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ANOTACE

Prace je vénovana problematice finan¢niho zdravi podniku. V teoretické ¢asti je zamétena na
obecny popis finanéni analyzy, dale jednotlivymi metodami financni analyzy a vypocty
ukazatelti u jednotlivych metod. V ¢asti praktické se pak zabyva analyzou a hodnocenim
jednotlivych jejich metod v podniku Texlen, s.r.0., z ¢echoz jsou na konci prace vyvozeny

patfi¢né zavéry a doporuceni.

KLICOVA SLOVA

riziko, finanéni analyza, finan¢ni zdravi, finan¢ni stabilita

TITLE

Risks in company Texlen,s.r.o.

ANNOTATION

The paper is dedicated to financial health of company. The theoretical part is focused on basic
descriptio of therm financial analysis and methods for financial analysis and indices
calculations for whole methods. The practical part deals with the financial analysis and
devaluation of the financial situation in company Texlen,s.r.0., which are at the end of the

paperdrawn the apportinate conclusions and recommendations.
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risk, financial analysis, financial health, financial stability
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Uvod

Pro bakaléfskou praci je zvoleno téma rizika podniku, prace bude ¢astecné zamétena na
nektera rizika, mozna lépe feCeno problémy podniku. Kazdy podnik se potyka s problémy, at’
uz ve vetsi ¢i mensSi mife. Veskeré tyto problémy zpiisobuji néjaka rizika ve fungovani

podniku samotného, a tim pfinasi dalsi rizika subjektiim zapojenym do podnikovych procesi.

Vzhledem k zajmu poskytovatele tdaji, a¢ analyzovana data jsou vetejné dostupna, je
Vv praci firma oznacovana Texlen, S.r.0. Nazev podniku je tedy fiktivni. Mozna shoda jmen je
pouze nahodna. Piesto jsou pouzitd data redlnd a nijak nezkreslend. Pravni forma podnikani i

obor ¢innosti skute¢ného podniku je také identické.

Prace v prvni ¢asti pfiblizi podnikova rizika obecné. Nasledné predstavi jako prostredek
odhaleni moznych rizik finanéni analyzu a vymezi jeji zdroje dat a uzivatele. Popis metod
finan¢ni analyzy bude nasledovat, kazda metoda bude zahrnovat problematiku, ktera s ni
souvisi a popis jednotlivych ukazateli ¢i vypoctl. V ramci teoretické Casti budou stanoveny
také doporucené hodnoty nékterych ukazateli. Konec teoretické cCasti popise tiidéni
hospodatskych &innosti v Ceské republice. Prakticka Gast nejprve struéné piedstavi podnik
Texlen, s.r.o., jeho historii a politiku. Poté bude nasledovat analyza Ucetnich vykazi
Vv jednotlivych letech. Porovnanim a vyvojem vypoctenych hodnot pak budou vyvozeny
prislusné zavéry, které budou shrnuty v zavéru, a na jejichz zéklad¢ se bude moci posoudit

finan¢ni zdravi podniku.

Teoreticka Cast prace vyuzivd obecny pruzkum odborné literatury. Prakticka cast je

zpracovana induktivni metodou na zakladé dat a informaci poskytnutych podnikem.

Prvnim cilem prdce je obecny popis podnikovych rizik a financni analyzy S vysvétlenim
metod, zdrojui informaci a skupin uZivateli. Druhy cil je charakterizovat sledovany podnik.

Cil tieti je identifikace problémii v podniku a posouzeni jeho financni stability.



1 Obecny popis podnikovych rizik

Je to vyraz, ktery pochazi tdajné ze 17. stoleti. Tehdy se poprvé vyskytl v souvislosti
s vodni plavbou. Vyraz risico ma puvod v jazyce italském a oznacoval prekdzky, kterym se
museli ndmotnici pii plavbé vyhnout. Pozd¢ji se timto vyrazem vyjadfovala moznost nastani
urcitych nepfiznivych okolnosti. Ve starych encyklopediich najdeme vysvétleni hesla riziko
jako odvahu ¢i nebezpeci, dale také, Ze riskovat znamena odvazit se ,,néco“.[9] Teprve
pozdéji se objevil i vyznam tohoto pojmu ve smyslu mozné ztraty. [2] V soucasnosti
nebezpeci znamend trochu néco jiného a v teorii rizika souvisi s hrozbou. Podle dnes$nich
vykladii riziko obecné predstavuje nebezpec¢i vzniku Skody, ztraty, poskozeni, nezdaru pii

podnikani ¢i zniCeni.
1.1 Pristupy manazeri Kk riziku
V ekonomii je riziko uzivano v souvislosti s nejednozna¢nosti chodu urcitych realnych

ekonomickych procesii a nejednoznacnosti jejich vysledk. Nejednd se zde vSak pouze o

riziko ekonomické, ale i dalsi druhy rizik, které dle Smejkala jsou naptiklad:

u politicka a teritorialni,
| ekonomické- makroekonomickd a mikroekonomicka, naptiklad inflacni, trzni,

kurzovni, uvérova, obchodni, platebni apod.,

u bezpecnostni,

] pravni a spojena s odpovédnosti za Skodu,

] pfedvidatelna a neptedvidatelna,

u specificka- napiiklad pojisStovaci, manaZerskd, spojend s finan¢nim trhem,

odbytov4, rizika inovaci apod.
V praxi dle Smejkala zname tfi mozné piistupy podnikatele ¢i manazera k riziku a to:

[ averze,
[ ] sklon k riziku,

u neutralni postoj.

Manazer ¢i podnikatel v averzi K riziku se snazi vyhnout vysoce rizikovym projektim a
preferuje ty projekty, které s velkou pravdépodobnosti signalizuji dobré vysledky. Vybira si

konzervativni strategii. Subjekt se sklonem k riziku selektuje projekty se zna¢nym rizikem,
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které jsou spojeny s vysSimi zisky, ale téz S moznosti vysSich ztrat. Pfi neutrdlnim postoji

existuje jakasi rovnovaha mezi averzi a sklonem k riziku.

V trzni ekonomice nemuze byt uspesny ten, kdo neni ochotny nést podnikatelské riziko.
Soucasnost je typicka tim, ze podnikatelé, manazeti i obycejni lidé spoléhaji na riizné experty,
a tim se snazi svou odpovédnost za rozhodnuti, které je spojené s rizikem, pienést na nékoho
jiného. Témto osobam poté¢ divétujeme v nadéji, ze kazdy z nich vi, co déld a ma stejné
z4jmy jako my. V nékterych situacich se vSak na specialistu obratit musime, at’ chceme ¢i ne.
V tomto ptipadé¢ muzeme také riziko CasteCné snizit vybérem vhodného experta a zajisté také

sbérem informaci a referenci.[9]
1.2 Cty¥i typy rizika

Pro risk management existuji Ctyfi hlavni typy rizika. Rizika strategicka, operacni,
nesouladu a pro mou praci dulezita interni finan¢ni rizika. Pohled na podnikatelsky risk

management nejlépe zobrazuje obrazek 1.

V ramci své prace vysvétlim interni rizika. Pii pohledu na tabulku pochopime, Ze rizika
maji bud’ interni, nebo externi diivody. Rada rizik se nehodi vsak pouze do jedné kategorie.
Naptiklad pokud se hlavni zdkaznik dostane do druhotné platebni neschopnosti a nemize
dostat svym zavazktim, mizeme to vyhodnotit jako finan¢ni riziko. Tomuto riziku by se dalo
ptedejit lepsi Gvérovou kontrolou, coz je podle tabulky oblast internich finanénich rizik, ale
také by se mu dalo pfedejit opatfenimi strategickych rizik, jako je napiiklad nepiipustna

zavislost na nékolika hlavnich zakaznicich.
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Obrizek 1: Cty¥i druhy rizika [4]

Podnikatelsky risk

management

Operacni riziko

Strategické riziko

Riziko nesouladu

Interni finan¢ni

riziko

Distribuce
Logistika
Dodavatelé

Kvalita vyrobkd a

sluzeb

Zaméstnanecké

podvody
Ptirodni udalosti

IT

Pozar

Trhy

Konkurence
Technologie
Ekonomika
Potfeby zakazniki
Pravo

Fuze a akvizice

Pravidla na burze
Danové zékony
Ugetni standardy
Vnitini kontroly

Etika

M¢énoveé kurzy
Urokové miry
Likvidita
Vynosnost
Uvér

Néklady

2 Obecny popis finan¢ni analyzy

Pti procesu snizovani rizik je prvni zajisté jejich analyza. Mizeme ji chapat jako proces

definovani hrozeb, pravdépodobnosti jejich vyskytu a jejich nésledkd. Musime tedy stanovit

rizika a jejich zavaznosti. Dalsi Cinnosti je fizeni rizik, jinak fe¢eno management rizik.[2]

S ohledem na zaméteni mé prace bude analyza financnich rizik zaloZend na financni

Y4

analyze, kterd se z velké Casti zaméfuje na financni situaci podniku. Caste¢né odhali mozné

problémy ve finan¢nim zdravi sledovaného podniku.
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Zvyseni trzni hodnoty podniku v dlouhém casovém useku je obecné povazovano za
zakladni cil podnikani kazd¢ firmy. Chod podniku umoziuje kapital. Kapitdl mad moc
produkovat vice, nez bylo do podnikani vlozeno. Tato skute¢nost primarné zavisi na zajisténi
kapitalu a také na managementu firmy. Management se stara o efektivni vyuziti zdroja,
vyhodnoceni stavu firmy a v€asnou preventivni obnovu aktiv, jinak fe¢eno jejich dalsi rozvoj.
Firma z finan¢niho hlediska postupné transformuje v procesu vyroby vlozeny kapital na rtizna
aktiva, kone¢nou zadanou formou téchto aktiv by mély byt finan¢ni prosttedky. Zde bude
imponovat minimalni doba, za kterou lze dané aktivum pievézt na penize, toto je tzv.
Zivotnost aktiva. Zivotnost aktiva zavisi na tom, jak dlouho pramémé aktiva setrvavaji
Vv jednotlivych fazich hospodaiského cyklu podniku, kterymi vyrobek prochéazi. V pribéhu
vazanosti aktiva v podniku je k dispozici jeho zdroj kryti, tj. kapital. Veskeré aktivity podniku
jsou obsazeny v ucetnictvi, které pomahd analytikim k posuzovani zdravi firmy a vytvareni
materialé pro fidici rozhodnuti. Ugetnictvi mé tedy schopnost poskytnout primarni a obvykle
hlavni ekonomickd data, pfesto jinak samo o sobé neurcuje diagnoézu spolecnosti. Presné
zjisténd data, jako penézni toky, zdroje financovani firmy, stavy aktiv apod., maji zna¢nou
fluktuaci. Nahodné zmény nejsou vzdy pro posouzeni zdravi podniku zanedbatelné.

Ugetnictvi je nutné, ale po zpracovani vzdy naslednd musi nastat analyza jeho vysledka.
Analyza se vSak potyka se ttemi vaZznymi problémy.

B Ve srovnani s pfirodnimi védami nejsou v ekonomii ptiklady vzorovych
podnik.
B Nejsou ani obecné platné normalni hodnoty ukazateld.

B V ekonomii selhavaji jinde pouZitelné metody zpracovani dat.

Pti hodnoceni stability podniku, naptiklad pomoci mnoZstvi vlozeného vlastniho kapitalu
ve vztahu K celkovému kapitalu, nalezneme normalni hodnotu tohoto parametru u stabilni
firmy, kterou bychom mohli pouzit ke srovnani. V literatufe miZeme dale zjistit rGzné
statistiky zadluZenosti riznych organizaci. Z téchto statistik 1ze vypozorovat, ze ekonomické
ukazatele zdravych podnikl jsou zavislé na podminkach, za nichz se tyto podniky vyvijely a

Vv nichz pracuji, dale také na druhu jejich aktivit a oboru ¢innosti.[8]
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2.1 Informacni zdroje finan¢ni analyzy

Pottebujeme zde mnoho dat z riznych zdroji. Zkoumat lze pouze data, o kterych vime,
co znamenaji. Dilezity je 1 odhad spolehlivosti dat, to nas ochrani pfed Spatnym zdanim

jednoznacnosti zavérl, zaloZeném na Spatnych datech.

Pod ukazatelem rozumime ¢iselnou charakteristiku ekonomické Cinnosti firmy.[8] Ta je
zaloZena na datech, které postacuji k danému ucelu analyzy, stejné tak i udaje z charakteristik
odvozené. Nejvice vyskytujici se ukazatele jsou: stavové, tokové, absolutni, rozdilové i

pomérové. Jsou zalozeny na datech ucetnich vykazl a ucetnich knih.

2.2 Skupiny uZivateli finan¢ni analyzy[5]

Jak jiz bylo zminéno v uvodu, je cela fada subjekt, které jsou zainteresovany do finanéni
situace podniku. Nejptfesn¢jsi ndhled na situaci firmy podd finan¢ni analyza, proto se
jednotlivé subjekty zajimaji predevsim o jeji vysledky. Uzivatele (subjekty) zde pak miizeme

délit podle jejich vztahu k podniku na interni a externi.

B Interni — management, odbory, zaméstnanci.

B Externi — partnefi, investofi, stat, banky, konkurencni management.

Partnefi: Zajem maji pfedevsim na solventnosti, likvidité, zadluzenosti a ve velké mite

je také zajimaji celkové zavazky.
Stat: Reguluje a zejména kontroluje danové vykazy.

Konkurenéni management: Komparuje vysledky konkurence se svymi, aby mohl

odhalit své silné a slabé stranky a mohl se na tomto zaklad¢ dale rozhodovat.
Banky: Zkoumaji zdravi podniku jako svého potencialniho zakaznika.

Investori: FA jim podava dilezité informace pro investi¢ni rozhodovéani ¢i kontrolu

investovanych prostifedku.
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2.3 Metody finan¢ni analyzy

Jednotn¢ uzivany postup analyz dosud neexistuje, neni zde ani Gprava pravnimi piedpisy
¢1 zakony. Financni analytici si vSak vytvorili néjaké elementarni financ¢ni ukazatele, které by

m¢ely podat informace o situaci firmy.

Zakladni déleni ukazatelG je na absolutni, rozdilové a pomérové. Absolutni zachycuji
mezirocni zménu polozek ucetnich vykazli. Vytvareji obraz o vyvoji jednotlivych polozek
V Case, a proto jsou uzce spojeny s velikosti spole¢nosti. Pomérové zkoumaji dvé veli¢iny na

sob¢ zavislé.[3]

Dalsi kapitoly se zamé&ii na vySe zminéné ukazatele. Nejdiive ukazatele, které analyzuji
vyvoj polozek bilance a vysledovky. Proto bude tato analyza obsahovat i zlata bilanéni
pravidla. Dale bude prace sledovat CPK. Pomérové ukazatele bude zahrnovat dalsi kapitola,
kde se v ramci vize prace zaméfi hlavné na vynosnost (rentabilitu), likviditu, zadluzenost a
aktivitu. Na konci teoretické ¢asti budou vysvétleny nékteré bankrotni modely a soustavy
ukazateld, konkrétné EVA. Uplny zavér teoretické ¢asti bude popisovat konkurenéni prostiedi

spolecnosti.
2.4 Analyza absolutnich ukazateli

Zde se prace zaméfuje na horizontdlni a vertikalni analyzy rozvahy a VZ/Z. Vysledky
podavaji informace o vyvoji a stavu majetku a jeho zdroji kryti, dale pak pfedevsim o vyvoji

nakladt ¢i trzeb.
2.4.1 Horizontalni analyza

Zde porovnavame zmény ukazatelti v ¢asové fad€. Pozadovana vychozi data se nachazeji
v ucetnich vykazech podnikl a ve vyro¢nich zpravach, které uvadi zasadni finan¢ni polozky.
Bereme v potaz jak zmény absolutni hodnoty, tak i procentni zmény jednotlivych polozek
vykazi, po tadcich, horizontalné. Jednoduse feceno absolutni zména ukazuje rozdil hodnot

bézného obdobi s obdobim minulym:
Absolutni zména — o kolik se zménila piislusna polozka v ¢ase
= aktualni rok — minuly rok

Relativni zména kvantifikuje relativné pomoci procent:
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Relativni zména — procentni zména v Case

aktualni rok—minuly rok
=x = 2224100

minuly rok

2.4.2 Vertikalni analyza (procentni analyza komponent)

Zde se posuzuji jednotlivé komponenty majetku a kapitalu, jinak fe¢eno struktura aktiv a
pasiv podniku. Struktura nam ukéze, jak jsou slozeny hospodaiské prostredky, které
potitebujeme pro vyrobni ¢i obchodni aktivity podniku, a také z jakych zdroji byly pofizeny.
To, zda je firma ekonomicky stabilni, zavisi na jeji schopnosti udrzovat rovnovahu mezi

majetkem a kapitalem.

Jednotlivé komponenty vykazii se vyjadiuji jako procentni podily jedné z téchto
komponent. Pohybujeme se zde vV jednotlivych obdobich odshora dolt, nikdy napfic
jednotlivymi roky. Vyhodou vertikalni analyzy je, ze nezévisi na meziro¢ni inflaci. Dokazeme
podle ni tedy srovnavat vysledky analyzy z riiznych let, srovnavani vyvojovych trendl za vice

let 1 srovnavani raznych firem.
2.4.3 Bilanéni pravidla

Jsou to jakasi doporuceni financovani spolecnosti. Odchylky nemusi mit fatalni nasledky
na podnik, ale jejich pfi¢ina vzniku by méla budit pozornost finanéniho managementu.
Nicméné by se témito pravidly mé&l management fidit, aby zajistil stabilitu a dobrou finan¢ni

situaci spole¢nosti.[9]

B Zlaté bilan¢ni pravidlo - je nutné synchronizovat ¢asovy horizont trvani ¢asti
majetku s ¢asovym horizontem zdroju, ze kterych jsou financovany. Tedy dlouhodoba
aktiva kryta dlouhodobym majetkem. DA < DP

B Zlaté pravidlo vyrovnani rizika - Kontroluje vztahy aktiv a pasiv a fika nam, ze
vlastni zdroje by mély prevySovat cizi zdroje. V krajnim ptipadé by jejich podil mél
byt roven 1. VK > CZ

B Zlaté pari pravidlo - zde se klade diraz na financovani dlouhodobého majetku

pfedevS§im vlastnim kapitdlem podniku. Prezentuje tedy vcelku konzervativni a
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umirnény piistup K financovani v dnesni dobé. V praxi se obecné piili§ nedodrzuje
z diivodu nevyuziti kladt kryti majetku dlouhodobymi cizimi zdroji. DM < VK
B Zlaté pari pomérové pravidlo — riist investic by nemél prevySovat rast trzeb, to

zachova dlouhodobou rovnovaznou financni situaci podniku.

2.5 Rozdilové ukazatele

Rizeni a analyza finanéniho zdravi podniku, predevdim likvidita, pouziva rozdilové
ukazatele. Funguji jako souhrn néjakych stavovych ukazatell, které mohou vyjadfovat aktiva
nebo pasiva. Jinak feceno, je to rozdil mezi sumou urcitych polozek kratkodobych aktiv a

kratkodobych pasiv.

Nejrozsitenéj§im ukazatelem je zde pracovni kapitdl, jehoz problematiku nastifiuje

nasledujici kapitola.
2.5.1 Pracovni kapital

Pracovnim kapitdlem jsou myslena OA. Nejvice se pouziva ukazatel CPK. Tento

ukazatel predstavuje kratkodoby majetek, ktery je kryty dlouhodobymi zdroji.

Ukazuje schopnost podniku hradit své zavazky. Dale pak oddéluje v aktivech tu cast
finan¢nich prostfedkd, ktera je urCena na budouci brzkou uhradu kratkodobych zavazkt od
volnych prostiedkd. O volnych prostfedcich mizeme hovotit z divodu jejich kryti

dlouhodobym kapitalem.

Tento rozdil ma vyznamny vliv na solventnost podniku. Pfi pfebytku dobfe rozloZenych a
zdravé€ likvidnich kratkodobych aktiv nad kratkodobymi zavazky pak miZeme pfedpokladat
dobré finanéni zdzemi a likviditu podniku. CPK je dlezity kvili stabilité firmy pfi

neptiznivych situacich, které by vyzadovaly velky vydej penéZznich prostiedku.
Na finanéni zdravi ma vliv zména CPK, tuto zménu vypoéitame pomoci vztahu:
A CPK = CPK (k) — CPK (p)

(p) ... stav na pocatku sledovaného obdobi

17



(k) ... stav na konci sledovaného obdobi

Disledky zmén CPK odhalime pomoci analyzy cash flow. Sledujeme zmény CPK

Z pozice aktiv, prirtastky potom pfedstavuje:

- Rast polozek aktiv v rozvaze (OA+);
- Snizeni polozek kratkodobych zavazkt podniku (kr. CK-).

Odtoky jsou definovany opacné.

Pro teoretickou cast je dulezité védét, jakym zptusobem se lis§i pohledy manazera a
investora. Pro ucely mé prace budu uvazovat pfedevs§im manazersky pohled na problematiku

CPK.
Manazersky — vymezi volné prostiedky, které zistanou v podniku po uhrazeni zavazkt
CPK= OA —kr. zavazky

Obrizek 2: CPK z pohledu manaZera [8]

Aktiva Pasiva
SA VK
CPK CKdl
OA CKkr

Investorsky — oddé€luje cast dlouhodobého majetku, ktery 1ze hradit obéznymi aktivy.

CPK= dl. Pasiva — SA
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obrizek 3: CPK z pohledu investora[8]

Aktiva Pasiva
VK
SA
CKdl
CPK
OA
CKkr

Potiebnou vysi CPK zjistime nasledné sou¢inem OCP s vydaji, které jsou potfebné na

jeden den fungovani podniku. Pro vypocet se pouzivaji nasledujici vzorce:
Poti‘ebna vy$e CPK = OCP x jednodenni vydaje
OCP =DOZ + DIP — DOP
Jednodenni vydaje = celkové provozni vydaje / 365

OCP méfi dobu mezi platbou za nakoupeny material a sluzby a pfijetim platby za prode;.
Na zéklad¢é vySe uvedenych vzorci muzeme fici, ze ¢im niz$i jsou jednodenni provozni

vydaje nebo OCP, tim potfebuje podnik méné CPK.
2.6 Analyza pomérovych ukazateli

Vztah mezi absolutnimi ukazateli charakterizuji pomoci podilu. Nejcastéji také
pochézeji z rozvahy a vykazu Z/Z. Jsou to velice oblibené ukazatele finan¢ni analyzy, které
dokézou podat obraz o zdkladnich finan¢nich vlastnostech podniku. U téchto ukazatell

muzeme zachytit oblasti, které¢ budou potiebovat hlubsi prazkum.
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Muzeme je konstruovat jako podilové nebo jako vztahové. Rozdil je zde takovy, ze

podilové davaji do poméru ¢ast celku a celek, vztahové pométuji samostatné veliCiny.

Obvyklé¢ déleni pomérovych ukazateli je nasledujici:

e  Rentability
e  Likvidity
° Aktivity

. Zadluzenosti

2.6.1 Ukazatele rentability (profitability ratios, vynosnost, ziskovost)

Zde se meétri vysledek usili podniku. Znazornuji pulsobeni likvidity, aktivity a

zadluzenosti na Cisty zisk podniku. Pouzivaji se zde nésledujici ukazatele:

X Rentabilita trzeb (ROS): ukazuje, kolik zisku pfipadd na penézni
jednotku trzeb. Pouzivé se zde zisk pfed zdanénim a uroky (EBIT). Pfi klesajicim
trendu ¢i trendu pod dlouhodobym primérem lze fici, Ze podnik vyrobky prodava za

nedostate¢né ceny nebo ma piili§ vysoké naklady.
ROS= cisty zisk / trzby

> Vynosnost celkovych aktiv (ROA): pomoci né lze sledovat
efektivnost hospodaiské ¢innosti. Mé&fi zisk s celkovymi aktivy bez ohledu na zdroje
kryti. Opét zde pouzijeme EBIT.

ROA = ¢isty zisk / aktiva

<> Vynosnost vlastniho jméni (ROE): dilezity ukazatel pro vlastniky
podniku, kteti zde sleduji zhodnoceni vloZeného kapitalu. Ukazuje, kolik penéZnich
jednotek pfipadd na jednotku vlastniky investovaného kapitalu. Zde by meéla byt

vy$8§i, nez-1i pii alternativni investici do jiného stejné rizikového projektu.
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ROE = ¢Cisty zisk / vlastni kapital

Vyse uvedené ukazatele ndm davaji postaveni firmy v ramci odvétvi nebo vzhledem
k nékterému konkuren¢nimu podniku. Analyza firmy by méla obsahovat téz analyzu trendu
(dynamickou analyzu), tj. vyvoj finan¢nich ukazateli. Zde se pak muze pozorovat zlepseni

¢i zhorSeni.

2.6.2 Ukazatele likvidity

Jak je podnik schopen dostit svym zavazkim charakterizuji ukazatele likvidity.
Likviditu jsem jiz aste¢né definoval v kapitole, ktera se tykala CPK. Je to tedy struéné
suma potencialné likvidnich prostfedkt, které ma podnik na thradu svych splatnych
zavazkl. S tim dale souvisi pojem solventnost, kterda nam poukazuje na schopnost hradit
dluhy ve chvili jejich splatnosti. Likvidita je podminkou solventnosti. Tedy aby podnik mél

¢ast majetku ve forme penéz nebo pohotovych prostredki.

Ukazatele likvidity davaji do poméru to, ¢im mize firma platit a co musi firma zaplatit.

Rozeznavame zde rizné druhy likvidity.

B BéZzna likvidita znaci, kolikrat pokryvaji béznéd aktiva kratkodobé zavazky.
Bé&zna likvidita vykazuje velkou citlivost na strukturu zasob a jejich spravné ocenéni,
dale také na strukturu pohleddvek. Podnik se S$patnou strukturou OA se snadno
dostane do problému. Ukazatel BL méfi solventnost podniku. Hodnoty vyssi nez 1,5

zde budeme brat jako postadujici. BL ma téZ velice iizkou vazbu s CPK.

BL = OA / kratkodobé¢ zavazky

B Pohotova likvidita odstraniuje nevyhody prvniho ukazatele likvidity a vylucuje
z OA zéasoby a Spatné vymahatelné pohledavky. Je dobré zkoumat pomér mezi
ukazatelem bézné a pohotové likvidity. Zna¢n€ nizs$i hodnota pohotové likvidity
poukazuje na nadmérnou véhu zasob v rozvaze podniku. Dle rtznych zdroji by
hodnota PL nem¢la klesnout pod 1.
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PL = (OA — zasoby) / kratkodobé zavazky

B Okamzita likvidita hodnoti schopnost podniku hradit své okamzité splatné
dluhy. V ¢itateli jsou penize a penézni ekvivalenty (kratkodobé cenné papiry, splatné

dluhy, sménecné dluhy a Seky). Hodnota tohoto ukazatele by méla dosahovat alespon
0,2.

OL = (penézni prostfedky + ekvivalenty) / okamzité splatné zavazky

2.6.3 Ukazatele aktivity

Podavaji informace o tom, jak je podnik schopen vyuzivat svlij majetek. Mnozstvi
majetku zde musi byt pfiméfené, aby podnik mohl maximalizovat zisk. Pfi prebytku aktiv

vznikaji zbytecné naklady, naopak nedostatek nas miize pfipravit o vynosy.
Aktivita se uréuji témito zpusoby:

a) Pocet obratek jednotlivych polozek aktiv za obdobi.
b) Doba obratu polozek rozvahy ve dnech.

Casto se ukazatele aktivity vztahuji k celkovym aktiviim, zdsobam, pohledavkam,

zavazklim. Prace bude pouzivat nasledujici:

e Obrat celkovych aktiv: analyzuje intenzitu a efektivnost vyuZiti aktiv. Mél by
dle Kislingerové dosahovat alespon 1.

Obrat aktiv = trzby / aktiva

e  Doba obratu celkovych aktiv: pocet dni vazanosti celkovych aktiv ve firm¢.

Doba obratu aktiv = aktiva / (trzby / 365)

e Doba obratu zasob: primérma doba pfemény zasob v jiné aktivum, tj.
pohledavku nebo hotovost.

Doba obratu zasob = zasoby / (trzby/365)

e  Obrat zasob: méfi, kolikrat se zdsoby ro¢n¢ prodaji a znovu zase naskladni.

Obrat zasob = trzby / zasoby

e  Doba obratu pohledavek: je to primérny pocet dni od doby, kdy se aktivum
vyskladnilo a stalo pohledavkou do pfijeti jejiho inkasa.
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Doba obratu zasob = zasoby / (trzby / 365)

e  Doba obratu kratkodobych zavazkii: doba splaceni zavazka firmy.

Doba obratu kr. zavazka = kr. zavazKky / (trzby/365)

e  Obchodni deficit: rozdil mezi dobou obratu pohledavek a zavazkl. Nejlépe se
ma rovnat nule, kladna hodnota pak znaci pokles penéznich prostfedkt, které mohou mit
za nasledek problémy s likviditou podniku.[5]

Obchodni deficit = doba obratu pohledavek — doba obratu zavazki

2.6.4 Ukazatele zadluZenosti (financni paky)

Zadluzenost neni pouze negativni, ale do jisté miry pozitivni charakteristikou podniku.
Dtvody pro a proti pouziti ciziho kapitalu jsou logické a v této kapitole se s nimi dale
zabyvat nebudu. Cizi kapitdl zvySuje pomoci finan¢ni paky vynosnost kapitalu vlastniho,
tim 1 vynosy. Proto kazda strana, kterd se podili na chodu podniku, ma jiné postoje k této
problematice. Vlastnici chtéji vétsi financni paku. Véfitelé zase musi s vys$Sim dluhem

podstoupit vyssi riziko.[8]

Hlavni je zde ukazatel celkové zadluZenosti. Dalsi ukazatele u této problematiky jsou:
Urokového kryti, kvéta vlastniho kapitélu, kryti fixnich poplatkii, dlouhodob4 zadluzenost,
podil CPK z majetku a fada dalsich.

Celkova zadluzZenost = cizi kapital / celkova aktiva

Celkova zadluZenost, jinak oznaCovan jako ukazatel véfitelského rizika, pométuje
celkovy dluh k celkovym aktivim. V¢fitelé preferuji nizkou hodnotu tohoto ukazatele.
Existuje zde také néjaky oborovy primér, ale jinak budu brat jako pfijatelné hodnoty

Vv praktické ¢asti 40 — 60%. Ve chvili, kdy je hodnota tohoto ukazatele vyssi, je pro podnik

vvvvvv

Kvota vlastniho kapitalu = vlastni kapital / celkova aktiva

Je to doplnék k celkové zadluzenosti. Dava obraz o finan¢ni nezavislosti podniku, tj.

kryti aktiv vlastnim kapitalem.

Koeficient zadluZenosti = cizi kapital / vlastni kapital
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Jinak oznafovéan jako mira zadluzenosti. Vypovidaci schopnost je identickd jako u
celkové zadluzenosti. Oba tyto ukazatele rostou s vySSim podilem ciziho kapitidlu ve
finan¢ni struktufe, ale celkova zadluZzenost roste linearné az do 100% proti koeficientu, ktery

roste exponencialné az k .
Ukazatel urokového kryti = EBIT / placené uroky

Podévé informace o tom, kolikandsobné pfevysSuje zisk uroky. V literatufe miizeme najit

jako postacujici hodnoty 3 — 9.
Utinek ciziho kapitalu na rentabilitu vlastniho kapitalu

Rentabilita celkového kapitalu ROl =Z /K =Z/ (VK + CK)

Z-U _ ROE(VK+CK)—iCK
VK VK

Rentabilita VK ROE = = ROE (1 n i—i) — 5% = ROl +

CK

ROIEE _ ;&
VK VK

= ROI + <X (ROI — 1)
VK

Obrazek 4: Utinek ciziho kapitalu na rentabilitu vlastniho kapitalu [8]
ROE

ROE (ROI = ii)

ROI

CE/FE

Zde je vidét, ze kdyz hodnoty ROI jsou vyssi, nez hodnoty trokové miry ciziho kapitalu,

pak je ROE zvysena o rozdil mezi rentabilitou a Grokovou mirou ciziho kapitalu.
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2.7 Soustavy ukazateli

Pomérové ukazatele maji nevyhodu v jejich zaméfeni na analyzu situace ¢i vyvoje
podniku pouze z dil¢ich hledisek. Komplexni zhodnoceni ekonomické stranky podniku
umoziuji soustavy ukazateld. Pyramidové rozklady a bankrotni modely jsou v praxi nejcastéji
vyuzivany. Prace se v nasledujicich kapitolach zaméfi na jednotlivé bankrotni modely, jako

jsou index bonity a Kralicektv Quick test.
2.7.1 Systémy véasného varovani (bonitni a bankrotni modely)

Poukazuji na ptipadné ohrozeni finan¢niho zdravi podniku a umoziuji aplikaci
néjakych ozdravnych opatfeni diive, nez nastane v podniku néjaka krizova situace. Existuje
celd fada modela predikce. V nasledujicich kapitolach vysvétlim a popis$i mnou vybrané

modely pro praktickou ¢ast.

2.7.1.1 Index bonity (indikdtor bonity)

Jak bylo zminéno v piedchozich kapitolach, bonita je schopnost podniku dostat svym
zavazkim. Tento index se vyuzivd casto v némecky mluvicich zemich. Je zaloZen na

multivariacni diskriminacni analyze podle zjednodusené metody.
Pracuje se Sesti ukazateli:
Xi= cash flow / cizi zdroje
Xo= celkové aktiva / cizi zdroje
Xs=zisk pted zdanénim / celkova aktiva
X4= zisk pied zdanénim / celkové vykony
Xs= zéasoby / celkové vykony
Xe= celkové vykony / celkovéa aktiva
Index bonity pak vypocitame podle nasledujici rovnice:

Bi=1,5*xi1 4+ 0,08 * xi2 + 10 * xi3 + 5 * xi4 + 0,3 * xi5 + 0,1 * xi6
25



Vyssi hodnota Bj znaci lepsi finan¢né-ekonomickou situaci analyzovaného podniku.

Pro hodnoceni vyuziji v praktické ¢asti nasledujici stupnice:

Obrazek 5: Hodnotici stupnice B;-[6]

extrémns velmi Spatna ipatna uréité dobra velmi
ipatna problémy dobra

extrémne
dobra

2.7.1.2 Kralicekuv guick test

Jeho autorem je ekonom Kralicek (1990). Zalozen je na ¢tyfech pomérovych ukazatelich

se stejnou vahou. Prvni dva hodnoti finan¢ni situaci podniku a druhé dva hodnoti vynosnost.

Ma vyhodu ve své jednoduchosti, sjakou podava nédhled na piedpoklddaném budoucim

vyvoji spolecnosti.
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Hodnoceni se provadi podle nasledujici tabulky:

Tabulka 1: Stupnice hodnoceni ukazateli Quick — testu[6]

Ukazatel vyborny | velmi dobry | Spatny | ohroZen
dobry insolvenci
Kvéta vlastniho kapitalu >30% >20% >10% | >0% negativni
Doba splaceni dluhu <3roky | <5let <12let | >12let | >30 let
CF v % z trzeb >10 % >8 % >5 % >0 % negativni
ROA >15 % >12 % >8 % >0 % negativni

2.8 Porovnani S odvétvim

Souhrnnou ptedstavu o situaci podniku ziskdme porovnadnim ukazatelli finan¢ni analyzy
s pramérem odvétvi ¢i s konkurenci. Pfi nepfiznivém vyvoji vV ramci celého odvétvi primyslu

pak nelze usoudit, zda problém je ¢i neni v podniku.

V CR se hospodaiské ¢innosti &lenily podle OKEC do roku 2007, poté byla pfijata jina
klasifikace CZ — NACE v souladu s nafizenim Evropského parlamentu. Hlavni ¢innosti
podniku Texlen, s.r.0. je vyroba podkladovych tkanin. Podle OKEC a CZ — NACE spada jeho

¢innost do nésledujicich tiid:

- OKEC — 17.2 Tkani textilii [13]
- CZ-NACE - 13.20 Tkani textilii [14]

Srovnani je nezbytné pro praci, aby mohla porovnat odvétvové priméry se svymi
ukazateli. Prace bude zahrnovat sledovani obdobi 2005 az 2009, proto je potieba znat obé

klasifikace.
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Primér odvétvi zjistuje a zverejiiuje MPO, jehoz zdroje poslouzi praktické ¢asti prace
jako zdroje informaci. Pomoci téchto informaci bude praktickd ¢ast srovndvat nckteré

ukazatele.

Zaverem teoretické Casti popise odvétvi vyroby tkanych textilii. Textilni primysl obecné
upada po prechodu centralné planované ekonomiky na ekonomiku trzni. V CR vsak stale
pusobi a dalo by se fici, ze 1 prosperuje par podnikd zabyvajici se vyrobou technickych tkanin,
které jesté drzi textilni pramysl v CR, coz by se dalo brat jako pozitivni jev. Vétsina tdchto
spolecnosti patfi nadnarodnim korporacim, coz je také pozitivni, protoze podniky piisobi ve

stabilnim zadzemi a spolupracuji i s ostatnimi divizemi koncernti apod.
3 Texlen,s.r.o.

3.1 Zakladni udaje o podniku

Nasledujici kapitoly ptfedstavi analyzovany podnik. Pfedstaveni zahrnuje historii, cile a

zaméteni spolecnosti. Organizacni schéma ptikladam jako ptilohu.
3.2 Historie

Jilemnicky zavod Technolenu byl zalozen 1908 Josefem Cechem jako tkalcovna, ale pro
problémy byl r. 1913 odkoupen firmou Salzmann a Comp. Kassel. Po jeho smrti nastupci
prodali tovarnu mad’arské spolec¢nosti Salgo a Lazsld. Roku 1920 zakoupil budovy piipravny
vybor "Prvni ¢eské piadelny Inu". Pies velkou konkurenci kartelu némeckych ptadelen byl
zavod neustale rozSifovan, dale doplnén o vlastni tirnu Inu a vochlovnu, pozdéji 1 o Gipravnu,
barevnu a konfekci. Po druhé svétové valce doSlo ke znarodnéni zdvodu a pficlenéni k

lomnickému narodnimu podniku.
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Obrazek 6: Historicky obrazek vyrobniho arealu [12]

3.21 Soucasnost
Technolen technicky textil, a.s. byl pfeveden na firmu Texlen, s.r.0. dne 1.5.2006.

Texlen, s.r.o. Jilemnice pokracuje v tradici vyroby firmy Technolen technicky textil a.s. v

oblasti tkanych textilii.

Je zaméfen na vyrobu geotextilii, transportnich past a technickych tkanin, pievazné

ur¢enych pro gumarensky a automobilovy prumysl.

Obrazek 7: SnimKy vyrobniho arealu [12]
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3.3 Politika a cile spole¢nosti

Vize a hlavni zasady jsou dosazitelné pouze tehdy, pokud jsou dikladné vypracovany a
realizovany strategie v oblastech marketingu, produktli a inovaci, financi, zaméstnancu a
systémi managementu. K realizaci strategii slouzi konkrétni cile, které jsou dosahovany
provadénim nutnych opatieni. Uspéch této realizace je méfen pievazné aplikovanim
ekonomickych ukazatelti. Dulezitymi faktory aspéchu pro podnik jsou trh, zakaznik, produkty

a inovace, spolec¢nici a zaméstnanci.

e Spokojeni zakaznici.
Prani zakaznikl splituje poskytovanim optimalni péce o zakazniky, vysokou kvalitou

vyrobki, dodrzovanim termint a spolehlivym servisem.

e Usiluje o ziskovost odpovidajici danému trhu.
Plynule optimalizuje procesy za uc¢elem dosazeni optimalniho vyuziti materialu a stalého

zlepSovani produktivity prace.

aAd

o Klade si nova métitka.
Identifikuje pozadavky trhu a realizuje je inovaci vyrobki. Zavadi rovnéZ inovace do

technickych standardii, aby doséhla vedouciho postaveni na trhu.

o Uspésny tym motivovanych a spokojenych zaméstnanci.
Podporuje praci v tymu a vytvafi tak prostiedi pro kreativitu a inovace. Fundované informace

a Skoleni predstavuji moZnosti zvySeni kvalifikace zamé&stnanc.

o Systém managementu optimalizuje procesy a sniZuje vyskyt mozZnych rizik.
Zavazuje se k zavadéni, dodrZzovani a neustalému zlepSovani systému managementu
v souladu s CSN ISO/TS 16949 a CSN EN ISO 14001:2005. Management jakosti a myslenky
jakosti musi byt ve firmé pevné zakotveny, aby se pfibliZily cili neustalého zlepSovani

produktii, procest a organizace.

o Setfit zdroje a Zivotni prostiedi.
Zodpovédné nakladani se zdroji a Setrné zachazeni s Zivotnim prostfedim je filozofii pii
vyvoji produktd a utvafeni procesti. Zavazuje se K dodrzovani vSech piislusnych zakond,
norem a nafizeni a jejich projednavani se zakazniky a dodavateli. Neustale pracuje na

snizovani spotieby spole¢nosti a ve vztahu k tomuto problému $koli své pracovniky.
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4 Finan¢ni analyza podniku Texlen, s.r.o.

V nasledujicich kapitolach jsou aplikovany vySe zminéné metody financni analyzy na

vyse pfedstaveny podnik. Jednotlivé kroky budou postupovat stejné jako v ¢asti teoretické.

Data pro analyzy poskytly pro praci ucetni vykazy a vyro¢ni zpravy podniku Texlen,
S.r.o. z let 2006 — 2010. Dokumenty jsou ke stazeni na obchodnim rejstiiku. Pro tuto praci

byly dokumenty ziskdny osobné z ekonomického oddéleni podniku.
4.1 Analyza absolutnich ukazatela
Kapitola bude analyzovat pouze z ¢asti nékteré polozky rozvahy a VZ/Z.
4.1.1 Horizontalni analyza

Celkovy vyvoj nejlépe zndzorni graf 1, ktery zachycuje trend bilanéni sumy. Na ose X

jsou jednotliva obdobi, na ose Y hodnoty vyjadiené v tis. K¢.

Obrazek 8: Vyvoj bilanéni sumy 2006 — 2010 (v tis. K¢)

700000
600000
500000
400000
300000
200000
100000
0 T T T T
2006 2007 2008 2009 2010

Zdroj: Vlastni tprava podle [12]

Celkova aktiva (Ci pasiva) za sledované obdobi poklesla o vice nez 200 000 tis K¢.
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Horizontdlni analvyza aktiv

Tabulka 2: ZKkracena trendova analyza absolutnich zmén (tis. K¢)

DHM

-40 738

-59 499

-50527

-18588

DFM

-45 100

45100

Zdroj: Vlastni uprava podle [12]

Zasoby 0 -6 672 -5202 5329
Zbozi -4 054 0 0 0
Pohledavky z obchodniho styku -5734 -23 887 2845 9613
Bézny ucet 160 064 -50370 |162 -10394
Penize v hotovosti -7 8 7 -47
Kratkodoby finan¢ni majetek -3 004 -615 301 -457

32



Tabulka 3: Horizontalni analyza aktiv (v %)

DHM

-11,21

-18,45

-19,21

-8,75

DFM

0,00

-90,32

933,55

0,00

Zasoby 0,00 -10,82  |-9,46 10,71
Zbozi -100,00 |0,00 0,00 0,00
Pohledavky z  obchodniho

styku -12,04 -57,01 |15,80 46,09
Bézny ucet 4263,83 |-30,75 |0,14 -9,15
Penize v hotovosti -9,86 12,50 9,72 -59,49
Kratkodoby finan¢ni majetek | -78,54 -74,91 146,12 |-90,14

Zdroj: Vlastni uprava podle [12]

Z obrazku 8 je patrno, ze celkova aktiva kaZdoro¢né klesala. Tedy kromé roku 2007,
kde byl zaznamenan narist o 94 004 tis. K¢&. V relativnich castkach je to tedy v roce 2007
nartst o 17,1 %. Od roku 2008 nasledoval trvaly pokles. Vliv jednotlivych polozek na tento

v
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zvysenim polozky obéznych aktiv o0 98,5 %, ktera rostla diky zvySeni hodnoty bézného uctu.
Celkova aktiva stabiln¢ klesaji. Slozeni aktiv se pfili§ neméni a je zfejmé, Ze podnik vaze
velké mnoZstvi financnich prostiedki na bézném uctu. Tento fakt je ovlivnén alokaci
finan¢nich prostredkii divize na spolecném uctu pro cely koncern. Management divize tento
problém nefesi a umrtvuje tim prostfedky na tomto uctu, ackoliv je mize ulozit do investic
dlouhodobého charakteru ¢i kratkodobého financniho majetku, ktery taktéZ nezaznamenal
vetsi rist. Vyhoda tohoto pristupu je pritbézna schopnost hradit své zavazky. Dale je na stran¢
aktiv zfejmy pokles zasob, ktery je Zadouci z divodu Uspory provoznich nakladt (nédklady na

skladovéni, osobni naklady,...).

Stala aktiva také postupné klesala predevsim v disledku kazdoro¢niho poklesu DHM.
Tento fakt se podilel na poklesu bilan¢ni sumy také velkou mirou, kdy DHM meziro¢né

Klesal v priméru o 14,4 %.

Jesté by zde bylo vhodné zminit vyvoj kratkodobych pohledavek, které nejdiive klesaly,
coz by se dalo interpretovat jako pokles objemu zakazek nebo zlepseni platebni moralky.
V tomto piipadé by se toto vice nez 50 % zhorSeni dalo piisuzovat pravé poklesu objemu
zakazek. Posledni obdobi zde opét zaznamendvame ndrlst, opct diky zvétSovani poctu

zakazek.

34



Tabulka 4: Horizontalni analyza pasiv (v tis. K¢)

Zakladni kapital

HYV bézného obdobi

13 653

-24 997

5926

40548

Kratkodobé zavazky -292 801 |5161 1096

Zdroj: Vlastni uprava podle [12]
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Tabulka 5: Horizontalni analyza pasiv (v %)

2008 -12009 -12010 -

PASIVA 2007 - 2006 | 2007 2008 2009
Zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00

HYV bézného obdobi 47,72 -167,15 14,83 119,17
Vlastni kapital -11,06 134,69 -12,05 2,63
Kratkodobé zavazky -0,04 -76,33 5,68 1,14

Cizi zdroje 26,33 -99,69 12153,18 |-8,97
Pasiva celkem 17,12 -21,94 -10,60 -2,55

Zdroj: Vlastni uprava podle [12]

Zakladni kapital se neménil, jeho hodnota byla v kazdém obdobi 69 970 tis. K¢&. Jinak

celkova pasiva jako i aktiva krom¢ prvniho obdobi klesala.

Na poklesu celkovych pasiv se podilely ¢aste¢né vSechny vybrané polozky pasiv. Vlastni
kapitél vzrost nejvice v obdobi 2007 — 2008, a to 0 134,7 %. Diky tomu je dlouhodoby trend
vlastniho kapitilu rostouci. Cizi kapital také v dlouhodobém horizontu rostl, nejvice
vsak v obdobi 2008 — 2009, kdy byl nartst o skoro 200 000 tis. K¢. Vysledek hospodateni
bézného obdobi se pro podnik nevyvijel piili§ pfiznivé, mizeme zde sice pozorovat ¢astecny
rust, ale neni takovy, aby pokryl ztraty minulych let. VH bézného obdobi se dostal do
kladnych ¢isel az v roce 2010, kdy vystoupal o 120 % na hodnotu 6 522 tis. K¢, ale ani to
neni dostacujici. Razantni propad VH je zaznamenam v obdobi 2007 — 2008, a to predevsim

diky ekonomické recesi.

Cizi zdroje, prevazné kratkodobé zavazky, poklesly v obdobi 2007 — 2008, poté jeste
V poslednim obdobi klesly, ale o méné nez v obdobi 2007 — 2008. Vyvoj cizich zdroju je
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tedy dlouhodobé Kklesajici a podnik K financovani svych aktivit vyuziva stale mén¢ ciziho

kapitalu, coz je pozitivni vramci zadluzenosti podniku. Tuto

zkoumat dale v pomérové analyze.

Horizontalni analyza VZ/Z

Tabulka 6: Horizontalni analyza VZ/Z (v tis.

K¢

problematiku bude prace

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

2007-
2006

2008-
2007

2009-
2008

2010-
2009

Zdroj: Vlastni uprava podle [12]

Vykonova spotieba 115767 |-122 809 |-108 753 |120 873
Osobni naklady 18 239 -5117 -16 364 |4 436
Odpisy 17 136 501 -177 -19 765
Provozni HV 23 064 -27215 |-10596 |38909
Cist¢ troky (nakladové -

Vynosoveé) -1 662 -3 319 -7875 |-537
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Tabulka 7: Horizontalni analyza VZ/Z (v %)

2007- 2008- 2009- 2010-
VYKAZ ZISKU A ZTRATY |2006 2007 2008 2009

Trzby z prodeje vyrobkli a

sluzeb 53,08 -28,60 -29,32 140,05
Vykonova spotieba 34,79 -27,38 -33,39 55,71
Osobni naklady 40,18 -8,04 -27,97 10,52
Odpisy 36,47 0,78 -0,27 -30,67
Provozni HV -95,14 2310,27 |37,32 -99,79

Cist¢ turoky (nakladové -
VYnosové) -1470  |-34,40  |-124,45 |34,71

Zdroj: Vlastni uprava podle [12]

Jedna z hlavnich polozek z vySe uvedenych tabulek je HV za ucetni obdobi neboli ¢isty
zisk. EAT se nasledkem globalni krize v druhém obdobi zna¢né propadl. Nasledn¢ zacal
pozvolné rast, dokonce v poslednim obdobi nabyl kladnych hodnot, ale na kompenzaci ztraty

z minulych let to nestaci.

Pti¢inou toho se jevi pokles trzeb o 169 963 tis. K¢, Spatny provozni HV a ¢astecné

také narist celkovych provoznich nakladi.

Pfi pozorovani vyvoje osobnich ndkladl je vidét Castecny pokles, ktery koresponduje
S poctem zaméstnanci. Osobni naklady v priméru meziro¢né rostly pfiblizn€ o 4 000 tis. K¢.,

Z toho mizeme usoudit, Ze rostla i primérna mzda ve spolecnosti.
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4.1.2 Vertikalni analyza

Kapitola vertikalni analyzy pouziva rovnéz tabulky, jako kapitola horizontalni analyzy.
Tato prace u analyzy rozvahy pouzije jako nastroj zobrazovani také grafy, ve kterych se
zobrazuje pomér jednotlivych polozek aktiv a pasiv. Pro vertikalni analyzu vysledovky bude

pouzita tabulka.

Obrizek 9: Vertikalni analyza (aktiva)

100% m kratkodoby finan¢ni
90% __. majetek
80% I penize v hotovosti
6 -
70% - H béZny ucet
60% -
50% A M pohledavky z obchodniho
? styku
40% - W zbo¥i
30% -
20% - m zasoby
10% - ® dlouhodoby finanéni
0% n T T T T majetek

2006 2007 2008 2009 2010 H DHM

Zdroj: Vlastni uprava podle [12]

Zde je vidét vyvoj struktury polozek aktiv v jednotlivych letech 2006 — 2010. Béhem
celého obdobi lze pozorovat pokles pohledavek od roku 2008, pokles zasob v roce 2007,
tento trend se nadale drzi na stejné trovni a po celou dobu se podilely na majetku ptiblizné 12

%.

Obézna aktiva jsou zde znazornéna svétle modrou, zelenou, oranzovou a rizovou barvou

a ¢ini vzdy pfiblizn€ 40 % celkovych aktiv.

DHM ma tmavé modrou barvu a zastupuje v aktivech primérné vice jak 50 %. Jeho podil

mirné klesa, ale nejméné na 45 %. DFM zde ma taky jisty podil, primérné 7 %.
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Obrizek 10: Vertikalni analyza (pasiva)

100%
80% -
m Cizi zdroje
60% 1 m Kratkodobé zavazky
40% - m Vlastni kapital
m HV béZného obdobi
20% -
m Zakladni kapital
0% T T T l T T
2006 2007 2008 2009 2010
-20%

Zdroj: Vlastni uprava podle [12]

Celkova pasiva jsou tvofena ze zafatku predevSim cizimi zdroji (fialovd a svétle
modra), v roce 2008 uz hlavné vlastnim kapitalem, ktery zde mé zelenou barvu. Kratkodobé
zavazky mély velky podil v letech 35 %, v roce 2008 se jejich podil snizil a po dalsi obdobi

¢inil v priméru ptiblizne 17 %.

Vlastni kapital (zelena, tmaveé modra) se na financovani podilel do roku 2008 piiblizn¢ 20
% ro¢n¢, od roku 2008 je tomu v priméru vice nez 50 %. VH béZzného obdobi kolisa ve
sledovaném obdobi v zdpornych hodnotach se zapornym zastoupenim. Je jasné, Ze z téchto

o7 v r

vysledkli nemiiZe spolecnost tvorit jakékoliv fondy, proto zde nemaji Zadné zastoupeni.
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Vertikalni analyza VZ/Z

Tabulka 8: Vertikalni analyza VZ/Z (v %)

Vertikalni analyza VZ/Z 2006 2007 2008 2009 2010
Trzby z prodeje vyrobku a

sluzeb 9559% |97,72% |97,75% |97,53% |98,00%
Vykonova spotieba 81,94% |73,75% |75,04% |70,56% |78,82%
Osobni naklady 11,18% |10,46% |13,48% [13,71% |10,87%
Provozni HV -597% |-0,19% |-6,54% |-12,68% |-0,02%
Nakladové uroky 2,78% 2,43% 2,51% 1,78% 1,07%

Zdroj: Vlastni uprava podle [12]

Nejvétsi zdroj piijma podniku tvoii celkové trzby, tato tabulka s nimi tedy pocita jako

S bilan¢ni sumou.

Z analyzy plyne, ze nejvétsi podil na celkovych trZzbach maji trzby z prodeje
materialu a sluzeb, kazdy rok tomu tak bylo v priméru 95,7 %. Strategie spole¢nosti je

tedy jasné se zamérenim na prodej vlastnich vyrobki.

Vykonova spotieba ¢inila v roce 2006 skoro 82 % trzeb. Tato hodnota poukazuje na
vysokou spotiebu materialu, energie a sluzeb. Vyvoj v trzbach je znacné kolisavy, ale

v roce 2009 ¢inil podil spotieby vzhledem k trzbam pouze 70,5 %.

Podily vysledki hospodateni pro tuto praci nebudou mit opét ptili§ vypovidaci schopnost.
Provozni HV, tak i EAT se podili ptevazné zaporn¢. Nejhorsi vysledky jsou vidét v roce

2009, kdy podily jednotlivych HV nabyvaly hodnot pod -10 %. V poslednim roce se podil
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EAT dostal do kladnych ¢isel, zabiral vSak pouze 1,52 % z celkovych trzeb. Nejlepsi situace
z tohoto pohledu byla tedy v podniku v roce 2010, kdy provozni HV sice byl -0,02 %, ale
Cisty zisk byl zastoupen 1, 52 % a nékladové uroky zabiraly pouze 1,07 %.

4.1.3 Bilanéni pravidla

Zlaté pravidlo

Tabulka 9: Zlaté pravidlo financovani (SA a DP v tis. K¢)

Zlaté pravidlo

financovani 2006 2007 2008 2009 2010

SA 413214 |372 476 |313076 |262533 |246 247
Dlouhodoba pasiva DP | 205 235 |190 280 |352 328 |318 302 |324 824
DP/SA 0,49668 |0,510852 |1,125375|1,212427 | 1,319098

Zdroj: Vlastni uprava podle [12]

V letech 2006 a 2007 nebylo pravidlo financovani SA pouZitim DP splnéno. Cast SA

vvvvv

druhé strané s sebou nese velké riziko nesolventnosti, které vznika pii splaceni zavazk.

Pomér DP / SA ma rostouci trend, coz je urcité pozitivni. V roce 2010 hodnota tohoto
poméru byla 1,32, to je jeSté relativné¢ dobry vysledek. Pozor si vS8ak musi podnikovy
management dat na dalsi rast trendu, protoze pfili§ vysoka hodnota tohoto ukazatele sice
nenese nijak vysoké riziko, ale je nakladnéjsi. Drazsi je z divodu kryti obéznych aktiv
dlouhodobymi pasivy. Miizeme konstatovat, Ze posledni 2 roky voli spole¢nost umirnény

pristup k financovani.
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Dlouhodobé zdroje zde zastupuji vlastni dlouhodobé zdroje, nikoliv dlouhodobé zavazky

¢i avery.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Tabulka 10: Zlaté pravidlo vyrovnani rizik ( VK a CZ v tis. K¢)

zlat¢ pravidlo vyrovnani

rizika 2006 2007 2008 2009 2010
VK 135265 |120 310 (282358 |248332 |254854
Cz 413 815 |522 774 219665 |200462 |182 483
VK /CzZ 0,326873|0,230138 | 1,285403 | 1,238798 | 1,39659

Zdroj: Vlastni uprava podle [12]

Je zde vidét rostouci trend podilu vlastniho a ciziho kapitalu. V letech 2006 a 2007
tomu tak nebylo, zde pfevySoval cizi kapital nékolikrat vlastni kapital. Spolecnost tedy
vV soucasné dobé neceli néjak Spatné situaci, ale znovu se zde dalo vyzdvihnout vyssi

vyuziti ciziho kapitalu.
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Obrizek 11: Vlastni kapital a kratkodobé zavazky
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Zdroj: Vlastni uprava podle [12]

Z grafu je dobie vidét pomér vlastniho a ciziho Kkapitilu, hodnoty téchto slozek
zachycuje osa y, osa x zachycuje jednotliva obdobi. Jako cizi kapital byly v praci pouzity
kratkodobé zavazky, které sledovany podnik pievazné vyuziva k financovani. Graf jasné
demonstruje problémy v letech 2006 a 2007, kdy dluhy pfevySovaly vlastni kapital vice nez
dvakrat.
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Zlaté pomérové pravidlo

Tabulka 11:Zlaté pomérové pravidlo (TRT a TRI v %)

2006 - 12007 - 12008 - 12009 -
Zlaté pomérové pravidlo | 2007 2008 2009 2010
Tempo rustu trzeb TRT 1,69 2,00 2,40 1,00
Tempo rastu investic TRI {1,90 1,84 1,84 1,94
TRT/TRI 0,89 1,08 1,31 0,52

Zdroj: Vlastni uprava podle [12]

Pomérové pravidlo nebylo dodrZeno v roce 2006 a 2010. Zde existuje pro sledovany
podnik potencionalni hrozba, protoze trzby rostou vroce 2010 dvakrat pomaleji nez

investice. Trzby v roce 2010 také rostly, ale ne tolik aby dostihly tempo rustu investic.

Zde je vidét dlouhodoba finan¢ni nestabilita v disledku kolisani tohoto pravidla.
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Zlaté pari pravidlo

Tabulka 12: Zlaté pari pravidlo (VK a SA v tis. K¢)

Zlaté pari pravidlo 2006 2007 2008 2009 2010
VK 135 265 120 310 282 358 248 332 254 854
SA 413 214 372 476 313076 262 533 246 247
VK /SA 0,33 0,32 0,90 0,95 1,03

I

Zdroj: Vlastni uprava podle [12]

Prvni dva roky 2006 a 2007 byly z tohoto pohledu velice $patné, nasledujici roky 2008
a 2009 pravidlo také splnéno nebylo, ale hodnoty se k pozadované vcelku piibliZily. Proto
situaci v letech 2008 a 2009 nehodnotime kriticky. Dale je zde vidét pozitivni trend.

Podnik tedy pomalu prestava kryt SA cizimi zdroji financovani, to je z pohledu zlatého
pari pravidla pozitivni, ale mize zde pisobit finan¢ni paka, kterd v ur¢itém piipad¢ za pouziti
ciziho kapitdlu zvySuje rentabilitu vlastniho kapitdlu. Tomu vSak neni pokazdé, proto
Z pohledu pari pravidla mizeme taka konstatovat nestabilni finané¢ni situaci podniku, ktera
by mohla vyustit ve finan¢ni potize. Pokud vSak podnik zachova stavajici hodnoty, pak by

k Zadnym potiZim dojit nemélo.
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4.2 Analyza rozdilovych ukazateli
4.2.1 Pracovni kapital

Obriazek 12: Pracovni kapital (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni tprava [12]

Z obrazku je ziejmé, ze CPK vZdy nedosahoval kladnych hodnot, ale dobré je, Ze jeho
hodnota vyrostla do kladnych hodnot, kde stagnuje na stabilni tirovni kolem 100 000 tis. K¢.
To znamen4, Ze podnik miiZe operovat s urcitymi rezervami, kterymi by mohl kryt mozné

vydaje, zavazky apod.

Problematika CPK obsahuje piehledné tabulky finanénich tokt. Prvni tabulka analyzuje
cash flow na bazi CPK z pozice aktiv a druha tabulka rozebira cash flow z pozice pasiv.
Nasledujici tabulky znazoriiuji zmény polozek za jednotliva Gcetni obdobi a konkrétni ¢isla

jsou v tis. K¢.
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Tabulka 13: Data pro analyzu CF na bazi struktury CPK (z pozice aktiv)

31.12.2006 | 31.12.2007 | 31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2010
Zbozi na sklad¢ 4054 22814 24281 9824 12357
Pohled. z obch. styku 47632 41898 18011 20856 30469
Bézny ucet 3754 163818 113448 113610 103216
Penize v hotovosti 71 64 72 79 32
Kr. finan¢ni majetek 3825 163882 113520 113689 103248
Obé¢zna aktiva celkem | 135603 269167 187741 185554 190893
Kratkodobé zavazky 383759 383602 90801 95962 97058
Kratkodobé zavazky
celkem 383759 383602 90801 95962 97058
CPK celkem -248156  |-114435 96940 89592 93835

Zdroj: Vlastni uprava autora[12]
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Tabulka 14: Cash flow na bazi struktury CPK (z pozice aktiv)

2006- 2007- 2008- 2009-
zména 2007 |zmeéna 2008 |zména 2009 |zména 2010
ptirtstek |ubytek |pfiristek |ubytek |pfirGstek | ubytek | pfirGstek | ubytek
Zbozi na sklad¢ 18760 1467 14457 | 2533
Pohled.z obch.styku 5734 23887 |2845 9613
Bézny ucet 160064 50370 |162 10394
Penize v hotovosti 7 8 7 47
Kr. finan¢ni majetek | 160057 50362 |169 10441
Obézna aktiva celkem | 133564 81426 2187 5339
Kratkodobé zavazky 157 292801 5161 1096
PtirGstek/tbytek
celkem 472445 |5898 1475 498846 | 8344 16644 18518 |20882
A CPK 133721211375 7348 4243

Zdroj: Vlastni uprava autora[12]
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Obrizek 13: Vyvoj CPK v jednotlivych obdobich
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Zdroj: Vlastni tprava autora[12]
Tabulka 15: Analyza CPK
Analyza
CPK: 2006 2007 2008 2009 2010
CPK (tis. K¢&) [-248156,00 |-114435,00 |96940,00|89592,00 | 93835,00
CPK/A (%) |[-0,45 -0,18 0,19 0,20 0,21
CPK/trzby
(%) -0,61 -0,19 0,22 0,29 0,22
CPK/OA (%) |-1,83 -0,43 0,52 0,48 0,49

Zdroj: Vlastni uprava [12]

Zmény uvniti podniku Texlen, s.r.o. ukazuji, ze CPK byl v prvnich dvou letech na velmi

nizké trovni. Nasledny rast v obdobi 2007-2008 zlepsil likviditu podniku, zasluhu na tom

50



ma predev§im znac¢ny ubytek kratkodobych zavazki o 292 801 tis. K¢ a casteCné také

ptirtstek zasob zbozi.

Pomér CPK a celkovych aktiv ukazuje vazanost zaji§téni provozu, jinak také kratkodobou

solventnost podniku jako obchodniho partnera. Obvykle se tato hodnota pohybuje okolo 12-

15%, coz Texlen, s.r.o. nespliiuje, avsak indikator mtize byt zkresleny diky nadhodnocenosti

aktiv.

Dal$i pomér CPK a OA by mél nabyvat hodnoty kolem 0,3. Tomu oviem tak neni,

Vv piipad¢ této spolecnosti v dlouhodobém horizontu roste od hodnot zapornych az po hodnoty

dosahujici témér 0,5.

CPK k trzbam by se mél vyvijet podobné jako samotné trzby. Nasledujici graf znézortiuje

vyvoj téchto veli€in a je vidno, Ze vyvoj ma ur€itou podobnost.

Tabulka 16: Vyvoj CPK a CPK k trzbim

2006 2007 2008 2009 2010
CPK -248156  |-114435 96940 89592 93835
CPK/trzby*
1000000 -611057,6 |-188164,1 |223318,77|291351,36 |218924,5

Zdroj: Vlastni uprava [12]
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Obrizek 14: Vyvoj CPK / Triby a CPK
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Zdroj: Vlastni uprava autora podle tab. 16

Neexistuje pravidlo, ze ¢im vice pracovniho kapitadlu podnik generuje, tim je stabilngjsi.
Do jisté miry je to pravda, ale diileZité je nalézt optimalni vysi CPK. Nejlépe ji vypoéitame

pomoci soucinu OCP a jednodennich provoznich vydaja.

Tabulka 17: Optimalni a skute¢na vySe CPK (v tis. K¢)

Potiebna vyse CPK |2006 2007 2008 2009 2010
OCP 92,38 44 87 38,18 43,65 41,45
Jednodenni vydaje 924,34 124591 904,78 602,69 938,44

Skutecna hodnota -114
CPK -248 156,00 | 435,00 96 940,00 |89 592,00 |93 835,00

Zdroj: Vlastni uprava [12]
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Z tabulky je patrné, e vyvoj optimalniho CPK je v letech 2006 a 2007 opaény proti
vyvoji skuteéného CPK, ktery postupné rostl do kladnych hodnot. Od roku 2008 je vyvoj
skuteéného CPK s optimalnim CPK vcelku podobny. Od roku 2008 podle tabulky drzi
Texlen, s.r.0. vice CPK, neZ je ti‘eba. Diivodem toho je zajisté tvorba rezerv na neplanované
platby. Z toho usuzujeme, Ze podnik dava prednost jistoté pred rizikem. Rizikové;si

varianta by vsak mohla podniku pfinést vyssi vynos.

4.3 Analyza pomérovych ukazateli
4.3.1 Ukazatele rentability

Pii analyze ukazatell rentability se vychazi ze zisku, proto je ucelné nejdiive si shrnout

jednotlivé kategorie zisku jako je EAT, EBT, EBIT, EBITDA.

Tabulka 18: Ukazatele rentability

2006 2007 2008 2009 2010

ROS -0,07 -0,02 -0,09 -0,11 0,02

ROA -0,05 -0,02 -0,08 -0,08 0,01

ROE -0,21 -0,12 -0,14 -0,14 0,03

Zdroj: Vlastni Giprava autora[12]
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Obrazek 15: Trendy ukazatelii rentability
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Zdroj: Uprava podle tab. 18

Z tabulky vidime, Ze ROA Vv dlouhodobém horizontu roste, ale neroste stile stejné.

V letech 2008 a 2009 je vidét razantni propad hodnot ukazatelti, predev§im diky stejné

znatelnému propadu rentability trzeb. Velky rust do kladnych hodnot v roce 2010 mtizeme

pfisoudit kladnému hospodarskému vysledku a mozna i ¢astenému oZiveni ekonomiky.

Ukazatel ROE ma stejnou tendenci jako ostatni ukazatele, maly rozdil je zde pouze v men§im

propadu v letech 2008, 2009.

Diky rostoucimu trendu mizeme fici, Ze ve sledovaném horizontu do$lo ke zhodnoceni

vloZenych prostiedki. Nejvyssi hodnota je zaznamenana u vSech ukazatelt v roce 2010, je

zfejmé, ze pficina rlstu je rostouci zisk.
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4.3.2

Tabulka 19: Ukazatele likvidity pro jednotliva ucetni obdobi

Ukazatele likvidity

2006 {2007 {2008 [2009  [2010
BL 0,35 0,70 2,07 1,93 1,97
PL 0,14 0,54 1,46 1,41 1,40
oL 0,01 0,43 1,25 1,18 1,06
Obrat
CPK -1,64 |-531 4,48 3,43 4,57

Zdroj: Vlastni uprava [12]

BéZna likvidita se nad nami poZadovanou uUroven dostala v roce 2008, to zpusobil
predevsim pokles kratkodobych zavazka o 300 000 tis. K¢ v u€etnim obdobi 2007 — 2008. Od
roku 2008 uzZ je hodnota ukazatele stabilni v priméru 1,98. OA zde Kkryji kratkodobé
zavazky uz témér 2 krat a Ize tedy usoudit, Ze tento ukazatel ma od roku 2008 pozitivni

trend.

Pohotova likvidita je na tom vcelku podobné. Podnik se na pozadovanou hodnotu dostal
taktéZ v ucetnim obdobi 2007 - 2008. Po té v priméru dosahoval hodnot 1,42.

Tabulka 20: Pomér BL / PL

2006 2007 2008 2009 2010

BL/PL |2,48 1,30 1,41 1,37 1,41

Zdroj: Vlastni vypocty autora[12]
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Pfi zkoumani poméru mezi BL a PL je vidét, Zze krom¢ rozdilu mezi lety 2006 a 2007,
neni vyznamny rozdil mezi témito ukazateli. Z toho mohu usoudit, Ze firma nepFisuzuje

velkou vahu zasobam v rozvaze.

Okamzitd likvidita se na pfijatelnou urovenn dostala v roce 2007 diky navySeni penéz

V hotovosti a jejich ekvivalentt.

Obrat CPK mé obdobny trend jako ostatni ukazatele likvidity, kdy v roce 2008 dosahl
jeho obrat 4,5.

4.3.3 Ukazatele aktivity

Tabulka 21: Ukazatele aktivity (doba obratu dny)

Ukazatele

aktivity 2006 2007 2008 2009 2010
Obrat aktiv 0,74 0,95 0,86 0,69 0,98
Obrat zasob 5,02 9,86 7,90 6,18 7,78

486,74 |380,67 |416,34 |525,41 |367,32

71,71 |36,49 4560 |58,28 |46,28

Zdroj: Vlastni uprava [12]

Obrat aktiv v zadném roce nedosahuje minimalni doporu¢enou hodnotu ukazatele, ktera
je 1. Firma tedy nevyuziva efektivné svoje aktiva, piichazi tedy o trzby. Trend je kolisavy
a ve sledovaném horizontu mirn¢ rostouci. Nejhtife dopadl rok 2009, kdy spole¢nost za rok

obratila necelé % svych aktiv, aktiva tedy potfebovala 525 dni, aby se cel4 jednou obratila.
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Obrat zasob nejdiive rostl, pak v letech 2008 a 2009 klesal a v roce 2010 opét rostl.
Vzristajici trend ve sledovaném obdobi je pfiznivy, protoze podnik eliminuje vazanost
kapitalu v zasobach a tim padem muzZe financovat jina aktiva. Stejné tak se vyviji doba

obratu zasob. V roce 2006 byla tato doba nejdelsi, tzn. nejhorsi, a Cinila 72 dni.
4.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Tabulka 22: Ukazatele zadluZenosti Texlen, s.r.o.

2006 2007 2008 2009 2010

Zadluzenost 0,7536516|0,8129171|0,43755963 | 0,4466682 | 0,4172595

Kvota vlastniho kapitalu |0,2463484 |0,1870829 | 0,56244037 | 0,5533318 | 0,5827405

Koeficient zadluzenosti | 3,059291 |4,34522480,77796627 |0,8072339|0,7160296

Urokové kryti -2,529443 | -1,010541 |-3,6622972 |-6,219338 |1,4255738

Zdroj: Vlastni vypocty autora[12]

Zadluzenost nabyvala prvni dva roky 75 — 81 %. Podle doporu¢enych hodnot 40 - 60%
byla tato zadluzenost nepfijatelna pro podnik a bylo tedy nutné snizit podil ciziho kapitalu.
V roce 2008 to podnik u¢inil a snizil cizi zdroje o vice jak 300 000 tis. K¢&. Snizeni celkového
dluhu nakonec pfineslo sniZeni zadluZenosti na pramérnou hodnotu 435 %

Vv nésledujicich tiech letech. Toto Cislo je jiz ptijatelné v rdmci doporucenych hodnot.

Kvoéta vlastniho kapitalu, ktera ukazuje jakousi finan¢ni nezavislost podniku, ukézala opét
fakt, ze prvni dva roky byly Spatné, podnik byl finan¢né nezavisly v priméru pouze
z dvaceti procent. Znovu pfisel zlom Vroce 2008, kdy navySeni vlastniho kapitalu

pokrylo aktiva v priaméru pres 56 %, to je pro nasi analyzu t€z pozitivni.
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Urokové kryti nabyva prvni étyfi sledovana 1éta zapornych hodnot, a to jasné v disledku
zaporného vysledku hospodateni (ztraty). Az v poslednim roce se podnik dostal na hodnotu
1,42. Problém vSak ziistava, protoze hodnoty tohoto ukazatele by mély v naSich podminkach

nabyvat hodnot vyssich nez 5.[5]

Utinek ciziho kapitalu na rentabilitu vlastniho kapitalu (pakovy efekt):

Tabulka 23: Hodnoty pro posouzeni pakového efektu

2006 2007 2008 2009 2010
ROI -0,052102 |-0,023255 |-0,079582 |-0,075817 |0,014913
Rentabilita VK -34600,79 |-64305,11 | -8486,9755 |-4416,513 |-3275,81
ROE -0,2115 |-0,1243 |-0,1419 -0,137 0,025591
Nakladové uroky 11310 14799 10909 5471 4575
Urokova mira 0,02733110,0283086 | 0,04966199 | 0,027292 |0,0250708
ZadluZenost 0,7536516|0,8129171|0,43755963 | 0,4466682 | 0,4172595

Zdroj: Vlastni vypocty autora[12]

Z rovnice V teoretické Casti vyplyva, ze ROE nabyva vyssich hodnot pravé tehdy, kdyz
vysSich hodnot nabyva i ROI, mira zadluZenosti a rozdil mezi ROI a uroky. Pozitivni G¢inek
na ROE funguje jen za situace, kdy ROI je vétsi nez troky. V piipadé podniku Texlen, s.r.o.
je tomu naopak. ROI je mensi nez Groky, pakovy efekt piisobi tedy negativné. Zde narazim
na dalsi problém ve sledovaném podniku a to, ze s rostouci mirou zadluzenosti by rentabilita

vlastniho kapitélu stale klesala.
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4.4 Modely predikce

4.4.1 Index bonity

Prakticka aplikace indexu bonity na Texlen, s.r.o.

Tabulka 24: Data a ukazatele pro index bonity

Index bonity data 2006 2007 2008 2009 2010

Cash flow 1308 -3004 -615 301 -457

Cizi zdroje 413815 522774 219665 200462 182483
Celkova aktiva 549080 643084 502023 448794 437337

Zisk pfed zdanénim

(EBT) -28608 -14955 -39952 -34026 6522
Celkové vykony 408731 581409 423981 285512 424810
Zasoby 80898 61652 54980 49778 55107

Index bonity ukazatele |2006 2007 2008 2009 2010

x1 0,00316083 |-0,0057463 |-0,0028 |0,0015015 ;),002504343
X2 1,32687312  |1,23013769 |2,2854028 |2,2387984 |2,396590367
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X3 -0,0521017 -0,0232551 |-0,079582 |-0,075817 |0,014912985
X4 -0,0699922 -0,025722 -0,094231 |-0,119175 | 0,015352746
x5 0,1979248 0,10603895 |0,1296756|0,1743464 |0,129721523
X6 0,74439244  10,90409495 |0,844545 |0,6361761|0,971356185
Zdroj: Vlastni tprava [12]

Tabulka 25: Vysledky Bi

Index bonity |2006 2007 2008 2009 2010

Bi -0,6262704 -0,1491485 -0,964983 |-1,056764 |0,549916367

Zdroj: Vlastni vypocCty autora[12]

Vysledky indexu bonity castecné potvrdily vysledky ptfedchozich analyz. Podnik se

nachazel ve Spatné situaci az do roku 2010. V dobé¢ nejsiln€jsiho vlivu globalni finan¢ni

krize se nachazel dokonce ve velmi $patné finanéni situaci. Az posledni rok 2010 vykazal

lepsi stav, a¢ S urfitymi problémy. Pfi¢ina vy$si hodnoty indexu Bi byla v nemalé mife

nezaporna hodnota hospodaiského vysledku v roce 2010.
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442 Rychly test

Tento test pomoci ukazateld v nasledujici tabulce ohodnoti podnik jak z hlediska finan¢ni

situace, tak z hlediska situace vynosové.

Tabulka 26: Quick test

Quick test 2006 2007 2008 2009 2010

Kvoéta vlastniho kapitalu (v

%) 24,63 |18,71 |56,24 |55,33 |58,27

Doba splaceni dluhu CF
(dny) 1,81 -5,74 -1,18 5,75 4,29

CF v procentech trzeb (v %) [ 55,70 |-14,95 |-4293 |[11,31 9,91

1 5 5 1 2
Rentabilita aktiv (v %) -5,21 -2,14 -7,96 -7,58 1,49
5 5 5 5 4

_ 2,25 4,50 4’OO 2’50 2’25

Zdroj: Vlastni uprava [12]

Podnik si dle tohoto testu vedl $patné v letech 2007 a 2008, kde vykazoval $patnou
finanéni situaci. V roce 2007 byl dle tohoto indexu dokonce ohroZen insolvenci a podnik
musel €elit finan¢ni nestabilité a problémim s tthradou zavazkii. Vynosova situace podniku
se zde jevi také Spatné.
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Nejhiire si stal ukazatel rentability aktiv a to jasn¢ kvili zadpornému zisku. Ukazatel CF
v procentech z trzeb mél Spatné vysledky vroce 2007 a 2008, kde diky zapornému
provoznimu CF ziskal znamku 5. Nejlépe si stoji kvdta vlastniho kapitalu, u které mizeme
zachytit rostouci trend, v poslednich tfech sledovanych letech obdrzela znamky 1. Nejlepsi

pruméry znamek mély roky 2006 a 2010, v obou ptipadech byla vyjimkou rentabilita aktiv.
4.5 Komparace

Tato kapitola pouze nastini srovnavani v praxi. Prace se nebude zabyvat konkrétnim

srovnanim podle skupin CZ-NACE a OKEC, ale vysvétli pouze jeho postup.

MPO neuvetejiiuje udaje pro kazdou podskupinu, proto je tieba pouzivat priméry
vramci odvétvi. Nasledn¢ 1ze tedy pak predpokladat horSi vypovidaci schopnost této

komparace.

Nejlepsi srovnani ziskame v ramci konkurence, kdy analyzujeme potfebné ukazatele
bud’ nejvétsiho, nebo skupiny konkurentti. Jednoznacné to jsou ukazatele vyse provedené ve
finanéni analyze, hlavné tedy ukazatele samofinancovani, ukazatele likvidity, aktivity apod.
V ramci srovnani s konkurenci mizeme pak zahrnout do srovnavaci tabulky 1 vySe zminéné

odvétvoveé primeéry.

4.6 Zavéry a doporuceni

Hlavni problém spolecnosti je Vv zisku, ktery byl témét po vSechna sledovana obdobi
zéporny, coz se projevilo téméf ve vSech krocich analyzy. Zde je prvni kdmen trazu ve
stagnaci trZeb, které po ristu v roce 2008 propadly a nasledné dale nerostly. Velkou
castku ve vysledovce zabiraji naklady, které sice nijak nerostly, ale ani nijak neklesaly.
Podnik by se mé¢l snazit naklady razantné sniZovat. Nezaméfil bych se hned na snizovani
vykonové spotieby, ale postupné by k tomuto kroku mélo dle mého nazoru také casteéné

dojit.

Likvidita podniku je v soucasnosti velice dobra. Ja osobné bych dokonce navrhoval
nedrzet takové mnozstvi finan¢nich prostfedkii na béZzném Uctu, ale snaZit se jimi vytvaret

dalsi vynosy, které by mohly pfispét k lepSimu vysledku hospodateni.
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Mozné teSeni pro vyssi vykonnost podniku by mohl byt outsourcing, jednoduse feceno
zajistit n¢které podnikové aktivity externi organizaci. Ten bych uplatiioval u ¢innosti, které

pro tento podnik ptedstavuji vysoké naklady a které by se daly nakoupit u dodavateli levné;ji.

Déle bych nefinancoval pouze kratkodobym cizim kapitalem, ale zapojil bych postupem
Casu i ¢astecné dlouhodobé cizi zdroje. V soucasné dobé bych tento zdroj financovani pouzil

pouze tehdy, snizil-1i by se kratkodoby cizi kapital.

Konkrétni vysledky tvofi nasledujici predstavu o stavu podniku. Celkova aktiva poklesla.
Podnik vaze velké mnozstvi finan¢nich prostiedki na bézném uctu. Je zde znatelny
pokles zasob, ktery ovlivni vySi provoznich nakladd. Pokles bilan¢ni sumy v disledku
poklesu DHM. Z pohledavek je ziejmé, ze objem zakazek poklesl nebo zaplsobila lepsi

platebni moralka odbérateld.

Vyvoj cizich zdroji je dlouhodobé klesajici. Pokles trzeb mezi roky 2007 a 2008, dale

nartist provoznich nakladi zavinil propad HV v téchto letech.

Prvni dva sledované roky financoval podnik pfedevsim cizimi zdroji, od roku 2008 uz
financovani hlavné vlastnimi zdroji, coz je méné rizikové a tim padem pro podnik pozitivni.

Negativnim jevem je, Ze podnik nevytvaii fondy ze zisku v dusledku stalé ztraty.

Na zaklad¢ vertikalni analyzy trzeb jsem zjistil, Ze strategie spole¢nosti je zaméfena na
prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb. Déle vertikalni analyza ukazuje na dalsi negativni jev -

priliSnou vykonovou spoti‘ebu.

Dle zlatého pravidla se podnik vystavoval v letech 2006 a 2007 riziku nesolventnosti.
Vyssi hodnoty ukazatele v letech 2008, 2009 a 2010 nesou vyssi naklady z divedu kryti OA
dlouhodobym Kkapitidlem. Podnik tedy voli posledni tfi roky konzervativni pFistup
k financovani. Pravidlo vyrovnani rizik ukazuje znovu problémy v letech 2006 a 2007, jinak
podnik neceli néjak Spatné financni situaci. Pomérové pravidlo ukazuje dlouhodobou
financ¢ni nestabilitu, z divodu diferencovaného tempa ristu trzeb a investic, kdy v roce
2010 je tempo rustu trzeb dvakrat pomalejsi nez tempo ristu investic. Pari pravidlo nehodnoti
situaci podniku ptili$ pozitivné, ptesto je zde vidét, ze podnik prestava kryt SA cizimi zdroji

financovani.
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Podnik, s ohledem na pracovni kapital, operuje s uréitymi rezervami, které mohou kryt
ne¢ekané vydaje. Ubytek kratkodobych zavazki zna¢né zlepsil likviditu podniku.
Kratkodoba solventnost z pohledu obchodniho partnera neni dobra. Vyse CPK je
Vv poslednich letech dobra, mozna az piili§ nad optimem. Z toho usuzujeme, ze sledovany
podnik dava piednost jistoté pi‘ed rizikem. Toto riziko by v§ak mohlo pfinést vyssi vynosy,

které podnik potiebuje.

Podnik ve sledovaném obdobi zhodnocuje vloZené prostiedky. V bilanci se podle
poméru BL / PL zjistilo, Ze zasobam neni piisuzovana pfilisna vaha. Stupné likvidity se

vyvijely podobné, vzdy dosahly poZadované hodnoty priblizné ve tiretim sledovaném roce.

Firma nevyuziva efektivné sva aktiva, tim tedy pfichazi o trzby. Naopak eliminuje

vazanost kapitalu v zasobach, coz umoziuje financovani jinych aktiv.

Zadluzenost se rovnéz dostala na pozadovanou hodnotu v roce 2008. Finan¢ni nezavislost
byla také prvni dva roky Spatnd, nasledny zlom vtomto roce zadluzenost stabilizoval

a navySenim vlastniho kapitalu pak podnik zacal kryt sva aktiva vice nez z poloviny.
Pakovy efekt na sledovany podnik pusobi negativné a dluhy tedy nezvedaji vynosnost.

Index bonity potvrdil finan¢ni nestabilitu podniku, kdy pouze rok 2010 vykazoval
¢astecné pozitivni hodnoceni s urcitymi problémy. Rychly test vykazal S$patnou situaci
v letech 2007 a 2008, kdy byl podnik také potencialné ohrozen krachem a musel Celit zna¢né

finan¢ni nestabilité.

Komparace se provadi nejlépe srovnanim vramci konkurence se zahrnutim

primérnych hodnot porovnavanych veli¢in v ramci odvétvi.
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Zavér

Cilem prace bylo vysvétleni a nasledny popis finan¢ni analyzy, dale pak ptedstaveni
podniku a aplikace metod finanéni analyzy, na zakladé které pfijde vyhodnoceni finan¢niho
zdravi podniku Texlen, s.r.0. v letech 2006 — 2010. Pro naplnéni cile byly pouzity metody
finan¢ni analyzy. Potfebné informace byly Cerpany z dostupnych zdrojti, proto by se dalo

hovofit o analyze externi.

Prace se pievazné zabyvala finanéni situaci spole¢nosti Texlen, S.r.0. V 1vodnich
kapitolach byla piedstavena problematika podnikovych rizik a finanéni analyza. Dale se pak
vétSina kapitol zabyvala teoretickymi zaklady jednotlivych krokt finan¢ni analyzy a nasledné
jejich aplikaci na analyzovany podnik. Po kazdé praktické aplikaci se prace snazi vyvodit
patficné zavéry a pficiny odchylek, ¢i disledky vyvoje jednotlivych zkoumanych ukazatelti

apod. Posledni kapitola uvadi vlastni navrhy a doporuceni pro podnik Texlen, S.r.0.

Z jednotlivych metod financni analyzy prace vyvozuje nadhled na financ¢ni situaci podniku.
Podnik véze velké mnozstvi finan¢nich prostfedkli na bézném uctu, tyto prostredky by mély
byt investovany za ucelem zvySeni rentability. Ve sledovaném obdobi se snizuji provozni
naklady diky poklesu zasob. V letech 2007 a 2008 byl registrovan propad HV a trzeb, coz
velice ohrozovalo podnik. Podnikova strategie je zaméfena na prodej vlastnich vyrobkid a
sluzeb. Dle pravidel financovani se podnik jevi jako nesolventni a v poslednich letech
S ohledem na financovani i dosti ndkladovy. Pozitivni naopak je, Ze voli konzervativni piistup
k financovani. Dle pravidel financovani by se dalo také fici, Ze podnik Texlen, S.r.o. je
dlouhodobé finan¢né nestabilni a mé rizné tempo ristu investic a trzeb, coz také mlZze vést
v budoucnu k moznym problémim. V ohledu na pracovni kapital a likviditu je podnik
v poradku a je tedy schopen kryt své necekané vydaje. Pohled na podnik jako na
kratkodobého obchodniho partnera ukazuje nesolventnost. Podnik voli jistotu pfed rizikem.
Ve sledovaném obdobi podnik zhodnocuje vlozeny kapital. Naopak neefektivné vyuziva
aktiva, pfestoze snizuje stav zasob. Velice pozitivni bylo navyseni vlastniho kapitalu, které
zlepsilo ve velké mife kryti aktiv vlastnimi zdroji. Podnik v souc¢asné dobé ma vcelku dobrou
zadluzenost a mizeme fici, Ze je tedy financné nezavisly. Ackoliv se zda, ze je nyni podnik
V ptiznivé finanéni situaci, je dlouhodobé finan¢né nestabilni a management musi hlidat dalsi

vyvoj, aby nenastaly problémy ve finan¢nim zdravi.
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Prvni cil obecného popisu podnikovych rizik je splnén v kapitole 1. Druhy cil obecného
popisu financéni analyzy, jejich uZivatelii a zdrojit dat pro analyzy je splnén v kapitole 1. — 2.
Popis samotné finanéni analyzy a jejich metod zahrnuje kapitola 2. i se svymi
podkapitolami. Sledovany podnik je charakterizovdn v kapitole 3., kterd stanovuje politiku
spolecnosti, historii a jeji cile v soucasnosti. Ndasledna financéni analyza patii kapitole 4. Cil
popisu problematiky srovndni vysledkit je 7 teoretického hlediska vysvétlen v podkapitole
2.8 a nastinéni jeji praktické aplikace v podkapitole 4.5. Pohled na finanéni situaci shrnuje
podkapitola 4.6, kde jsou rozepsdiny jednotlivé piiznivé & nepiiznivé jevy vyplyvajici
Z analyzy a tim je tieti cil prdace splnén, protoZe jsme schopni vyvodit z téchto informaci
situaci podniku V jednotlivych letech a Castecné mozny budouci vyvoj pomoci trendii

nékterych ukazatelit.
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