuje nad hodnotou 6 %,
nicméné v roce 2009 tato rentabilita vzrostla na hodnotu 11,4 %. Tento nariist signalizuje
obdobi, které spole¢nost posunulo do pozitivnéjsiho hodnoceni. Obdobné rlstové tendence
firma dosahuje 1v oblasti rentability ndkladd, kde se taktéz drzi nad hodnotou
6 % s dominantnim narstem v roce 2009 na hodnotu 13,1 %. Na tyto hodnoty jiz nelze
pohlizet pozitivné, protoze se muze jednat o neklamné signdly urcitych problémd, které

mohou v budoucnu nastat.
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Obrazek €. 5 - Vyvoj ukazateli rentability v letech 2005-2009

33%
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24%
21% =
18% —
15% N——
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-3%

%

2005 2006 2007 2008 2009
ROA (EAT) 9,40% 16% -1,10% 11,90% 14,60%
ROE (EAT) 20,20% 23% -2,20% 21,70% 22,30%
ROCE (EBIT)| 23,80% 32,50% 2,10% 21,70% 27,90%

—— ROS (EAT) 6,90% 6,70% -0,70% 6,10% 11,40%

—— ROC (EAT) 7,30% 7,10% -0,70% 6,10% 13,10%

Roky

ZDROJ: autor diplomové prace
3.5.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vypovidaji o tom, jak efektivné podnik pracuje se svymi aktivy. Vyjadiuji
se pomoci poc¢tu obratli, tedy napiiklad kolikrat rocni trzby ptevySuji hodnotu zasob, nebo
doby obratli, kterd udava pocet dni, za kterych se danéd obratka uskutecni. Pro potieby této
analyzy ukazatell aktivity budu vyuzivat model pfepoctu dennich trzeb pomoci 360 dni. Do
obsahu analyzy ukazateld aktivity patii doba obratu z4sob a obrat zdsob, obrat celkovych
aktiv, doba obratu pohleddvek a obrat pohledavek, doba obratu zavazkl a obrat zavazkd.
Doba obratu zasob udava pocet dni, kdy jsou obézna aktiva vazana ve formé¢ aktiv. Pozitivni
vysledek spole¢nost dosdhne, kdyZ je tato doba co mozna nejkratsi, protoze tim rychleji se
zasoby obraceji a proces hospodateni s obéznym majetkem je efektivnéjsi. Vypocet pométuje
zasoby s dennimi trzbami. Obrat zisob vychazi analogicky z doby obratu zasob s tim
rozdilem, ze nekalkuluje dobu, za kterou se uskutecni obratka, ale kolikrat za rok se uskutecni

dana obratka. Naopak u tohoto ukazatele je zadouci docilit, aby hodnota byla co nejvyssi.

59



Obrat zasob lze vypocitat pomoci poméru trzeb a zasob. Ukazatel obrat celkovych aktiv
udava pocet obrati za rok a prezentuje zhodnoceni vlozenych prostiedkit spolecnosti.
Efektivni vyuzivani majetku podniku interpretuje vyssi ukazatel. VypocCet pométuje trzby
a celkova aktiva. Doba obratu pohledavek ptredstavuje dobu inkasa pohledavek, coz je pocet
dni, které uplynou mezi vystavenim faktury za prodej zbozi a sluzeb a okamzikem pfipsani
hotovych prostfedkli na ucet spolec¢nosti. Relevantni pro podnik je co mozna nejkratsi
dosazena doba, protoze tento ukazatel je mozné interpretovat i jako dobu, po kterou podnik
svym obchodnim partnerim poskytuje bezplatny tvér. Tohoto ukazatele lze dosahnout
pomérem pohledavek a dennich trzeb. Naproti tomu obrat pohledavek méfi, kolikrat za rok se
pohledavky proméni v pohotové penézni prostiedky. Obrat pohledavek lze vypocitat
pomérem trzeb a pohledavek. V neposledni fad¢ ukazatel doby obratu zdvazkl vychdzi
analogicky z doby obratu pohledavek. Snaha podniku je dlouhodobé dosahovat delsi doby
obratu zavazkl nez doby obratu pohledavek, aby nebyla narusena rovnovaha ve spolecnosti.
Dobu obratu zavazkl je mozné vyjadrit pomérem zavazkl a dennich trzeb. Obrat zadvazkl se

zabyva pométovanim trzeb a zavazki.

Tabulka ¢. 18 - Vstupni data pro vypocet v tis. K¢

2005 2006 2007 2008 2009
Trzby celkem 68 861 | 102913 | 93289 | 123023 | 86297
Zasoby 0 0 0 4728 555
Aktiva celkem 50164 | 43447 | 61690 | 63383 | 67326
Pohledavky 34423 | 26458 | 39932 | 35877 | 25729
Zavazky 26684 | 13269 | 32572 | 28573 | 23144

ZDROJ: Uéetni vykazy spoleénosti JHV-Engineering, s.r.0. 2005-2009

Analyza ukazateld aktivity je vyjadiena v tabulce €. 19, ve které je uveden jako prvni ukazatel
obrat zasob. Jak je z tabulky patrné, spolecnost v letech 2005 az 2007 nevytvarela zasoby.
Nicméné v roce 2008 byl tento obrat uskutecnén 26 krat a vroce 2009 celkem 156 krat
(zaokrouhlen¢ nahoru). Doba obratu zasob vychazi taktéz z rozvahové polozky zasob a tim
padem se projevuje také az v roce 2008 a 2009. V roce 2008 spolecnost dosahla v této oblasti
poctu necelych 14 dni a nasledujicim roce snizila dobu obratu zadsob na necelé 3 dny. Jelikoz
se jedna o spolecnost, jejiz Cinnosti je mimo jiné zakazkova vyroba automatizovanych
vyrobnich linek, ale i prodej komponenti do zminénych komplexti vyrobnich linek, mohou
doby obratli zasob dosahovat i kratSich ¢asovych obdobi. Obrat celkovych aktiv doséhl pouze

v roce 2006 nad hranici hodnoty 2. Relevantni pro spolecnost je hodnota tohoto ukazatele
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neklesajici pod hodnotu 1, nicméné pro dlouhodobou spokojenost s vysledky obratu
celkovych aktiv je zapotiebi mnohem vyssich hodnot. Obrat pohledavek prezentuje vysledky
nad hodnotou 2 po celé analyzované obdobi. Nicméné v letech 2008 a 2009 dosahuje hodnot
3,4. Doba obratu pohledavek se z dlouhodobé hlediska pohybuje nad poctem 100 dni. Tato
pomérné dlouhd doba splatnosti vychazi z velikosti a slozitosti zakdzek, tzn., Ze v praxi neni
nijak neobvykld, nicméné nelze ji interpretovat jako pozitivni. Obrat zavazki se po celou
dobu drzi pod hodnotami obratu pohledavek, coz jak jiz bylo zminéno neni efektivni
z hlediska udrzeni rovnovahy spole¢nosti. Taktéz doba obratu zavazkl je delsi nez doba
obratu pohledavek. Pozitivni vSak je, Ze rozdil mezi dobou obratu pohledavek a zavazkti ma
klesajici tendenci jiz od roku 2007, kdy dosahoval 28,4 dni. Nésledujici rok 2008 byl tento

rozdil roven 21,4 dni a v poslednim analyzovaném roce 2009 ¢inil tento rozdil 10,8 dni.

Tabulka €. 19 - Vyvoj ukazatela aktivity v letech 2005-2009

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Obrat zasob - - - 26 155,5
Doba obratu zasob” - - - 13,8 2,3
Obrat celkovych aktiv 1,4 2,4 1,5 1,9 1,3
Obrat pohledavek 2 3,9 2,3 3,4 34
Doba obratu pohledévek* 180 92,6 154,1 105 107,3
Obrat zavazki 2,6 7,8 2.9 43 3,7
Doba obratu zavazkt" 139,5 46,4 125,7 83,6 96,5

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materiald JHV-Engineering, s. r. o.

3.5.3 Ukazatele zadluzenosti

Analyza ukazatell zadluZenosti ve své podstaté zjist'uje, v jakém rozsahu jsou aktiva podniku
financovana cizimi zdroji. Tato analyza zahrnuje ukazatele véfitelského rizika (Debt ratio),
zadluzenost vlastniho kapitalu (Equity ratio) a ukazatel trokového kryti (Interest coverage).
Ukazatel véfitelského rizika (n€kdy téz oznaCovan jako celkova zadluZenost) je povazovan za
zakladni v oblasti zadluzenosti. Pométuje cizi kapital, ktery predstavuje kratkodobé
1 dlouhodobé zavazky, a celkova aktiva spolecnosti. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt
nizka, protoZe ¢im by byla vyssi, tim by se zvySovalo riziko véfitelli. Zadluzenost vlastniho

kapitalu (koeficient samofinancovani) se zaméfuje na proporci, v niz jsou aktiva podniku

* Udaje ve dnech
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financovana penéznimi prostfedky vlastnikd spolecnosti. Vypocita se jako pomér vlastniho
kapitalu a celkovych aktiv. Jako posledni ukazatel zadluzenosti, kterym je urokové kryti,
udava, kolikrat je zisk vétsi nez uroky. Jinymi slovy vyjadfuje bezpecnostni prostor pro
vetitele. Neschopnost platit urokové platby ze zisku mtize byt znakem bliziciho se tpadku

spole¢nosti. Tento ukazatel pométuje zisk pred zdanénim a uroky s nakladovymi troky.

Tabulka ¢. 20 - Vstupni data pro vypocet v letech 2005-2009

2005 2006 2007 2008 2009

Cizi kapital” 26 684| 13269| 32572| 28573| 23144
Vlastni kapital” 23480| 30178| 29118| 34 810| 44 182
Aktiva celkem” 50164 43447 61690 63383| 67326
Dlouhodob4 aktiva (DA) * 291 3618 4462 878 1256

Dlouhodoby kapital (DK) : 23480 30178| 29118| 34810| 44182
ZDROJ: Uéetni vykazy spoleénosti JHV-Engineering, s.r.0. 2005-2009

Vyvoj ukazateli zadluZenosti je zndzornén v tabulce €. 21. Celkova zadluzenost dosahuje
v pruméru 43,2 % coz lze brat jako pozitivni. Od roku 2007 nabird celkova zadluZenost
klesajici tendenci a jiz vroce 2009 ¢ini 34,4 %. Koeficient samofinancovani prezentuje
od roku 2007 rostouci tendenci, coz vychdzi také z predchoziho ukazatele, ktery ho dopliuje
do 100 %. Pro nazorné srovnéni slozeni financovani celkovych aktiv spolecnosti je dale
uveden obrazek ¢. 6, ktery vyjadiuje vyvoj téchto ukazateli v jednotlivych letech. Ukazatel
debt-equity ratio vyjadiuje pomeér ciziho kapitdlu k vlastnimu kapitdlu, jinymi slovy
prezentuje kolik procent vlastniho kapitdlu tvofi cizi zdroje financovani. Tento udaj
v pfevracené hodnoté uddva miru finanéni samostatnosti podniku. Patrna je fluktuace hodnot
v uvedeném obdobi. Pozitivni z hlediska samostatnosti podniku Ize brat klesajici tendenci
poméru ciziho kapitalu k vlastnimu. Nicméné je zapotiebi zdiraznit, ze podnik tak snizuje
moznost vyuziti finan¢ni paky. Posledni udaj v tabulce vyjadiuje piekapitalizaci, pfipadné
podkapitalizaci. Ve vSech sledovanych letech se spolecnost pohybovala v oblasti
piekapitalizace, protoZze dlouhodobd aktiva jsou ve vSech letech mensSi nez dlouhodoby
kapital. Tato skuteCnost vyjadiuje, ze cast obéznych aktiv kryje dlouhodoby kapital, coz neni
optimalni a vede to k vyssi nékladovosti kapitalu. Piekapitalizace méa od roku 2008 rostouci

tendenci.

* Udaje v tis. K¢&
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Tabulka €. 21 - Vyvoj ukazatelu zadluZenosti v letech 2005-2009

2005 2006 2007 2008 2009
Celkova zadluzenost (Debt ratio) 53,2 % 30,5 % 52,8 % 45,1 % 34,4 %
Koeﬁcient .samoﬁnancovéni 46,8 % 69.5 % 472 % 54.9 % 65.6 %
(Equity ratio)
Debt-equity ratio 113,6 % 4% | 111,9% 82,1 % 52,4 %
Prekapitalizace (Podkapitalizace) DA<DK | DA<DK | DA<DK | DA<DK | DA<DK

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materidlt JHV-Engineering, s. r. o.

Uvedeny obrazek €. 6 vyjadiujici vyvoj celkové zadluzenosti a koeficientu samofinancovani
prezentuje sloZeni zdrojii financovani aktiv spole¢nosti. Je patrné, Ze od roku 2007 podnik

udrzuje rostouci tendenci vyuzivani vlastnich zdroja pfi financovani svych aktiv.

Obrazek €. 6 - Vyvoj celkové zadluZenosti a koeficientu samofinancovani v letech 2005-2009
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ZDROJ: vlastni vypocet z internich materidlt JHV-Engineering, s. r. o.

3.5.4 Ukazatele likvidity

Analyza ukazatell likvidity piedstavuje zjistovani schopnosti dané slozky premeénit se rychle
a bez velké ztraty hodnoty na penézni hotovost. Jinymi slovy v pifipadé analyzovaného
podniku vyjadfuje schopnost uhradit véas své zavazky. V této oblasti se zjiStuje okamzitd

likvidita (Cash position ratio), kterd obsahuje nejlikvidnéjsi polozky rozvahy. V Citateli se
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objevuji pohotové platebni prostiedky a ve jmenovateli okamzité splatné zavazky. Pohotova
likvidita (Quick ratio) se zabyva schopnosti podniku dostat kratkodobym zévazkiim aniz by
muselo dojit k prodeji zasob. Vypocet poméifuje rozdil obéznych aktiv a zésob
s kratkodobymi zavazky. Ukazatel bézné likvidity (Current ratio) prezentuje, kolikrat
pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky spolecnosti. Jinymi slovy znazornuje kolika
jednotkami obéznych aktiv je kryta jednotka kratkodobych zévazkl. Z této interpretace je
patrné, ze poméfuje ob&zna aktiva s kratkodobymi zavazky. Analyza Cistého pracovniho
kapitalu (Net working capital) vyjadiuje tu ¢ast obéznych aktiv kratkodobého majetku, ktera
je financovana dlouhodobymi finan¢nimi zdroji a se kterou podnik mize voln¢ disponovat pii
realizaci svych zamérl. Vypocet tohoto ukazatele je dan rozdilem obéznych aktiv
a kratkodobych zavazki. Pro kompletni pfedstavu o vysledku tohoto ukazatele je nutné
vypocitat potiebu Cistého pracovniho kapitalu. Tento ukazatel zahrnuje soucin obratkového
cyklu penéz, ktery se sklada ze souctu doby obratu zasob a doby obratu pohledavek od nichz

je odectena doba obratu kratkodobych zavazki, a dennich vydaja.

Tabulka €. 22 - Vstupni data pro vypocet v letech 2005-2009

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Pohotové platebni prostiedky” | 15449| 13259| 17202| 21809 38810
Okamyzité splatné zavazky* 26 684| 13269| 32572| 28573| 23144
Ob&7né aktiva* 49872| 39717| 57134| 62414| 65094
Zésoby* 0 0 0 4728| 555
Doba obratu zasob™" - - - 13,8 2,3
Doba obratu pohledavek 180 | 92,6 | 1541 | 105 | 1073
Denni vydaje* 181 271 277 346 208

ZDROYJ: Ugetni vykazy spole¢nosti JHV-Engineering, s.r.0. 2005-2009

Vypocitané hodnoty jiz zminénych ukazatelii likvidity zobrazuje tabulka ¢. 23. V oblasti
okamzité likvidity je patrny zlomovy rok 2007, od kterého tato likvidita nabira rostouci
tendenci. DosaZené hodnoty v analyzovaném obdobi se pohybuji v rozmezi hodnot
od 0,53 do 1,68. Pohotova likvidita opét udrzuje od roku 2007 rostouci tendenci a pohybuje se

ey ee

2007, od kterého taktéZ nabird rostouci tendenci. V piipadé této likvidity se vysledky

* Udaje v tis. K¢&
** Udaje ve dnech
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pohybuji v hodnotach od 1,75 do 2,99 coz kopiruje piedchozi pohotovou likviditu pouze
v minimalnich a maximalnich dosazenych hodnotach. Potfeba cCistého pracovniho kapitalu
(potiecba NWC) je ve vSech sledovaném obdobi vzdy nizs§i nez hodnoty ¢istého pracovniho
kapitalu (NWC). Rozdil NWC a potieby NWC ma od roku 2006 rostouci tendenci. V roce
2006 tento rozdil byl roven 13 935 tis. K¢&. V poslednim sledovaném roce 2009 dosahl rozdil
téchto ukazateli hodnoty 39 225 tis. K¢.

Tabulka €. 23 - Vyvoj ukazateli likvidity v letech 2005-2009

2005 2006 2007 2008 2009
Okamyzita likvidita 0,58 1 0,53 0,76 1,68
Pohotova likvidita 1,87 2,99 1,75 2,02 2,79
Bézna likvidita 1,87 2,99 1,75 2,18 2,81
NWC” 23 188 | 26448 | 24 562 | 33 841 | 41 950
Potieba NWC” 7341 | 12513 | 7878 | 12181 | 2725

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materiald JHV-Engineering, s. r. o.

3.5.5 Ukazatele produktivity

Rozbor ukazatelti produktivity zobrazuje vykonnost spole¢nosti ve vztahu k nakladim na
zaméstnance. Pti této analyze je zjisStovana velikost osobnich nakladd k pfidané hodnoté, tedy
velikost podilu ndkladli na zaméstnance na jednotku pfidané hodnoty. Tento ukazatel
poméifuje osobni nédklady na zaméstnance s pfidanou hodnotou. Jako dal§i z ukazatelt
produktivity analyzuji produktivitu prace z ptidané hodnoty, kterd vychazi z poméru ptidané
hodnoty a po¢tu zaméstnanct. Poslednim sledovanym ukazatelem v této oblasti je priimérna
mzda na pracovnika. Vypocet obsahuje v Citateli osobni ndklady a ve jmenovateli pocet

zameéstnancu.

Tabulka ¢. 24 - Vstupni data pro vypocet v letech 2005-2009

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Osobni naklady” 20804 | 22272 | 24441 | 27 698 | 28 452
Piidan4 hodnota” 28289 | 35183 | 25440 | 37324 | 39738
Pocet zaméstnancii 40 50 50 65 65

ZDROJ: Uéetni vykazy spoleénosti JHV-Engineering, s.r.0. 2005-2009

* Udaje v tis. K¢&
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Tabulka ¢. 25 zobrazuje vyvoj jiz zminénych ukazatelii produktivity v jednotlivych letech.
Osobni néklady k pfidané hodnoté se pohybuji ve sledovaném obdobi v rozmezi hodnot
0d 63,3 % do 96,1 %. Od roku 2007 je rozpoznatelna klesajici tendence téchto hodnot.
Produktivita prace z ptidané hodnoty dosahuje velikosti od 508,8 tis. K¢ do 707,2 tis. K¢. Do
roku 2006 1ze konstatovat klesajici tendenci, nicméné od roku 2007 jiz je mozné hovofit
o rostoucim trendu, ktery vySplhal z hodnoty 508,8 tis. K¢ az na 611,4 tis. K& Primérna
mzda na jednoho pracovnika se pohybuje vrozmezi 308,2 tis. K¢ do 379,6 tis. K.
Nejsiln€jsim rokem v oblasti primémé mzdy byl rok 2005 a naopak nejslab&jsim rokem byl
rok 2008. Je zapotiebi zdiraznit, ze v roce 2009 jiz spolecnost dosahuje hodnoty primérné

mzdy na pracovnika 319,6 tis. K¢&.

Tabulka €. 25 - Vyvoj ukazateli produktivity v letech 2005-2009

2005 2006 2007 2008 2009
Osobni naklady k pfidané hodnoté 73,5% | 63,3% | 96,1 % | 74,2 % | 71,6 %

Produktivita prace z pfidané hodnoty” | 707,2 | 703,7 | 508,8 | 5742 | 6114
Primérna mzda na pracovnika” 379,6 | 321,5 | 351,9 | 308,2 | 319,6

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materialt JHV-Engineering, s. r. o.

3.6 Kralickiv rychly test

Kralicktv rychly test hodnoti finanéni a vynosovou situaci podniku pomoci stanoveni Ctyt
pomérovych ukazatell. Prvnim ukazatelem (R1) je kvota vlastniho kapitalu, kterd vypovida
o financ¢ni sile spolecnosti, méfené podilem vlastniho kapitalu na celkové bilan¢ni sumé, tedy
celkovych aktiv. Druhym ukazatelem (R2) je doba splaceni dluhu z cash flow, ktery ukazuje,
za jakou dobu by byl podnik schopen splatit vSechny své zavazky (jak kratkodobé, tak
dlouhodob¢), pokud by generoval stejné cash flow jako v pravé analyzovaném obdobi.
Vypocet tohoto ukazatele poméfuje soucCet dlouhodobych a kratkodobych zavazki
s cash flow, které lze ziskat souctem vysledku hospodateni, odpisi a zménou stavu rezerv.
Tretim ukazatelem (R3) je cash flow v % z trzeb, ktery zcela logicky pomeétuje cash flow
atrzby. Poslednim ukazatelem (R4) Kralickova rychlého testu je rentabilita celkového
kapitdlu (ROA), ktery jsem jiz zminil v problematice pomérovych ukazatelli rentability.

Vypocet poméiuje EAT, cili Cisty zisk po zdanéni a uroky, s celkovymi aktivy. Kazdy

* Udaje v tis. K¢&
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z téchto uvedenych ukazateld je bodové ohodnocen podle stupnice uvedené v tabulce
¢. 1 v kapitole 2.3.1. Kralickiiv rychly test. Vyslednd znamka se stanovi jako aritmeticky
pramér dosazenych zndmek z oblasti finan¢ni a vynosové stability spole¢nosti. Pro komplexni
predstavu slouzi celkové ohodnoceni stability podniku stanovenim aritmetického primeéru

obou oblasti.

Tabulka €. 26 - Vstupni data pro vypocet v letech 2005-2009 v tis. K¢

2005 2006 2007 2008 2009
Vlastni kapital 23480 | 30178 | 29118 | 34810 | 44182
Aktiva celkem 50164 | 43447 | 61690 | 63383 | 67326
Cizi zdroje 26684 | 13269 | 32572 | 28573 | 23144
Pokladna 504 858 616 522 280
Uéty v bankach 14946 | 12401 | 16586 | 21287 | 19001
Provozni Cash flow 6091 8024 549 6910 | 10566
EAT 4738 6943 -654 7560 | 9835
Kratkodobé zavazky | 26 684 | 13269 | 32572 | 28573 | 23144
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
Trzby 68 861 | 102913 | 93289 | 123023 | 86297

ZDROIJ: Uéetni vykazy spole¢nosti JHV-Engineering, s.r.0. 2005-2009

V tabulce ¢. 27 jsou uvedeny vysledné hodnoty jednotlivych ukazateld vcetné bodového
ohodnoceni vysledkl. Kvota vlastniho kapitalu (R1) ve vSech sledovanych letech je vyssi nez
hranice 30 %. Tento vysledek lze interpretovat jako vyborny. Od roku 2007, stejné jako
u predchozich ¢asti financni analyzy, je patrnd rostouci tendence. Doba splaceni dluhu z cash
flow (R2) ve vSech obdobich mimo rok 2007 se pohybuje na vyborné urovni, nicméné v roce
2007 doséahla spolecnost téméf stavu ohroZeni v této oblasti. Ukazatel cash flow v % z trzeb
(R3) do roku 2007 nabiral negativni tendenci z poc¢ate¢niho hodnoceni velmi dobie v roce
2005 az na vysledek Spatné v roce 2007. Od roku 2007 jiZ nabiral tento ukazatel hodnot
s pozitivnim trendem, od Spatného az po velmi dobry vysledek vroce 2009. Rentabilita
celkového kapitdlu (R4) dosahuje za sledované obdobi aritmetického priméru 2,8, coz
z hlediska slozitosti tohoto ukazatele 1ze povazovat za pozitivni, nicméné je patrné, ze tato
oblast neni zcela bezproblémova. Nicméné z tabulky je zfejmé, Ze nejlepSich hodnot vSech
ukazateld dosahla spole¢nost vroce 2009, kdy vyborné vysledky doplnila rentabilita
celkového kapitalu velmi dobrym vysledkem. Naopak nejhorsi hodnoty byly dosazeny v roce

2007, kde mimo kvoty vlastniho kapitalu byly v kritickych hodnotach vSechny ukazatele.
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Tabulka €. 27 - Vyvoj hodnot Kralickova rychlého testu v letech 2005-2009

2005 | 2006 2007 | 2008 2009

R1 - Kvéta vlastniho kapitalu 46,8 % | 69,5% | 47,2 % | 54,9 % | 65,6 %
R2 — Doba splaceni dluhuzCF | 2roky | Orokd | 281let | 1rok | Orokua
R3 —CF v % z trzeb 88% | 7.8% | 0,6% | 5,6% | 12,2%
R4 - ROA (EAT) 94% | 16% | -1,1% | 11,.9% | 14,6 %

Bodové ohodnoceni vysledkii

2005 2006 2007 2008 2009

R1 — Kvéta vlastniho kapitalu 1 1 1 1 1
R2 — Doba splaceni dluhu z CF 1 1 4 1 1
R3 - CF v % z trzeb 2 3 4 3 1
R4 — ROA (EAT) 3 1 5 3 2

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materidlt JHV-Engineering, s. r. o.

Celkoveé vysledky Kralickova rychlého testu jsou uvedeny v nasledujici tabulce ¢. 28.
Hodnoceni finanéni stability spolecnosti se drzi ve sledovaném obdobi na Grovni vybornych
vysledkd, pouze v roce 2007 spole¢nost dosahla vysledku mezi velmi dobfe a dobfe. V oblasti
hodnoceni vynosové situace se vysledky pohybuji v roce 2005 a 2008 v Sedé zon€, v roce
2006 a 2009 v prosperujici zéné¢ a vroce 2007 v zon€ bankrotu. Nicméné v celkovém
hodnoceni se spolec¢nost drzi vysledkil lepSich nez postacujicich, tedy mimo jiZ zminény rok

2007, ktery zkreslil dosazeny zaporny hospodaisky vysledek.

Tabulka ¢. 28 - Vyvoj vysledki Kralickova rychlého testu v letech 2005-2009

2005 2006 2007 2008 2009
Hodnoceni finanéni stability (R1+R2)/2 1 1 2,5 1 1
Hodnoceni vynosové situace (R3+R4)/2 2,5 2 4.5 3 1,5
Celkové hodnoceni 1,75 1,5 3,5 2 1,25

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materidlt JHV-Engineering, s. r. o.

Grafické vyjadieni vysledkd znazoriuje obrazek €. 7 pomoci néhoz jsou znatelné dosaZzené
hodnoty v pasmu zény prosperity, Sedé zony a zoény bankrotu. Pdsmo zony prosperity je
ohrani¢eno znamkou 2. Sed4 zéna je uvedena v intervalu od 2 do 4 a zéna bankrotu od 4 do
nejhor$i mozné znamky 5. Dale v tomto obrazku jsou uvedeny tfi analyzované oblasti. Prvni
oblasti je sledovani vyvoje financni situace. Patrné je, Ze spolecnost dosahovala ve

sledovaném obdobi vybornych vysledki, které samoziejmé oznacuji zénu prosperity. Druhou
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oblasti je sledovani vynosové situace, ktera je ovlivnéna horSimi vysledky dosazenych hodnot
ukazatele rentability celkového kapitadlu. Nicméné z hlediska sledovaného obdobi se podnik
pohybuje v zoné¢ prosperity a v Sedé zoné. Jako posledni sledovanou oblasti je celkové
hodnoceni, ve které spolecnost dosahuje vice nez postacujicich hodnot v pdsmu prosperity.
Ve vSech sledovanych oblastech firma dosahuje v roce 2007 vyrazné horsich vysledkl nez
v ostatnich sledovanych obdobich. Napftiklad ve finan¢ni situaci ovlivnil dosazeny zaporny
hospodaisky vysledek vyrazné zhorSeni hodnot, nicméné stale se podnik pohyboval v tomto
roce v Sedé zon€. Naproti tomu vynosova situace v tomto roce vyskocila do zony bankrotu.
Opét je dulezité zdlraznit, ze zvySené hodnoty v této oblasti ovlivnily hor$i vysledky

ukazatele rentability celkového kapitalu.

Obrazek €. 7 - Vyvoj vysledkii Kralicekova rychlého testu v letech 2005-2009
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ZDROJ: vlastni vypocet z internich materidlt JHV-Engineering, s. r. o.
3.7 Altmanuyv index finan¢niho zdravi

Altmantv index finan¢niho zdravi vychézi z dosazeni hodnot do niZe uvedené rovnice za Ctyfi
nezndmé (x; az X4) a ziskani tak celkového Z-skore. Vypocteny index predpovidd, zda

spoleCnost patii mezi prosperujici firmy nebo zda se jednd o adepta na bankrot. Analyza
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Altmanova indexu finanéniho zdravi bude vychazet z modifikované verze doporucené pro
podminky Ceské republiky. Nasledujici rovnice znazoriiuje podobu modifikovaného
Altmanova modelu, ktery bude slouzit pro potfeby analyzy spolecnosti. Pod touto rovnici se

nachazi definovani poméra jednotlivych proménnych x; az x.

Z'=6,56x, +3,26x, +6,72x, +1,05x,, [1]
kde x;—NWC/ aktiva celkem,
X, — zadrzené zisky / aktiva celkem,
x3 — EBIT / aktiva celkem,

x4 — vlastni kapitdl / zavazky celkem.

Tabulka €. 29 - Vstupni data pro vypocet v letech 2005-2009 v tis. K¢

2005 2006 2007 2008 2009
NWC 23 188 | 26448 | 24 562 | 33 841 | 41 950
Aktiva celkem 50164 | 43447 | 61690 | 63383 | 67326
Zadrzené zisky 23380 | 30077 | 29018 | 34710 | 44 082
EBIT 5583 | 9799 622 | 7560 | 12348
Vlastni kapital 23480 | 30178 | 29118 | 34810 | 44 182
Zavazky celkem 26684 | 13269 | 32572 | 28573 | 23 144

ZDROJ: Uéetni vykazy spoleénosti JHV-Engineering, s.r.0. 2005-2009

V tabulce ¢. 30 jsou znazorné€ny vypoctené proménné X; aZ X4 Vv jednotlivych letech
sledovaného obdobi. Posledni fadek tabulky vyjadfuje zvyraznéné vysledky Z-skore ve
sledovaném obdobi. Patrné je, Ze spolecnost se ve vSech sledovanych letech pohybuje vysoko
nad hranici padsma zény prosperity, coZ jednoznac¢né plsobi pozitivnim dojmem. V roce
2005 dosahl podnik hodnoty Z-skore 6,22 a od tohoto roku nabral rostouci tendenci. Tento
trend piekazil aZ jiz nékolikrat zminény rok 2007, ve kterém bylo dosazeno hodnoty
Altmanova indexu 5,15. Niz$i hodnoty bylo v tomto roce dosazeno z divodu zaporného
hospodarského vysledku za ucetni obdobi, ktery je ve své modifikované verzi EBIT
zohlednén v proménné x3ve vySe uvedené rovnici. Nicméné od tohoto roku opét nabira
rostouci trend aZ po posledni sledovany rok 2009, ve kterém spole¢nost dosahla hodnoty 9,46.
Pro lepsi nézornost je uveden obrazek ¢. 8, ve které jsou zvyraznény hranice pasma

prosperity, Sedé zony a zony bankrotu spolecnosti.

70



Tabulka €. 30 - Vyvoj Altmanova indexu finan¢niho zdravi v letech 2005-2009

2005 2006 2007 2008 2009

X (NWC/Aktiva celkem) 0,46 0,61 0,40 0,53 0,62
X, (Zadrzené zisky/Aktiva celkem) 0,47 0,69 0,47 0,55 0,65
X5 (EBIT/Aktiva celkem) 0,11 0,23 0,01 0,12 0,18

X4 (Vlastni kapital/Zavazky celkem) 0,88 2,27 0,89 1,22 1,91

Z-skore | 6,22 10,15 5,15 7,37 9,46

ZDROJ: vlastni vypocet z internich materidlt JHV-Engineering, s. r. o.

Jak jiZ bylo v pfedchozim odstavci zminéno, na obrazku €. 8 zobrazujiciho vyvoj hodnot
Z-skore v jednotlivych letech je patrné, ze spolecnost z hlediska pfedpovédi mozného
bankrotu je vice nez stabilni. Tzn., Ze ve vSech sledovanych letech dosahla hodnot vysoko nad
horni hranici pasma Sedé zony. Jinymi slovy Ize hovofit o pasmu prosperity spolecnosti.

Vysledné hodnoty jsou vice nez uspokojivé.

Obrazek €. 8 - Vyvoj celkového Altmanova indexu finan¢niho zdravi v letech 2005-2009
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ZDROJ: vlastni vypocet z internich materialt JHV-Engineering, s. r. 0.
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4 Zhodnoceni vysledkii a navrh opatreni

Tato kapitola obsahuje zhodnoceni vysledkli jednotlivych ¢asti analyzy finan¢niho zdravi
spole¢nosti JHV-Engineering, s. r. 0. a v neposledni fad¢ celkové hodnoceni dosazenych
vysledkl véetné navrhu opatieni a doporuceni budouciho zaméteni na sledovani jednotlivych

oblasti finan¢ni analyzy.

4.1 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza rozvahy

Pti vertikalni analyze strany aktiv Ize vysledovat, ze nejvétsiho podilu v jednotlivych letech
dosahuje polozka obéznd aktiva. Tyto aktiva netvoii ve vétSin€ piipadl zasoby, ale
kratkodobé pohledavky a kratkodoby finanéni majetek. Za pozitivni vysledek Ize brat
klesajici tendence kratkodobych pohledavek a =z globalniho hlediska rostouci trend
kratkodobého financniho majetku. Dominantni polozkou kratkodobych pohledavek jsou
jednoznaéné pohledavky z obchodnich vztahti. Ve slozeni kratkodobého finan¢niho majetku
je zteymé, Ze vétSina kratkodobych financnich prostfedkli byla ve form& bankovnich ucta.
Ovsem v roce 2009 je patrny presun bezhotovostnich prosttedkii do polozky kratkodobé
cenné papiry a podily. Tento pfesun lze hodnotit jako pozitivni, protoze mize vést
k efektnéjSimu systému hospodafeni s finanénim majetkem a k zajisténi urcité rentability
tohoto kapitalu. Vertikalni analyza strany pasiv zobrazuje ménici se pomér financovani
z vlastnich a cizich zdroji. Z hlediska vlastnich zdrojii je relevantni polozka vysledek
hospodareni minulych let, ktery signalizuje investice spolecnosti do rozvoje. Tyto investice
jsou kryty ziskem, ktery firma dosahla v minulém obdobi, coz lze povazovat za velmi
pozitivni z hlediska filozofie rozvoje podnikatelskych ¢innosti. V piipad€ cizich zdroja
financovani dominuje polozka kratkodobé zéavazky, ktera obsahuje pievazné zavazky
z obchodnich vztahli a kratkodobé piijaté zalohy. Nicméné je patrné, Ze kratkodobé piijaté
zalohy pifevazuji vtomto rozboru. Tato dominance miZe vychazet z podstaty charakteru
zakazek, které spolecnost v téchto letech fesila, nicméné mize odraZet i negativni zkuSenosti
v oblasti uhrad zavazkli svych odbératela. V ptipad¢€ opatfeni proti platebni neschopnosti
odbératelll spolecnosti Ize povazovat tento smér za pozitivni a ptiznivé ovliviiujici budouci

finan¢ni situaci spolecnosti.
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Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty vyjadiuje rozbor vynosovych a nakladovych polozek
spolecnosti. Vynosy spolecnosti JHV-Engineering se pievazné projevuji v polozce trzby
z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb. Naklady spolecnosti jsou znazoriiovany pievazné
v polozce vykonova spotifeba, kterd zahrnuje spotiebu materidlu a energie a sluzeb. Dilezitou
polozkou vykazu zisku a ztraty této spolecnosti je pfidana hodnota, kterd ve své podstaté
vyjadiuje obchodni marzi spolecnosti. Od roku 2007 je patrnd rostouci tendence piidané
hodnoty, coz lze hodnotit jako pozitivni smér. Jako podstatnou polozku vertikdlni analyzy
vykazu zisku a ztraty lze povazovat vysledek hospodateni za ucetni obdobi, u které je patrny
pokles od roku 2005 do 2007, nicméné od tohoto roku spolec¢nost nabira rostouci trend,
a v poslednim analyzovaném roce dosahuje zisku téméf 9 835 tis. K¢, coz rozhodné musim

hodnotit jako velice ptiznivy vysledek.

4.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza rozvahy

Rozbor horizontdlni analyzy rozvahy strany aktiv prezentuje pozitivni rostouci trend
celkovych aktiv, nicméné v poslednich analyzovanych letech nabira tento trend pomalejSiho
tempa. Dlouhodoby majetek zaznamenal nejpodstatnéjsi zmény v podpoloZce dlouhodoby
finan¢ni majetek a to konkrétné v poloZce ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily. Obézna
aktiva obsahuji znejvétsi Casti zmény v kratkodobych pohledavkach a v kratkodobém
finan¢nim majetku, nicméné k urcité zméne doslo 1 v poloZce zdsoby a to konkrétné ve
sledovaném obdobi 2007-2008. Tyto zasoby se skladaly pfedev§Sim z nedokoncené vyroby
a polotovarti. Kratkodobé pohledavky prezentuji zmény piedevsim v pohledavkach
z obchodnich vztahl. V oblasti kratkodobého finan¢niho majetku jsou patrné dominantni
zmény diky poloZkdm penize a ucty v bankach, nicméné v obdobi 2008-2009 ovliviiuji tuto
zménu z poloviny kratkodobé cenné papiry a podily, coz jak jiz bylo jednou zminéno, miize
vést k efektngj$imu systému hospodareni s finanénim majetkem a k zajisténi urcité rentability
tohoto kapitalu. Rozbor horizontalni analyzy strany pasiv zndzorfiuje trvaly narist hodnot
celkovych pasiv. Vlastni kapital prezentuje nejpodstatnéj§i zmény v polozce hospodarsky
vysledek bé&zného ucetniho obdobi. K dramatickému poklesu doslo v obdobi 2006-2007,
ve kterém spolecnost vykazala ztratu ve vysi 654 tis. K& Nicméné od tohoto sledovaného

obdobi produkuje firma kladny hospodéisky vysledek s rostoucim trendem. Cizi zdroje taktéz
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zaznamenaly vyssi fluktuaci hodnot, nicméné¢ od obdobi 2006-2007 je patrnd klesajici

tendence. Tuto skutec¢nost 1ze hodnotit jako pozitivni.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Pti horizontdlni analyze vykazu zisku a ztraty je zejména dulezitd polozka, kterou jsou
vykony. Ty ptevazné tvoii trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. I v tomto ptipade se
jedna o na prvni pohled zifejmou fluktuaci hodnot. V poslednim sledovaném obdobi
2008-2009 doslo k poklesu hodnot o 35,2 %, tedy absolutné vyjadieno o 44 533 tis. K&.
Jednozna¢én€ se nejednd o priznivy vysledek, nicméné nelze tuto zménu chapat jako
signalizaci budoucich problémt. Analogicky zmény kopiruje i vykonova spotieba, ktera
souvisi s mnozstvim trzeb, které spole¢nost vyprodukovala. Posledni relevantni polozkou
horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty je hospodarsky vysledek za ucetni obdobi, ktery
od roku 2007 nabiral rostouci tendence. Nicméné€ tempo jeho rdstu v ndsledujicich letech

klesalo.

4.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Vtéto casti finanni analyzy jsem se zabyval analyzou pomérovych ukazateld.
Tabulka €. 31 ukazuje ptehled vSech pomérovych ukazatelt, které byly vramci této
diplomové prace analyzovany. Hodnoceni jednotlivych ¢asti této analyzy je uvedeno pod jiz

zminénou tabulkou.
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Tabulka ¢. 31 - Piehled pomérovych ukazateli spole¢nosti JHV-Engineering, s. r. o.

Ukazatel 2005 2006 2007 2008 2009
Ukazatele rentability
ROA 9,4 % 16,0 % -1,1 % 11,9 % 14,6 %
ROE 20,2% | 23,0% 22% | 21,7% | 223 %
ROCE 238% | 32,5% 21% | 21,L7% | 279%
ROS 6,9 % 6,7 % -0,7 % 6,1 % 11,4 %
ROC 7,3 % 7,1 % -0,7 % 6,1 % 13,1 %
Ukazatele aktivity
Obrat zasob - - - 26,0 155,5
Doba obratu zisob” - - - 13,8 2,3
Obrat celkovych aktiv 1,4 2,4 1,5 1,9 1,3
Obrat pohledavek 2,0 3,9 2,3 3.4 3.4
Doba obratu pohledévek* 180,0 92,6 154,1 105,0 107,3
Obrat zavazku 2,6 7,8 2.9 43 3,7
Doba obratu zavazki" 139,5 46,4 125,7 83,6 96,5
Ukazatele zadluZenosti
Celkova zadluZenost (Debt ratio) 532% | 30,5% | 52,8% | 451% | 34,4 %
Koeficient samofinancovani (Equity ratio) 46,8 % 69,5 % 472 % 54,9 % 65,6 %
Debt-equity ratio 113,6 % 440% | 111,.9% 82,1 % 52,4 %
Piekapitalizace (Podkapitalizace) DA<DK | DA<DK | DA<DK | DA<DK | DA<DK
Ukazatele likvidity
Okamzita likvidita 0,58 1,00 0,53 0,76 1,68
Pohotova likvidita 1,87 2,99 1,75 2,02 2,79
Bézna likvidita 1,87 2,99 1,75 2,18 2,81
NwC™ 23188 | 26448 | 24562 | 33841 | 41950
Potfeba NWC™ 7341 | 12513 7878 | 12181 2725
Ukazatele produktivity
Osobni naklady k pridané hodnoté 73,5 % 63,3 % 96,1 % 74,2 % 71,6 %
Produktivita prace z piidané hodnoty™ 707,2 703,7 508,8 574,2 611,4
Priumérna mzda na pracovnl’ka** 379,6 321,5 351,9 308,2 319,6

ZDROIJ: vlastni vypocet z internich materialu JHV-Engineering, s. r. o.

* Udaje ve dnech
** Udaje v tis. K&
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Ukazatele rentability

Z vyse uvedenych hodnot je patrné, Ze zlomovym bodem ve vSech vyslednych hodnotach
pomérovych ukazatelli byl rok 2007. Tyto nizké a ve vétSin¢ piipadi zaporné vysledky
ucetnimu obdobi je zapfi¢inéno vyuzivanim ucetnich metod, které vedou k celkové
optimalizaci ndkladové strany ¢innosti spolec¢nosti a tim i k efektivnéjsimu danovému efektu.
Rentabilita celkovych aktiv (ROA) odrazi celkovou vynosnost kapitalu bez ohledu na to,
z jakych zdroju byly podnikatelské aktivity financovany. Z ptehledu pomérovych ukazatel je
patrny rostouci trend vyslednych hodnot tohoto ukazatele. Tento vysledek lze hodnotit jako
pozitivni, nicméné je dulezité zamérit se na dlouhodobéjsi sledovani rentability
celkovych aktiv a cilit vysledky bliZe k hranici 30 %. Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
interpretuje kolik ¢istého zisku pfipada na 1 K¢ vlastniho kapitdlu. Vysledné hodnoty ve
sledovanych letech 2005 az 2007 se pohybuji kolem 21 % coz z hlediska vysvétleni znamena,
ze 21 haléfu cistého zisku ptfipadd na 1 K¢ vlastniho kapitalu. Jako pozitivni vysledek lze
povaZzovat rostouci trend této rentability. Rentabilita celkové investovaného kapitdlu (ROCE)
vyjadiuje efektivnost hospodateni podniku, jinymi slovy znézoriiuje miru zhodnoceni aktiv
spolecnosti financovanych vlastnim 1 cizim kapitadlem. Je patrné, ze spolecnost dosahuje
pozitivnich hodnot, protoze je zachovano pravidlo rostouciho trendu a hodnoty smétuji
k 30 %, které lze povaZovat za vice neZ postacujici. Rentabilita trzeb (ROS) vyjadiuje kolik
podnik dokadZze vyprodukovat efektu (zisku) na 1 K¢ trzeb. Vysledné hodnoty se pohybuji
v letech 2005 az 2008 kolem necelych 7 % (mimo jiZ nékolikrat zminény rok 2007, ve kterém
doslo ke ztraté). Tzn., ze 1 K¢ dosazenych trzeb vytvoii 7 haléti efektu (zisku). Tyto hodnoty
nelze povazovat za vice neZ postacujici, nicméné za pozitivni vysledek lze oznacit dosaZzena
hodnota v poslednim sledovaném roce 2009, kterd ¢inila 11,4 %, coZ vyjadfuje nastoleny
rostouci trend této rentability. Posledni sledovany pomérovy ukazatel, kterym je rentabilita
nakladi (ROC), se zamé&fuje na vazanost efektu (zisku) na 1 K¢ nakladi. Pozitivni vysledek
1ze povazovat pii dosahovani klesajici tendence vypoctenych hodnot této rentability, nicméné
vramci sledované spolecnosti je patrny od roku 2008 opacny trend. V poslednim roce
2009 dosahoval vysledek spolecnosti hodnoty 13,1 %, coz z hlediska interpretace znamena, Ze

vvvvv

pravidelné sledovat.
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Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity sd€luji, jak efektivné podnik pracuje se svymi aktivy. Pro potieby této
analyzy ukazatela aktivity je vyuzivan model piepoctu dennich trzeb pomoci 360 dni. Obrat
zasob vyjadiuje, kolikrat za rok dojde k obratce zasob, jinymi slovy, kolikrat za rok podnik
pfemeéni zdsoby na zisk. Spolecnost v letech 2005 az 2007 nedrzela zasoby, tim padem obrat
zasob nelze v tomto obdobi pocitat. V roce 2008 a 2009 jiz firma evidovala zasoby. Obratu
zasob spolecnost dosahla v roce 2008 26 krat a v roce 2009 155,5 krat. Doba obratu zasob
v roce 2008 byla 13,8 dni a v roce 2009 2,3 dne. Z hlediska téchto ukazatelt lze povazovat
dosazené hodnoty za velice pozitivni, protoze je nastolen rostouci trend a spole¢nost snizila
dobu obratu zasob na vice nez postacujici uroven. Obrat celkovych aktiv udava zhodnoceni
vlozenych prostfedkli spolecnosti. Obrat dosahuje maximalni hodnoty v roce 2006 a to
konkrétné 2,4 krat. Je ztejmé, Ze nejefektivnéjSimu vyuzivani majetku spolecnosti doslo praveé
vroce 2006. Obrat pohledavek méii kolikrat za rok se pohledavky proméni v pohotové
penézni prostiedky. Z dosazenych vysledkl je patrné, ze spolecnost od roku 2007 udrzuje
rostouci trend. V roce 2008 a 2009 firma dosahla obratu pohledavek 3.4 krat za rok.
Maximalni hodnoty byly dosazeny v roce 2006 a to konkrétné 3,9 krat za rok. Z téchto hodnot
lze pozorovat pozitivni pfiblizeni vysledki k doposud dosazenému maximu v této oblasti.
Obrat zavazkii dosahuje vysSich hodnot nez v pfipadé obratu pohledavek. Nicméné pro
nazorné¢jsi interpretaci vyslednych hodnot poslouzi doba obratu pohleddvek a doba obratu
zavazkl. Doba obratu pohledavek dosahuje ve vSech sledovanych obdobich vysSich hodnot
nez doba obratu zavazkli. Od roku 2006 spole¢nost snizuje rozdil téchto hodnot z 46,2 dni az
na 10,8 dni v roce 2009. Tento klesajici trend lze povazovat za velice pozitivni, nicméné je
relevantni zdiraznit, Ze v pfipad€ vyssi hodnoty doby obratu pohledavek, nez doby obratu
zavazkl, hrozi riziko platebni neschopnosti spole¢nosti. Proto doporucuji pravidelné

sledovat tyto ukazatele.

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel véfitelského rizika (celkova zadluzenost) vyjadiuje kryti celkovych aktiv
kratkodobymi a dlouhodobymi cizimi zdroji. Hodnota tohoto ukazatele by neméla
piekraCovat hranici 50 %, aby nebylo pfili§ veliké riziko véfiteld. Spole¢nost presahla
zminénou hodnotu v roce 2005 o 3,2 % a vroce 2007 o 2,8 %. V ostatnich letech lze

konstatovat niz$i riziko vétitell. Doporuduji sledovani tohoto ukazatele v dalSich letech.
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Zadluzenost vlastniho kapitalu (koeficient samofinancovani) jiz ze svého nazvu méfi
proporci, v niz jsou aktiva podniku financovana penéznimi prostfedky vlastnikd spolecnosti.
Ve své podstaté se jedna o dopln€k predchoziho ukazatele. Hodnoty by nemély klesat pod
50% hranici. Je patrné, Ze toto pravidlo bylo poruseno v roce 2005 a 2007. Nejlepsi hodnoty
spolecnost dosdhla v roce 2006 a to konkrétné 69,5 %. Ukazatel debt-equity ratio vyjadiuje
pomér ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu, jinymi slovy prezentuje kolik procent vlastniho
kapitalu tvofi cizi zdroje financovéani. V roce 2005 a 2007 spolecnost dosahla nejvétSich
hodnot tohoto ukazatele a to konkrétné 113,6 % a 111,9 %. Jedna se o dost vysoky pomér
cizich zdroju k vlastnimu kapitalu, nicméné jako pozitivni lze chapat klesajici tendenci od
roku 2007 a dosazeného vysledku v poslednim sledované roce 2009, ktery byl roven 52,4 %.
Ve vSech sledovanych letech se spolecnost pohybovala v oblasti ptekapitalizace, protoze
dlouhodobé aktiva jsou ve vSech letech mensi nez dlouhodoby kapitdl. Tato skutecnost
vyjadfuje, Ze Cast obéznych aktiv kryje dlouhodoby kapital, coz neni optimalni a vede to

k vyssi nakladovosti kapitalu. Prekapitalizace mé od roku 2008 rostouci tendenci.

Ukazatele likvidity

Okamzita likvidita (Cash position ratio) dosahuje postacujicich vysledkt v ptipadé, Ze jeji
hodnota se naléza v intervalu o 0,6 do 1,1. V roce 2005 a 2007 spole¢nost dosahla hodnot
niz8ich nez je uvedené rozmezi. Tento ukazatele ve své podstaté vyjadiuje schopnost podniku
uhradit okamzit€ splatné zavazky ze svych pohotovych platebnich prostiedki. K dosazeni
postacujicich hodnot doslo v letech 2006, 2008, ale i v roce 2009. Nicméné relevantni je
zminit fakt, Ze v tomto roce byl ukazatele vyS$i nez jiz zmitlovany doporuCeny interval
hodnot. K ptekroceni doslo o témet 58 %, coz lze chapat jako nerentabilni rezerva finan¢nich
prostiedkii. Okamzitou likviditu doporucuji zahrnout do seznamu nadale sledovanych
ukazatelii. Pohotova likvidita (Quick ratio) vyjadiuje schopnost spolecnosti dostat
kratkodobym zavazklim, aniz by muselo dojit k prodeji zasob. Doporucované rozmezi
dosazenych hodnot je od 1 do 1,5. V zddném ze sledovanych obdobich nebylo dosazeno
doporuc¢enych hodnot. Nicméné je vice nez relevantni zduraznit, ze spolecnost se vzdy
pohybovala nad horni hranici doporu¢enych hodnot, coz lze povazovat za pozitivni z hlediska
cilové skupiny veétitel. Naopak v ptipadé mozné spoluprace s investory Ize chapat vysledné
hodnoty jako negativni, protoze pii dosazenych vysSSich hodnotich, nez je doporuceny
interval, dochazi k neefektivni vdzanosti finan¢nich prosttedkl v ob&znych aktivech. Ukazatel

bézné likvidity (Current ratio) prezentuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé

78



zavazky spoleCnosti, jinymi slovy kolika jednotkami obéznych aktiv je kryta jednotka
kratkodobych zavazkd. Doporu¢ované rozmezi vyslednych hodnot je od 1,5 do 2,5. V letech
2005, 2007 a 2008 bylo dosazeno postacujicich hodnot dle zminéného intervalu
doporuc¢ovanych vysledkti. V roce 2006 piesdhla bézna likvidita horni hranici intervalu
00,49 a vroce 2009 o 0,31. Z hlediska ptilezitosti spole¢nosti mohou tyto vysledky bud’
pozitivné (v ptipadé vétiteld), nebo negativné (v ptipadé investortl) ovlivnit celkové nahlizeni
téchto skupin na spole¢nost JHV-Engineering, s. r. 0. Doporucuji tento ukazatel nadale
sledovat. Pii porovnavani ukazatelii potieby Cist¢ho pracovniho kapitalu (potteba NWC)
a Cistého pracovniho kapitalu (NWC) je patrné, ze ve vSech sledovanych obdobich je potteba
NWC vzdy nizs§i nez hodnoty Cistého pracovniho kapitalu. Tento vysledek Ize chépat jako
pozitivni. Relevantni je i fakt, Ze od roku 2006 ma tento rozdil rostouci tendenci. Celkové
doporucuji v oblasti likvidity sledovani vySe uvedenych ukazateli v kratSim ¢asovém
horizontu (¢im castéji, tim lépe), protoze pouze castéjsi sledovani mize vést

k objektivnéjsimu vyhodnoceni celkové likvidity spolecnosti.

Ukazatele produktivity

Velikost podilu nakladii na zaméstnance na jednotku ptidané hodnoty zobrazuje ukazatel
osobni naklady k ptidané hodnoté. Spolecnost dosahuje hodnot
od 63,3 % do 96,1 %. Nicméné jako pozitivni vysledek lze chapat od roku 2007 klesajici
trend tohoto ukazatele, protoZe se jednd o vdazanost pfidané hodnoty na konkrétni
zameéstnance. Produktivita prace z pfidané hodnoty se ve sledovaném obdobi pohybuje
v rozmezi od 508,8 tis. K¢ do 707,2 tis. K&. Z vysledkl je patrné, ze od roku 2007 dochazi
k rostouci tendenci, coz z hlediska efektivity prace lze jednozna¢né€ hodnotit jako pozitivni
vysledek. Primérma mzda na jednoho pracovnika spole¢nosti se pohybuje v rozmezi
od 308,2 tis. K¢ do 379,6 tis. K. Nejsiln€j§im rokem v oblasti primérné mzdy byl rok 2005
a naopak nejslabsim rokem byl rok 2008. Je zapotiebi zdlraznit, Ze v roce 2009 jiz spolec¢nost
dosahuje hodnoty primérmné mzdy na pracovnika 319,6 tis. K¢. Tyto udaje jsou znazornény

v ro¢nim souhrnu. Spole¢nost JHV-Engineering jednoznacné z vySe uvedenych ukazatelti

vvvvvv
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4.4 Analyza bilan¢nich pravidel

Bilan¢ni pravidla, jak jiz bylo zminéno v pfedchozich kapitolach, vyjadiuji urcita doporuceni,
kterymi by se mél management spole¢nosti fidit pfi financovani firmy s cilem dosazeni

dlouhodobé¢ finan¢ni rovnovahy a stability.

Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani

Vypocet zlatého bilan¢niho pravidla financovani je uveden v tabulce ¢. 14 v kapitole
3.4 sndzvem Analyza bilan¢nich pravidel. Z této tabulky je patrné, Ze stald aktiva jsou
financovana pouze za pomoci vlastniho kapitalu. Analyza tohoto pravidla vykazuje vyrazné
nizké hodnoty a signalizuje tim, ze k financovani dlouhodobého majetku nejsou vyuzivany
kratkodobé zdroje, coz by bylo z hlediska efektivnosti negativni. Toto pravidlo doporucuji

nadale sledovat v delSim ¢asovém horizontu.

Zlaté pravidlo vyrovnanych rizik

K nesplnéni tohoto pravidla doslo v letech 2005 a 2007. Nicméné v ostatnich letech lze
hovofit o splnéni pravidla vyrovnanych rizik, protoZe hodnoty se drzely nad postacujici
hranici 1. Interpretace tohoto pravidla vyjadiuje prevySeni vlastnich zdroji nad cizimi zdroji

financovani. Pozitivni 1ze shledavat od roku 2008 rostouci trend tohoto ukazatele.

Zlaté pari pravidlo

Pari pravidlo signalizuje z hlediska konzervativniho pfistupu rovnost stalych aktiv a vlastniho
kapitalu. Ve vSech sledovanych letech nedoslo k naplnéni tohoto pravidla, tedy nejednalo se
o rovnost téchto polozek. Tento vysledek z urCitého uhlu pohledu Ize chapat jako pozitivni
vysledek, protoze z hlediska moderniho pfistupu je Zadouci financovani urcité vyse stalych
aktiv za pomoci dlouhodobych cizich zdrojii. Nicméné je relevantni zdlraznit, ze financovani
za pomoci dlouhodobych cizich zdroji v pfipad¢ analyzované spole¢nosti neni vyuZzivano,

a ze dlouhodoby majetek kryje predevsim vlastni kapital.

4.5 Kralickiv rychly test

Kralickiv rychly test byl zaméfen na hodnoceni finan¢ni situace spolecnosti, dale pak na

hodnoceni vynosové situace, a v zavéru na celkové hodnoceni situace. Financni situace

80



spoleCnosti dosahovala pouze vroce 2007 znamky 2,5, tedy oblasti Sedé zony. Nicméné
v ostatnich analyzovanych letech spolecnost vykazuje vybornych vysledkii, coz prezentuje
spolecnost JHV-Engineering jako bonitni firmu. Vynosova situace spolec¢nosti jiz nedosahuje
zcela pozitivnich hodnot. V roce 2005 a 2008 dosahuje hodnot v Sedé¢ zoéné€, kterou lze
interpretovat jako postacujici, nikoliv jako pozitivni. Zony bankrotu doséhla spolecnost v roce
2007, nicméné tato skuteCnost se v nasledujicich letech neopakovala. Ovsem v roce 2009
dosahla spolecnost vyborného hodnoceni. Pii interpretaci celkového hodnoceni spolecnosti
v ramci tohoto testu lze prezentovat vysledky jako velmi dobré. VétSina analyzovanych let
vykazuje celkové hodnoceni velmi dobré, nicméné z vysledki je patrny zlomovy rok 2007, ve
kterém dochézelo k razantnimu zhorSeni finan¢ni i vynosové situace. Tyto negativni vysledky
ovlivnila vykdzand ztrata v tomto ucetnim obdobi. Nicméné je dulezité¢ zdlraznit témeét

vyborny celkovy vysledek v roce 2009, jakozto posledni analyzované obdobi.

4.6 Altmanuv index finan¢niho zdravi

Altmantv index finanéniho zdravi prezentuje pomoci vypocitaného indexu v prislusném
analyzovaném obdobi, zda spole¢nost patii mezi prosperujici firmy, nebo zda se jedna
o adepta na bankrot. Ve vSech analyzovanych letech spole¢nost dosédhla hodnot vysoko nad
horni hranici pasma Sedé zoény. Jinymi slovy jedna se o dosazené padsmo prosperity
spolecnosti. Tyto hodnoty 1ze interpretovat jako vice nez uspokojivé. Jiz nékolikrat zminény
rok 2007, ve kterém jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy vychéazeji v negativnich vysledcich,
se vramci Altmanova indexu finanéniho zdravi pohybuje taktéZ v padsmu prosperity
spolecnosti. Nicméné niz§i hodnoty v tomto roce bylo dosazeno z divodu vykazaného
zédporného hospodaiského vysledku za ucetni obdobi, ktery je ve své modifikované verzi

zobrazen v polozce EBIT.

4.7 Celkové hodnoceni a navrh opatreni

Celkové hodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti JHV-Engineering, s. r. 0. zobrazuje dale
uvedena tabulka €. 32, ve které jsem vyzdvihl hodnoceni v podob¢ pozitiv a negativ, které
interpretuji vysledky ptedeslych metod analyzy finan¢niho zdravi uvedenych v pfedchozich

kapitolach této diplomové prace.
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Tabulka €. 32 — Celkové hodnoceni vysledkii analyzy finan¢niho zdravi JHV-Engineering, s. r. o.

POZITIVA:

kladny hospodaisky vysledek s rostoucim
trendem

klesajici trend financovani pomoci cizich
zdrojt

rostouci trend ukazatele ROA

rostouci trend ukazatele ROE

zachovani pravidla rostouciho trendu
ROCE

rostouci trend ukazatele ROS

sniZeni doby obratu zasob na vice nez
postacujici uroven

rostouci trend obratu zasob

ptiblizeni doby obratu pohledavek
v poslednim analyzovaném roce
k historickému maximu spole¢nosti

nizsi riziko véfitelll (méné nez 50 %)
vy$$i zadluZenost vlastniho kapitalu
(vyssinez 50 %)

niz$i potieba NWC nez NWC

klesajici trend osobnich ndkladt

k ptidané hodnoté

rostouci trend produktivity prace

z ptidané hodnoty

témet vyborny vysledek Kralickova

-z hlediska véftiteld vyssi hodnoty rychl¢ho testu v 'r.oce 2009
pohotové likvidity - vice nez uspokojivé vysledky Altmanova
indexu finan¢niho zdravi ve vSech

- klesajici trend rozdilu doby obratu sledovanych letech

pohledavek a zavazkt

NEGATIVA:
- rostouci trend ukazatele ROC -z hlediska investorti vysoké hodnoty
- doba obratu pohledavek > doba obratu pohotové likvidity
zévazkl (hrozi riziko platebni - rostouci trend prekapitalizace
neschopnosti) - nedostate¢na prace s kratkodobym

- nerentabilni rezerva finan¢nich finan¢nim majetkem

prostredki - nedostatecna analyticka ¢innost v oblasti
- nizké hodnoty Zlatého bilan¢niho analyzy finan¢niho zdravi spole¢nosti
pravidla financovani

ZDROJ: autor diplomové prace

V celkovém hodnoceni vyvoje spole¢nosti JHV-Engineering, s. r. 0. ve sledovaném obdobi
2005 az 2009 lze konstatovat, Ze nejptiznivéjSich vysledkl, pifi zohlednéni vSech oblasti
finan¢ni analyzy, které jsou obsahem této diplomové prace, bylo dosaZzeno v roce 2006.
Naopak nejhorsich vysledkl analyzy finan¢niho zdravi spolecnost doséhla v roce 2007. Pii
hodnoceni celkového finan¢niho zdravi je zapotfebi zdlraznit, ze tato diplomova prace
analyzovala spole¢nost pouze ve vybranych ¢astech jednotlivych svétoveé pouzivanych metod.
V ramci analyzy finan¢niho zdravi spolecnosti jsem pouzil metody horizontalni a vertikalni
analyzy, analyzy bilan¢nich pravidel, analyzy pomérovych ukazateld, bonitni a bankrotni
modely. Jako relevantni lze povazovat fakt, Zze JHV-Engineering, s. r. o. patii mezi

prosperujici podniky v trznim hospodaistvi Ceské republiky. V 7adné z vyse uvedenych
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oblasti jsem nezaznamenal signaly, které by mohly pfedpovidat budouci problémy, piipadné
hrozbu bankrotu spole¢nosti. Z hlediska doporu¢ovanych hodnot vysledkil jednotlivych
ukazatelli se v poslednich sledovanych letech spolecnost pohybovala témét vzdy nad horni
hranici. Diky detailngjsi analyze jednotlivych ukazatelii, jsem odhalil nedostateCnou praci
s kratkodobym finanénim majetkem, ve kterém existuje prostor pro hledani rentabilnéjSich
zpuisobl uloZeni. V oblasti thrady zédvazkt odbérateld a zavazki spolecnosti lze aplikovat
moznost dojednani riznych forem dodavatelskych uvért, které by vykryly rozdil doby obratu
pohleddvek a doby obratu zavazku. Jelikoz spolecnost nesleduje jednotlivé casti finan¢ni
analyzy, doporucuji jako hlavni navrh opatieni, které v budoucnu mohou prispét ke
zlepSeni situace ve spole¢nosti, sledovani dale uvedenych ukazateli v prisluSném
c¢asovém horizontu. V oblasti pomérovych ukazatelli navrhuji nadéle sledovani rentability
celkovych aktiv (ROA), rentability nédkladi (ROC), doby obratu pohledavek, doby obratu
zavazkl, celkové zadluzenosti, okamzité likvidity, bézné likvidity, potteby NWC a NWC.
Déle navrhuji sledovat zlaté bilan¢ni pravidlo. Z bonitnich modelti doporucuji pokracovat
v Kralickové rychlém testu a v oblasti bankrotnich modelt v Altmanové indexu finan¢niho

zdravi.

Tabulka ¢. 33 — Doporucdeni pro spole¢nost JHV-Engineering, s. r. o.

DOPORUCENI

sledovat ukazatele: i:;zi:;?:::ni: cil:

ROA ro¢ni ptibliZeni se k hodnoté 30 %

ROC ro¢ni udrzet klesajici tendenci

Doba obratu pohledavek ro¢ni dosahovat klesajiciho trendu

Doba obratu zadvazka rocni ggi?hsgf;tz}ss;z d};’(irll(()t nez v pfipadé
Celkova zadluZenost ro¢ni nepiekracovat hranici 50 %

Okamzita likvidita Ctvrtletni dosazeni hodnoty v rozmezi od 0,6 do 1,1
Bézna likvidita ¢tvrtletni | dosaZeni hodnoty v rozmezi od 1,5 do 2,5
Potteba NWC a NWC rodni I(ilo\i?éeni vy$si hodnoty NWC nez potieby
Zlaté bilan¢ni pravidlo rocni dosaZeni rostouciho trendu

Kralickiiv rychly test ro¢ni dosazeni uspokojivych vysledku testu
Altmantv index finan¢niho zdravi ro¢ni dosazeni vysledki v zoné€ prosperity

ZDROJ: autor diplomové prace
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Rentabilita celkovych aktiv (ROA) a rentabilita nakladi (ROC)

Navrhuji sledovani téchto ukazateli v rocni frekvenci. Cilem spoleCnosti je pfiblizeni
rentability celkovych aktiv k 30 %. V ptipad€ rentability nakladi je relevantni udrzet klesajici
tendenci. Navrzeny cil Ize dosdhnout zvySenim zisku, anebo snizenim celkovych aktiv, které
bude ziejm¢ problematické, protoze dominantni polozkou jsou obéznd aktiva, konkrétné
kratkodobé pohledavky a kratkodoby finanéni majetek. V piipad¢ ukazatele rentability
nakladii je mozné dosdhnout klesajici tendence, tedy nizSich hodnot nez v pfedchozich
obdobich, zajisténim nizs§i hodnoty celkovych nakladii. Doporucuji se zaméfit na optimalizaci
nakladovosti zakazek, jak wuz zpohledu nakupovaného materidlu, tak v ramci

spotfebovavanych sluzeb.

Doba obratu pohledavek a doba obratu zavazki

Navrhuji sledovani ukazateld doby obratu pohleddvek a doby obratu zavazkd v rocni
frekvenci. Rozdil téchto ukazateli by mél, alespont zpocatku, dosahovat klesajiciho trendu.
Toho lze dosdhnout sniZenim doby obratu pohleddvek a to konkrétné snizenim hodnoty
celkovych pohledavek. Navrhuji analyzovat moZnosti zptisnéni podminek thrady pohledavek
spolecnosti, napiiklad zavedenim sankénich urokl z prodleni, pfipadné snahou zrychleni
celého vyrobniho procesu. Dale doporucuji blize analyzovat moznosti vyuzivani
dodavatelského Uvéru, v piipad€, Ze rozdil doby obratu pohleddvek a doby obratu zavazka

bude dosahovat vyssich hodnot.

Celkova zadluzenost

Navrhuji sledovani celkové zadluzenosti v ro¢ni frekvenci. Tato hodnota by neméla
ptekracovat hranici 50 %. Doporucuji udrzet stdvajici hodnoty, které se nachézeji pod

uvedenou hranici. Tzn., Ze je nutné udrzet stavajici pomér cizich zdroja a celkovych aktiv.
Okamzita likvidita a bézna likvidita

Navrhuji sledovani ukazateld likvidity v krat§im Casovém horizontu. Zpocatku doporucuji
sledovani ctvrtletnich obdobi. Tuto castéjSi frekvenci doporucuji dodrZovat do dosazeni
vysledkil v rozmezi doporuc¢enych hodnot pro okamzitou likviditu od 0,6 do 1,1 a pro béZnou
likviditu od 1,5 do 2,5. V ptipad¢, Ze se hodnoty po ctyfech sledovanych ctvrtletich budou

nachazet pfiblizn¢ uprostied téchto intervalll, doporucuji pfejit na rocni frekvenci sledovani.

Vysledné hodnoty okamzité likvidity lze dosdhnout snizenim celkové vySe pohotovych
84



platebnich prostiedka alespon o 40 % oproti ptedchozimu roku. Stejné doporuceni lze pouzit
i v ptipadé snizeni hodnoty bézné likvidity, které bude zajisténo za predpokladu snizeni
celkoveé vySe obéznych aktiv také alespon o 40 % oproti predchozimu roku. Obézné aktiva je
mozné snizit naptiklad v oblasti kratkodobého financniho majetku, kde 1ze aplikovat pfesun

finan¢nich prostfedku do pohotovéjsi formy dlouhodobych cennych papiri.

Potireba NWC a NWC

Navrhuji sledovéani ukazateli potreby NWC a NWC v rocni frekvenci. Relevantni je, aby
vysledné hodnoty potieby NWC nebyly nizsi nez hodnoty NWC. Z diivodi nastolené rostouci

tendence tohoto rozdilu, neni potfeba dikladngjsi rozbor tohoto ukazatele.

Zlaté bilan¢ni pravidlo

Navrhuji sledovani zlatého bilanéniho pravidla v ro¢ni frekvenci. Cilem je dosaZeni
rostouciho trendu hodnot. Splnéni vytyceného cile lze dosdhnout vétsim zvySenim hodnoty
stalych aktiv nez hodnoty dlouhodobych zdroji. Ke zvyseni stalych aktiv postaci ¢asteény

ptesun kratkodobého finanéniho majetku naptiklad do formy dlouhodobych cennych papirti.

Kralicktiv rychly test

Navrhuji sestavovani Kralickova rychlého testu v roéni frekvenci. Vysledky tohoto bonitniho
modelu budou poskytovat managementu spolecnosti souhrnny ptehled o finan¢ni a vynosové

situaci podniku.

Altmanuv index finanéniho zdravi

Navrhuji pokracovat ve vypoctu Altmanova indexu finan¢niho zdravi v rocni frekvenci.
Vysledky bankrotntho modelu budou poddvat managementu spolec¢nosti informace

o prosperité piipadné€ o hrozb¢ bankrotu spole¢nosti.
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Z.avér

Diplomova prace se zabyvala tématem analyzy finan¢niho zdravi spolecnosti
JHV-Engineering, s. r. 0. Jak jiz bylo uvedeno v uvodu prace, finan¢ni analyza slouzi jako
nastroj ke zjisténi stavu finan¢niho zdravi spole¢nosti. Pfedstavuje systematicky rozbor, ktery
je vyznamnou soucasti financniho fizeni podniku. Vysledky finan¢ni analyzy jsou dulezité
nejen pro management spolecnosti, ale i pro akcionare, odbératele, banky, obchodni vétitele,
zaméstnance a fadu dalSich subjektt, kterym vystupni informace piedavaji komplexni pohled
na fizeni podniku jako takového. Soucasti této prace je zhodnoceni vysledkii ziskanych
zminénou analyzou a samotny ndvrh na zlepSeni situace vradmci lepSitho hodnoceni
jednotlivych ¢asti finan¢ni analyzy. Jelikoz spole¢nost JHV-Engineering, s. r. o. doposud
nema nastaveny systém pravidelného sledovani urcitych ukazateli financni analyzy, je
nezbytnou soucasti zavéru této prace doporuceni, které je mozné pouzit jako navod ke
sledovani moznych problematickych oblasti analyzy finan¢niho zdravi spolecnosti.

Praktickd cast této prace obsahuje samotnou aplikaci analyzy finan¢niho zdravi
spolecnosti JHV-Engineering, s. r. 0. V tivodu této ¢asti je uvedena charakteristika zminéného
podniku vcetné struéného predstaveni hlavnich ¢innosti JHV-Engineering, s. r. o. Po
pfedstaveni spolecnosti nasleduje vertikalni a horizontalni analyza rozvahy a vykazu zisku
a ztraty, ktera zobrazuje sloZeni strany aktiv a pasiv, nasledné nakladovych a vynosovych
polozek. V pifipad€ vertikalni analyzy je uveden rozbor poloZek zminénych vykazl
v procentudlnim vyjadienim k celkové bilancni sumé. U horizontalni analyzy jsou zobrazeny
procentudlni zmény jednotlivych polozek vykazl oproti ptedchozimu obdobi. Pro vyjadieni
dlouhodobé finan¢ni rovnovahy a stability jsem uvedl, jako dal$i cast analyzy finan¢niho
zdravi, analyzu bilan¢nich pravidel, kterd ve své podstaté interpretuje pozitivni vysledky
spolecnosti. Nezbytnym obsahem této analyzy jsou vypocitané pomérové ukazatele, které
jsem uvedl v ptehledné tabulce. Posledni ¢asti aplikace metod finanéni analyzy jsou bonitni
a bankrotni modely, tedy Kralickiv rychly test a Altmantiv index finan¢niho zdravi.

Cilem této diplomové priace byla analyza finan¢niho zdravi spolecnosti
JHV-Engineering, s. r. 0. v€etné nasledného zhodnoceni a navrhu opatteni, kterd povedou ke
zlepSeni dosavadni situace. Uvedené tabulky a obrazky jasn¢ dokazuji, ze spolecnost
JHV-Engineering, s. r. 0. dosahuje v uvedenych letech 2005 az 2009 ptiznivych vysledkd,

aze patii mezi prosperujici podniky v trznim hospodaistvi Ceské republiky. V zadné

86



zuvedenych oblasti jsem nezaznamenal signaly, které by mohly piedpovidat budouci
problémy, piipadné¢ hrozbu bankrotu spolecnosti. Vystupem této prace je mé doporuceni
nadale sledovat vybrané ukazatele, které¢ budou slouzit managementu spolecnosti ke kontrole
finan¢ni stability podniku. Jsem pifesvédCen, Ze se mi do jist¢é miry podafilo nastinit
problematiku  analyzy finanéniho zdravi, vcetné jeji aplikace na spolecnost

JHV-Engineering, s. r. 0., a tim byl splnén cil této prace.
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Priloha €. 1 — Rozvaha JHV-Engineering, s. r. 0. v letech 2005 az 2009 (Aktiva)

Ozn. AKTIVA (v tis. K¢) €.F. | 2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM (f.2+3+31+63) 1| 50164 | 43447| 61690| 63383| 67 326
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (F.4+13+23) 3 291 3618 4 462 878 1256
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek (f.5 az 12) 4 0 0 0 0 533
B.l. 1 |Zfizovaci vydaje 5 0 0 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6 0 0 0 0 0
3. | Software 7 0 0 0 0 67
4. | Ocenitelna prava 8 0 0 0 0 0
5. | Goodwiill 9 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0 0
7. | nedokonc&eny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0 0 0 0 466
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
8. | majetek 12 0 0 0 0 0
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek (.14 az 22) 13 291 136 130 878 723
B.Il. 1. | Pozemky 14 0 0 0 0 0
2. | Stavby 15 0 0 0 0 0
Samostatné movité véci a soubory movitych
3. | véci 16 291 136 130 878 611
4. | Péstitelské celky trvalych porostl 17 0 0 0 0 0
5. | Dospéla zvifata a jejich skupiny 18 0 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 0 0 0 0
7. | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 20 0 0 0 0 112
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
8. | majetek 21 0 0 0 0 0
9. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 22 0 0 0 0 0
B.III Dlouhodoby finanéni majetek (.24 az 30) 23 0 3 481 4 332 0 0
B.Ill. 1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 24 0 0 0 0 0
Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym
2. | vlivem 25 0 0 0 0
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 0 3481 4 332 0 0
PUjéky a avéry - ovladajici a fidici osoba
4. | podstatny vliv 27 0 0 0 0 0
5. | Jiny dlouhodby finan&ni majetek 28 0 0 0 0 0
Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 29 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni
7. | majetek 30 0 0 0 0 0




C. Obézna aktiva (F.32+39+48+58) 31| 49872 39717| 57134| 62414| 65094
C.l. Zasoby (.33 az 38) 32 0 0 0 4728 555
C.l. 1. | Materidl 33 0 0 0 0 0
2. | Nedokoné&ena vyroba a polotovary 34 0 0 0 4728 555
3. | Vyrobky 35 0 0 0 0 0
4. | Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 36 0 0 0 0 0
5. | Zbozi 37 0 0 0 0 0
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 38 0 0 0 0 0
C.Il. Dlouhodobé pohledavky (.40 az 47) 39 0 0 0 0 0
C.IIl. 1. | Pohledavky z obchodnich vztah( 40 0 0 0 0 0
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 41 0 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny vliv 42 0 0 0 0 0
Pohledavky za spoleCniky &leny druzstva a
4. | za u€astniky sdruzeni 43 0 0 0 0 0
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 0 0 0 0
6. | Dohadné ucty aktivni 45 0 0 0 0 0
7. | Jiné pohledavky 46 0 0 0 0 0
8. | Odlozena danova pohledavka 47 0 0 0 0 0
C.lIl. | Kratkodobé pohledavky (.49 az 57) 48| 34423| 26458| 39932| 35877| 25729
C.III.
1. Pohledavky z obchodnich vztahi 49| 29580| 16050| 34596| 32690| 22954
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 50 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 51 0 0 0 0 0
Pohledavky za spole€niky Cleny druzstva a
4. | za u€astniky sdruzeni 52 0 2000 2600 2600 2600
5. | Sociélni zabezpedleni a zdravotni pojisténi 53 0 0 0 0 0
6. | Stat - dariové pohledavky 54 1059 0 1078 0 0
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 3753 8322 1542 476 43
8. | Dohadné ucty aktivni 56 0 0 9 0 0
9. | Jiné pohledavky 57 31 86 107 111 132
C.IV. | Kratkodoby finanéni majetek (f.59 az 62) 58| 15449| 13259| 17202| 21809| 38810
C.IVv.
1. Penize 59 504 858 616 522 280
2. | Ugty v bankéach 60| 14946| 12401| 16586| 21287| 19001
Kratkodobé cenné papiry a podily 61 0 0 0 0| 19529
4. | Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek 62 0 0 0 0 0
D.I. Casové rozliseni (f.64 az 66) 63 1 112 94 91 976
D.l. 1. | Naklady pfistich obdobi 64 1 112 94 91 82
2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 65 0 0 0 0 0
3. | PEijmy pfistich obdobi 66 0 0 894




Piiloha €. 2 — Rozvaha JHV-Engineering, s. r. 0. v letech 2005 az 2009 (Pasiva)

Ozn. PASIVA (v tis. K¢) (T 2005 2006 2007 2008 2009

PASIVA CELKEM (7.68+85+118) 67| 50164 | 43447| 61690| 63383| 67326

A Vlastni kapital (F.69+73+78+81+84) 68| 23480| 30178| 29118| 34810| 44182

Al Zakladni kapital (F.70 az 72) 69 100 100 100 100 100

1. | Zakladni kapital 70 100 100 100 100 100

2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 71 0 0 0 0 0

Zmény zakladniho kapitalu 72 0 0 0 0 0

Alll. Kapitalové fondy (f.74 az 77) 73 0 0 0 0 0

All. 1. | Emisni &zio 74 0 0 0 0 0

2. | Ostatni kapitalové fondy 75 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a

3. | zavazku 76 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z  pfecenéni  pfi

4. | pfeménach 77 0 0 0 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni

ALlllL fondy ze zisku (.79+80) 78 1483 1338 1432 904 940

A.lll. 1. | Za&konny rezervni fond, Nedélitelny fond 79 10 10 10 10 10

2. | Statutarni a ostatni fondy 80 1473 1328 1422 894 930
Vysledek hospodareni minulych let

AlV. (F.82+83) 81| 17159| 21797| 28240 28183| 33307

A.IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 82| 17159| 21797| 28240| 28183| 33307

2. | Neuhrazena ztrata minulych let 83 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni bézného ucetniho

AV. obdobi (+/-) [f.1-(F.69+73+78+81+85+118)] 84 4738 6 942 -654 5623 9835

B. Cizi zdroje (F.86+91+102+114) 85| 26684| 13269| 32572| 28573| 23144

B.l. Rezervy (f.87 az 90) 86 0 0 0 0 0

B.I. 1. | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 87 0 0 0 0 0

2. | Rezerva na duchody a podobné zavazky 88 0 0 0 0 0

3. | Rezerva na dan z pfijmu 89 0 0 0 0 0

4. | Ostatni rezervy 90 0 0 0 0 0

B.1I. Dlouhodobé zavazky (.92 az 101) 91 0 0 0 0 0

B.Il. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 92 0 0 0 0 0

2. | Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 93 0 0 0 0 0

Zavazky - podstatny vliv 94 0 0 0 0 0
Zavazky ke spole¢nikdm, ¢lendm druzstva a

4. |k u€astnikim sdruzeni 95 0 0 0 0 0

5. | Dlouhodobé pfijaté zalohy 96 0 0 0 0 0

6. | Vydané dluhopisy 97 0 0 0 0 0

7. | Dlouhodobé sménky k Uhradé 98 0 0 0 0 0

8. | Dohadné ucty pasivni 99 0 0 0 0 0




9. | Jiné zavazky 100 0 0 0 0 0

10. | Odlozeny danovy zavazek 101 0 0 0 0 0

B.1II. Kratkodobé zavazky (f.103 az 113) 102| 26684 | 13269| 32572 28573| 23144

B.lll. 1. | Zavazky z obchodnich vztah 103 2 691 4849 | -1434| -6282 5080

2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104 0 0 0 0 0

3. | Zavazky - podstatny vliv 105 0 0 0 0 0
Zavazky ke spole¢nikim, ¢lendm druzstva a

k ucastnikim sdruzeni 106 600 0 0 200 300

Zavazky k zaméstnancim 107 913 971 1077 1219 1472
Zavazky ze socialniho zabezpeleni a

6. | zdravotniho pojisténi 108 603 683 723 805 729

7. | Stat - darflové zavazky a dotace 109 3 040 2 849 3 221 1842 1972

8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 110| 18837 3847 | 28985| 29542| 13591

9. |Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0 0

10. | Dohadné udéty pasivni 112 0 70 0 1247 0

11. | Jiné zavazky 113 0 0 0 0 0

B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci (f.115 az 117) | 114 0 0 0 0 0

B.IV. 1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 115 0 0 0 0 0

2. | Kratkodobé bankovni uvéry 116 0 0 0 0 0

3. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 117 0 0 0 0 0

C.L Casové rozliseni (.119+120) 118 0 0 0 0 0

C.l. 1. | Vydaje pristich obdobi 119 0 0 0 0 0

2. | Vynosy pfistich obdobi 120 0 0 0 0 0




Priloha €. 3 — Vykaz zisku a ztraty JHV-Engineering, s. r. 0. v letech 2005 az 2009

Ozn. Vykaz zisku a ztrat (v tis. K¢) C.f.| 2005 2006 2007 2008 2009
. Trzby za prodej zbozZi 1 0 0 0 0 0
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2 0 0 0 0 0
+ Obchodni marze (¥.1-2) 3 0 0 0 0 0
Il. Vykony (f.5+6+7) 4| 68861|102913| 93289| 126656 | 82123
II. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb 5| 68861102913 93289| 123023 | 86 297
2. |Zména stavu zasob vlastni €innosti 6 0 0 0 3633| -4174
3. | Aktivace 7 0 0 0 0 0
B. Vykonova spotieba (f.9+10) 8| 40572 67730 67849| 89332| 42385
B. 1. Spotieba materialu a energie 9| 19407| 39307 28614| 41474| 12834
2. Sluzby 10| 21166 28423| 39235| 47858| 29551
+ Pfidana hodnota (¥.3+4-8) 11| 28289| 35183| 25440| 37324 39738
C. Osobni naklady 12| 20804 | 22272 24441 27698| 28452
C. 1. Mzdové naklady 13| 15182| 16073| 17595| 20036| 20774
2. Odmeény ¢lenlim organ( spole¢nosti a druzstva | 14 0 0 0 0 0
Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni
3. pojisténi 15 5214 5529 6 039 6813 6 856
4. Socialni naklady 16 408 670 807 849 822
D. Dané a poplatky 17 145 153 178 152 157
E. Odpisy  dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku 18 1353 1082 1203 1287 731
M. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
materialu (f.20+21) 19 0 0 3107 736 1096
. 1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 0 0 3107 0 0
2. Trzby z prodeje materialu 21 0 0 0 736 1 096
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materialu (F.23+24) 22 0 0 0 0 1
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého
F. 1. majetku 23 0 0 0 0 1
2. Prodany material 24 0 0 0 0 0
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v
provozni oblasti a komplexnich nakladu
pristich obdobi 25 0 2911 3 849 2620 0
V. Ostatni provozni vynosy 26 675 286 488 167 954
H. Ostatni provozni naklady 27 826 360 343 614 371
V. Prevod provoznich vynosu 28 0 0 0 0 0
l. PFevod provoznich nakladu 29 0 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodafreni
[F.11-12-17-18+19-22-25+26-27+(-28)-(-29)] 30 5 836 8 692 -979 5856| 12076
VI Trzby z prodeje cennych papirl a podill 31 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0 0 0




Vynosy z dlouhodobého finanéniho

VIL. majetku (F.34+35+36) 33 0 0 0 0 0
Vynosy z podilu v ovladanych a fizenych
osobam a v UuCetnich jednotkach pod
VII.1. | podstatnym vlivem 34 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych
2. | papird a podild 35 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho
3. | majetku 36 0 0 0 0 0
VIIl. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 38 0 0 0 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirt a derivat( 39 0 0 0 0 0
Naklady z pFecenéni cennych papird a
L. derivatl 40 0 0 0 0 0
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek ve
M. finanéni oblasti 41 0 0 0 0 0
X. Vynosové uroky 42 96 131 163 487 332
N. Nakladové uroky 43 0 0 0 0 0
XI. Ostatni finan¢éni vynosy 44 51 1248 2159 1 806 229
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 766 220 213 137 222
XII. Pfevod finanénich vynosu 46 0 0 0 0 0
P. Prevod finanénich nakladu 47 0 0 0 0 0
Finanéni vysledek hospodareni
* [F.31-32+33+37-38+39-40-41+42-43+44-45-(-
46)+(-47)] 48 -618 1159 2109 2 156 339
Q. Dan z prijml za béznou €innost (f.50+51) 49 845 2 856 1276 0 2513
Q. 1. -splatnd 50 845 2 856 1276 0 2513
2. -odloZena 51 0 0 0 0 0
e Vysledek hospodafeni za béznou €innost
(F.30+48-49) 52 4373 6 995 -146 8012 9902
XIII. Mimoradné vynosy 53 374 0 0 314 0
R. Mimoradné naklady 54 9 53 508 766 67
Dan z pfijmd z mimofadné ¢innosti
S. (F.56+57) 55 0 0 0 1937 0
S. 1. -splatna 56 0 0 0 1937 0
2. -odloZena 57 0 0 0 0 0
. Mimoradny vysledek hospodafreni (f.53-54-
55) 58 365 -53 -508| -2389 -67
Pfevod podilu na vysledku hospodarfeni
T. spole¢nikiim (+/-) 59 0 0 0 0 0
xx Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-
) (F.42+58-59) 60 4738 6 942 -654 5623 9835
«~+« | Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-)
(F.30+48+53-54) 61 5583 9799 622 7560| 12348
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