Univerzita Pardubice

Fakulta ekonomicko-spravni

Diagnostika rizika podniku

Vojtéch Holeka

Bakalarska prace
2016



Univerzita Pardubice
Fakulta ekonomicko-spravni
Akademicky rok: 2015/2016

ZADANI BAKALARSKE PRACE

(PROJEKTU, UMELECKEHO DiLA, UMELECKEHO VYKONU)

Jméno a prijmeni: Vojté&ch Holeka

Osobni ¢islo: E13332

Studijni program:  B6208 Ekonomika a management

Studijni obor: Ekonomika a provoz podniku

Nézev tématu: Diagnostika rizika podniku

Zadavajici katedra: Ustav podnikové ekonomiky a managementu

Zaisady pro vypracovani:

Cilem préce je obecny popis metod diagnostiky podniku. Popis vybraného podniku a analyza
jeho stavu na zakladé roénich vysledki.

Osnova:

- Obecny popis diagnostiky podniku.

- Popis vybraného podniku.

- Finané¢ni charakteristika podniku.

- Finanéni analyza podniku.

- Hlavni poznatky a doporuceni.



Rozsah grafickych praci:
Rozsah pracovni zpravy: ccab0 str.
Forma zpracovani bakaldiské prace: tisténd/elektronicka

Seznam odborné literatury:

CROUHY, Michael, Dan GALAI a Robert MARK. The Essentials of Risk
Management. Second edition. McGraw-Hill Education, 2014. 448s. ISBN
978-0071818513.

SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, a. s., 2009.
160s. ISBN 978-80-251-1830

SMEJKAL, V.; RAIS, K. Rizeni rizik ve firméch a jinych organizacich. Expert.
Praha: Grada Publishing, a.s., 2013. 488s. ISBN: 978-80-247-4644- 9.

TICHY M. Ovladani rizika Analyza a management. C.H.Beck, 2006. 432s. ISBN
80-7179-415-5.

ZAPLETALOVA, Sarka. Krizovy management podniku pro 21. stoleti.
EKOPRESS, 2012. 166s. ISBN 978-80-86929-85-9.

Vedouci bakalarské prace: doc. Ing. R R(ﬁiny, CSc.
Ustav podnikové ekdnomiky a managementu

Datum zaddni bakalaiské prace: 29. zari 2015
Termin odevzdéani bakalarské prace: 29. dubna 2016

/

- i/
@ < LS. AT

doc. Ing. Rendta My8kové, Ph.D. doc. Ing. Marcela Kozené, Ph.D.
dékanka vedouci tstavu

V Pardubicich dne 29. zari 2015



PROHLASENI

Prohlasuji, ze jsem tuto praci vypracoval samostatné. Veskeré literarni prameny a informace,

které jsem v praci vyuzil, jsou uvedeny v seznamu pouzité literatury.

Byl jsem seznamen s tim, Ze se na moji praci vztahuji prava a povinnosti vyplyvajici ze zakona
¢. 121/2000 Sb., autorsky zakon, zejména se skuteCnosti, ze Univerzita Pardubice ma pravo
na uzavieni licencni smlouvy o uziti této prace jako Skolniho dila podle § 60 odst. 1 autorského
zékona, a s tim, Ze pokud dojde k uziti této prace mnou nebo bude poskytnuta licence o uziti
jinému subjektu, je Univerzita Pardubice opravnéna ode mne pozadovat piiméteny piispévek
na uhradu nakladu, které na vytvoreni dila vynalozila, a to podle okolnosti az do jejich skutecné

vyse.

Souhlasim s prezen¢nim zptistupnénim své prace v Univerzitni knihovné.

V Pardubicich dne 30. 4. 2016 Vojtéch Holeka



PODEKOVANI:

Timto bych rad podé¢koval svému vedoucimu prace doc. Ing. Radimovi Roudnému, CSc. za
jeho odbornou pomoc, cenné rady a poskytnuté materidly, které mi pomohly pii zpracovani
bakalatské prace. Dale bych rad podékoval Ing. Urbanovi za poskytnuté materidly a objasnéni
nékterych skute¢nosti. Také bych rad podékoval mym rodi¢tim za dlouhodobou podporu pti
studiu. V neposledni fadé bych rad podé€koval své pritelkyni zejména za psychickou podporu

piipsani této zaveérecné prace.



ANOTACE
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Uvob

Zpracovani bakalaiské prace na téma Diagnostiky rizik podniku jsem si vybral z nékolika
diivodt. Jako hlavni diivod bych oznacil mij zajem o oblast finan¢ni analyzy podniku, ktera
Vv dnesni dob¢ predstavuje velmi dalezitou soucast finan¢niho fizeni podniku. Skrze jeji
vypracovani podnik ziskava informace o skute¢ném stavu hospodareni podniku, coz slouzi jako
dilezity podklad pro rozhodovani managementu. Zajima mne hodnoceni hospodatreni podniku,
odchylek od idealniho stavu, zejména potom rozkryvani jejich pticin. Diky financni analyze,
zalozené na datech delSiho ¢asového obdobi, podnik poznava své silné a slabé stranky.
Vysledky finan¢ni analyzy ale nejsou dulezité jen pro management podniku, ale i pro dalsi
zainteresované subjekty, jako jsou vétitelé, dodavatelé, odberatelé, bankovni instituce a také
zaméstnanci podniku. Zkoumanym podnikem se stal podnik Kovolis Hedvikov, a.s. také
z n¢kolika divodu. Podnik patii do skupiny zpracovatelsky prumyslu, ktery je bezesporu
nosnou silou ¢eského hospodarstvi. Cely zpracovatelsky primysl ma silné vazby na naseho co
do objemu nejvétsiho obchodniho partnera — Némecko. Ceska republika ma po celém svété
povést zemeé automobilového primyslu se specializaci na montadz a na vyrobu slévarenskych
odlitkt, kde m4 naSe zemé bohatou historii. DalSim diivodem je, Ze jsem v druhém ro¢niku
absolvoval v podniku odbornou praxi a také to, ze spousta mych piedkt s podnikem spojila

svou profesni historii.

V uvodu prace nalezneme teoreticky uvod o rizicich podnikéani a metodach diagnostiky.
Prace se konkrétné zabyva financni diagnostikou a s tim spojenou finan¢ni analyzou. V této
casti dochazi k nastinéni metod finan¢ni analyzy. Nasleduje reserse vyvoje nejdiive obecné celé
skupiny 24 — Vyroba zakladnich kovii, hutni zpracovani a Slévarenstvi, pficemz nejvice bude
popsano prave slévarenstvi. V dals§im segmentu prace bude piedstaven podnik, jeho historie,
produkty a zékaznici. V praktické kapitole prace miizeme nalézt financni analyzu, sestavajici
se analyzy absolutnich ukazatelll, analyzy pomérovych ukazatell, analyzy soustav ukazateli a
aplikace vybranych bonitnich a bankrotnich modelli. V zavéru prace probéhne zhodnoceni

finan¢ni analyzy a formulace doporuceni.

Pti zpracovani této prace bude vyuzito nékolik metod. V tivodni teoretické ¢asti je vyuzita
metoda literarni reSerSe. Praktickd Cast prace vychdzi z induktivniho hodnoceni a analyzy
spole¢nosti Kovolis Hedvikov, a.s. na kterou bude navazovat syntéza dat. Podnikové
srovnavani s odvétvovym primérem bude realizovano za pouziti synkritickych metod. Pro
zpracovani prace byly pouzity tdaje MPO k tématu zpracovatelského primyslu a také

poskytnuté tidaje z ucetnich a finanénich vykazi podniku.

12



Prvnim cilem prace je obecny popis metod diagnostiky podniku se zaméienim na
finanéni analyzu a jeji metody. Druhym cilem je predstaveni podniku Kovolis
Hedvikov, a.s. a posouzeni finan¢niho zdravi na zikladé€ rocnich vysledkii hospodareni.
DalS§im cilem je porovnani vypoétenych udaji S odvétvovym primérem skupiny
slévarenstvi, aby ziskaly primé srovnani. Za posledni cil jsem si zvolil finalni

zhodnoceni finan¢ni analyzy a formulace doporuceni pro podnik.
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1 DIAGNOSTIKA FINANCNIHO ZDRAVI

1.1 Diagnostika podniku

Pojem diagndza ma fecky ptvod a sklada se z kotene ,, gnosis “ = poznani a ptedpony ,, dia *

= skrz. Vyznam jednotlivé slovniky interpretuji jako rozpoznavani, stanoveni, urceni.

Slovo diagnostika je tedy obecné definovano jako nauka o rozpoznavani a jeho metodach.

[1,s.19]

Podnikem pro potieby podnikové diagnostiky se rozumi soubor hmotnych, osobnich a
nehmotnych slozek podnikani. K podnikani nalezi véci, prava a jiné majetkové hodnoty, které
jeho majiteli patfi a slouzi k provozovani podniku, nebo vzhledem ke své povaze maji k tomuto
ucelu slouzit. Podnikem se tedy rozumi urCity celek podnikatelské ¢innosti, provozované

Vv ramci podnikatelského subjektu. [1, s. 45]

Diagnostika podniku je podle Kasika [1, s. 22] nauka zabyvajici se rozpoznavanim a

vyhodnocovanim nasledujicich faktort:
e 1Urovn¢ fungovani podniku jako systému,
e celkové hodnoty (bonity) podniku,
e silnych a slabych stranek podniku (SW analyza),
e problému a krizovych jevii v podniku vcetné jeho ptipadného zaniku,
e nevyuzitych prilezitosti a potenciondlti podniku.

Déle se diagnostika podniku zabyva vyzkumem, formulacich a ovéfovanim ptistupt, metod
a technik k rozpoznavani a vyhodnocovani téchto stranek podniku. Diagnostika také rozviji

pojmenovani, tfidéni a charakteristiku jednotlivych podnikovych nemoci.

Pro podnikovou diagnostiku je dillezité se na podnik podivat jako na celek, navic pak na
jeho ,cernou schranku®, kdy nds zajima, co vSechno se dé&je ¢i ned¢je uvnitt, ale kdy

diagnostikujeme zejména podnikové vstupy, vystupy a jejich vztahy.
Diagnostiku muZzeme provadét [2, s. 118]:
e zpétné (ex — post) — vzdy s cilem ziskat informace pro budoucnost,
e do budoucnosti — ex antre (odhad budoucnosti).

Vstupem do diagnostiky jsou informace, které mohou byt:
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rigordzni (napt. ucetnictvi, méieni),
subjektivni (napf. expertni Setieni),

z vetfejnych zdroju (napft.: z médii).

Do diagnostickych metod mtizeme zatadit napft.:

kontrolni systémy,
audity,

marketingové systémy,
finan¢ni rozbory,

personalni rozbory.

1.1.1 Krize podniku

S diagnostikou pri¢inn¢ souvisi pojmy problém a krize. Management podniku, ktery své

problémy vc€as nezaCne fesit, se pravdépodobné v blizké budoucnosti zacne potykat s krizi.

»Krizi podniku miizeme definovat jako neZadouci, casové ohraniceny proces jednotlivych

udalosti, ktery ohrozZuje samotnou existenci podniku.*“[1, s. 139]

Druhy krizi podniku mohou byt:

a) z hlediska zdroje:

e vngjsi,
e vnitini.

b) z hlediska vyvoje:

e pozvolna — Krize se vyviji pozvolna, dlouhodobé¢, na zéklad¢ kumulace drobnych
problémt, které nejsou zavcasu feSeny. Krizovy proces postupuje v téchto tiech
fazich:

o potencionalni fize — V této fazi se miZe nachdzet velké mnozstvi
podnikt. Krize se zatim neprojevuje, ale hromadi se pficiny jejiho

vzniku.

o latentni faze — Zacinaji se projevovat prvni pfiznaky, které je mozné
identifikovat a zavCasu pfijmout ucinnd opatieni, kterd zabrani jejich

propuknuti.
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o akutni faze — Zacind se projevovat destruktivni povaha krize na béznou
¢innost podniku. Je nutné zmobilizovat v§echny rezervy a prostiedky

k potlaceni podnikové krize.

e nahla — Krize propukne v disledku piekvapivych udalosti jako napt. prudky
propad cen akcii na burze, ptirodni katastrofa, vybuch v tovarné. Krize nastava,
pokud soucasny bezpecnostni a pojistny systém podniku neni schopen pokryt

vzniklou Skodu.
c) z hlediska rozsahu:
e dil¢i (krize odbytova, finan¢ni, personalni),
e globalni (celopodnikova, postihuje vSechny jeho Utvary).
Indikétory krizové situace mohou byt:
a) vngjsi indikatory:
e kolisd/stanuje odbyt vyrobkt ¢i vykont na trhu,
e roste tlak konkurencnich podnikt (ziskavaji vétsi trzni podil),
e s velkymi obtizemi se uspokojuji zvySujici se naroky zakaznik.
b) wvnitini indikatory:
e klesa pocet inovaci, ustupuje vyzkum a vyvoj v podniku,
e i se pocit uspokojeni s dosazenymi vysledky,
e narusta tolerance k dil¢im problémii, omlouvaji se chyby a omyly,
e neiniciuje se zjiStovani problémi, vyhledavani novych ptilezitosti,
e narusta prerozdélovani dosahovanych vynost z dobrych stfedisek na stfediska
ztratova,
e snizuje se pocet a kvalita vzdé€lavani zaméstnanci,
e prednostné jsou vysoce hodnoceny zejména zkuSenosti, praxe a rutina,
e prevlada laxni vztah ke zjiStovani a vyhodnocovani problémd.

Vlastni diagnosticka Setfeni provadéna v priomyslovych podnicich ukazuji na fadu znamych

1 méné znamych negativnich jevi, které se mohou ukazat jako zarodky krize podniku. Kasik

vvvvvv
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urovni s podnikem, nedostate¢nou vzajemnou kooperaci uvnitf podniku, nedostate¢né
informacni toky a s tim souvisejici mezery v informovanosti hlavné vedoucich pracovnika a
nedostate¢né kvalitni p¥iprava strategickych rozhodnuti. [1, str. 140] Ret&zeni pii¢in vedoucich

ke krizi podle Kasika a Michalka vidét na obrazku 1.

Krizové fizeni

Krizové tizeni podniku za¢ina jiz v rdmci bézného hospodaiského tizeni v okamziku, kdy
obchodni a hospodaiska politika podniku piechézi z itoku do obrany. V této chvili piestava byt
cilem rozhodovani dosazeni nejvysSiho zisku, ale za¢ind jim byt minimalizace $kod, ztrat,
respektive volba nejméné Spatného feSeni. Pasmo krizového tizeni konci az na rozhrani mezi

ekonomikou a pravem, v ramci zvlastnich pravnich rezimt. V ¢eskych podminkach to jsou

likvidace, konkurz a vyrovnani.

Krizovym fizenim se zabyva krizovy management, ktery by méli tvofit vrcholovi manaZefi
firmy a z divodu jejich nestrannosti i nezaujati externi odbornici na krizové feseni. Krizovy
tym je nékdy vhodné doplnit Spickovymi odborniky podniku, i kdyz nezastavaji vedouci
funkce. [1, s. 155]

Nastroje a metody krizového rizeni

Sledovani a vyhodnocovani stavu podniku a vyvojovych trendt ma v prvni fad¢ slouzit pro
prevenci. Sledovani a vyhodnocovani také slouzi k identifikaci krizovych signali, které jsou

podnétem k dal§im podrobné€jsim analyzam podnikovych ¢innosti.
e Modely a metody podle Kasika a Michalka [zjednoduSeno dle 1, s. 156-157] jsou:
e metody progndzovani,

e statistické metody — amalyza trendu a cykla, korelacni analyza, matematické

modely,
e subjektivni metody — delfskd metoda,

e metody strategické analyzy — analyza SWOT, PEST, analyza konkurence a

segmentace trhu,
e metody operacniho vyzkumu — metody vyrobnich plant, line4rni programovani,
e metody Casovych fad a extrapolace,
e metody finan¢ni analyzy,

¢ metody hodnoceni podniku pomoci ekonomickych ukazatel.
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Obrizek 1 - Retézeni p¥itin vedoucich ke krizi a ipadku podniku

Autor: viastni zpracovani dle [1, str. 142]
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Reseni krizové situace miize byt:
a) preventivni:

e vypracovani a aktualizace krizového planu,

e pribézné odstranovani moznych ohnisek krize,

e vyhodnocovani vlastnich nebo cizich zkuSenosti s krizi,

e zabranéni propuknuti krize v€asnou mobilizaci dostupnych prostredkii.
b) represivni:

e uplatnéni krizového fizeni (krizového managementu),

e minimalizace ztrat vznikajicich v prubéhu krize,

e vyvedeni podniku z krize (v krajnim ptipadé likvidace, konkurz a vyrovnani).

1.2 Finan¢ni analyza

Prvnim krokem pied rozhodovanim o osudu podniku by méla byt finan¢ni analyza. Finan¢ni
analyza predstavuje vyznamnou soucast podnikového fizeni (interni financni analyza),
VvV ptipad¢ externi analyzy je zdrojem informaci pro rozhodovani subjekti mimo podnik

(financujici banky, akcionafi, konkurence). [3, S. 248]

Financni analyza je stézejni soucasti komplexu finan¢niho fizeni podniku. Pro hodnoceni
finan¢ni situace a vykonnosti podniku se vyuziva cela fada ukazateli. Smyslem vyuziti
ukazateli je posoudit a zhodnotit finan¢ni situaci podniku a formulovat doporuceni pro jeho

budouci vyvoj.

Hlavnim tkolem finan¢ni analyzy je komplexn¢ posoudit trovei soucasné financni situace
podniku a posoudit vyhlidky finan¢ni situace v budoucnosti a pfipravit soubory opatieni ke

zlepSeni finan¢ni situace podniku, zajiSténi jeho prosperity a bonity.

Finanéni situace podniku je souhrnnym vyjadienim trovné veskerych podnikovych aktivit,
kterymi se podnik na trhu prezentuje. Pfedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, které jsou
obsazena predevSim v ucetnich vykazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni
minulosti, sou€asnosti a pfedpovidani budoucich finan¢nich podminek. Hlavnim smyslem

analyzy je vytvofit podklady pro kvalitni rozhodovani podniku.
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Finan¢né¢ zdravym podnikem mutzeme nazvat ten podnik, ktery je v posuzovanou chvili
napliiovat smysl své existence. V podminkéach trzni ekonomiky to znamend, ze je schopen
dosahovat trvale takové miry zhodnoceni vlozeného kapitdlu, kterd je pozadovédna investory
vzhledem k ptijatelné vysi rizika, s kterym je dany druh podnikani spojen. Finan¢ni zdravi
podniku zavisi na jeho vykonnosti a finan¢ni pozici. Vyjadiuje miru odolnosti financi podniku

vuci vnitfnim a vnéj§im provoznim rizikim za dané finanéni situace.[4, . 25]
Finan¢ni analyza se sestava z péti zékladnich krokd:
1. sbér dat,
2. formulace metod analyzy,
3. provedeni vlastni analyzy,
4. interpretace vysledki analyzy,

5. syntéza vysledkll a formulace zavért a tsudkd.

1.2.1  Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace, které se dotykaji finan¢ni situace podniku, jsou pfedmétem zajmii mnoha
subjektil z okolniho prostfedi podniku. Finan¢ni analyza je dalezita pro akcionare, véfitele a
dalsi externi subjekty, zejména vSak pro podnikové manaZery. Kazda z téchto skupin ma své
specifické zajmy a cile, s nimiz je spojen urcity typ rozhodovacich uloh. VSichni uzivatelé

finan¢ni analyzy maji jedno spole¢né - potiebuji védét, aby mohli fidit své zajmy.
Finan¢ni analyzu mtzeme délit podle uzivateli na:

e Vnitfni (interni) — vychdzi zudaji finanéniho a manazerského ucetnictvi,
vnitropodnikové evidence a kalkulaci. Jejim cilem je zjisténi likvidity podniku,
zhodnoceni minulych vysledki, porovnani skute¢nosti s planem, s vysledky podnik
téhoz odvétvi a s konkurenci. Tato ¢innost je ¢asto soucasti controllingového ttvaru.
Jsou k tomu uzivany rizné metody, jako napf. benchmarking (srovnani s nejlep$im

v oboru).

e Vnéjsi (externi) je provadéna vngjSimi subjekty (mohou to byt banky, investofi,
dodavatelé ¢i odbératelé). Vychazi z tidaji finan¢nich vykazi. Jejim cilem je zjiSténi
dtvéryhodnosti a investiéniho potencionalu podniku. Nékteré ukazatele jsou v obou

analyzach totozné. [5, s. 338-339]
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Uzivatelé ucetnich informaci jsou predevsim:
e manazefi,
e investofi,
e banky (obecnéji vétitelé),
e odbératelé a dodavatelé,
e zameéstnanci,

e stat a jiné organy,

konkurence.[4, s. 27]

1.2.2 Zdroje informaci

Finan¢ni analyza potiebuje obrovské mnoZstvi dat z riznych informacénich zdroji rizné
povahy. Zdroje se Cerpaji zejména z Getnich vykazd finan¢niho uCetnictvi, informaci
finan¢nich analytiki a manazerd podniku, vyrocni zpravy. O stavu a vyvoji financi podniku
vypovida uéetni zavérka, sestavajici se z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a piilohy. Uéetni
zéaveérka je v predepsanych piipadech doplnénd o vyro¢ni zpravu, u nékterych podniki je nutné
ovéfeni auditora, zda ucetni zavérka vérné zobrazuje financni situaci a vysledek hospodaieni.

[4, str. 33-35]
Vysledky finan¢ni analyzy vyuzivame k hodnoceni:

e trzni vykonosti — zejména na zaklad¢ prodeje ve financnim a hmotném objemu,

zisku, nékladech, pohledavkach atp.
e vnitini financni situace- zejména zadluzenost a pomér slozek kapitalu

e stanoveni pohledu majiteli- sleduji zejména rentabilitu, relativni dividendy ke

kapitalu a likviditu

1.3 Metody financni analyzy

V zavislosti na konkrétnich pottebach jde financni analyzu Ucetnich vykazii provadét
riznym zpusobem, v ridzné mife podrobnosti, pomoci rtiznych forem a technik. Zékladni
techniky finan¢ni analyzy zahrnuji metody zaloZené na zpracovani udajii z Getni zavérky a

udaju z nich odvozenych ukazateld.
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Nejhrubsi rozdé¢leni nabizi Griinwald a Horackova [4, str. 54]:

e metody absolutni (extenzivni) — V téchto metodach pouzivame piimo polozky
obsazené v ucetnich vykazech. Vyjadfuji ur€ity jev bez vztahu k jinému jevu. Je zde

patrné velka citlivost na velikost podniku. Podrobnéji je délime na:

o stavové — Stavové ukazatele uvadi udaje o stavu k urCitému ¢asovému
okamziku. Ptikladem jsou idaje z rozvahy — napt. stav majetku, ¢i finan¢nich

zdroju.,

o tokové — Tokové udaje vypovidaji o zméné absolutnich ukazateli za urcity
Casovy interval. Tyto ukazatelé se Casto vyuzivaji naptf. pro ndklady a
vynosy.

e metody relativni (intenzivni) — Tato metoda spociva v pométrovani idaju zjisténych
zZ finan¢nich vykazl. Informuje o vztahu dvou riznych jevl. Relativni ukazatele

stiraji velikost podniku, nebot’ nemaji takovou citlivost na absolutni hodnoty jako

metody absolutni. Vyznamnou sloZkou relativnich metod jsou pomérové ukazatele.

Trochu konkrétné€jsi rozdéleni nabizi DluhoSova:

Analyza trend0 -
horizontalni analyza

| Analyza struktury -
vertikalni analyza

Deterministické
metody

=== Pomérova analyza

Analyza soustav
ukazateld

. v ., , == Analyza citlivosti
Metody finan¢nich analy

N

== Regresni analyza

== Diskriminac¢ni analyza

Matenaticko-
statistické metody

== Analyza rozptylu

|_|Testovani statistickych
hypotéz (t-test,F-test)

Obrazek 2 - Clenéni metod finanéni analyzy

Zdroj: vlastni zpracovani dle [6, str. 73]
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1.3.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Porovnavame-li udaje pfimo obsazené v ucetnich vykazech pro hodnoceni finanéni situace,

pracujeme s absolutnimi ukazateli.

Analyza trendii — horizontalni analyza — V analyze trendii vychazime z absolutnich udajt,
které jsou obsazeny v ucetnich vykazech, a porovndvame je v ¢ase. PocCitame jak absolutni
zmény polozek, tak i jak se jednotlivé polozky zménili procentudlné mezi dvéma po sobé

jdoucimi roky.

absolutni zména = U, — U,_, = AU, (1.2)
RV —Upq _ A
relativni zména = 221 = 20t (1.2)
Ut—1 Ug—1

V téchto vzoreccich mizeme za U dosadit libovolny ukazatel v absolutni hodnoté, index ¢

predstavuje bézny rok at.1 je predchozi rok.

Analyza struktury — vertikalni analyza — SlouZi k posouzeni vyznamu dil¢ich slozek
celku a jejich podil na vybrané absolutni hodnoté souhrnného ukazatele. V rozvaze se do
jmenovatele nejcastéji dosazuji hodnoty celkovych aktiv, potazmo celkovych pasiv. Ve vykazu

zisku a ztrat se jako zéklad obvykle dosazuje hodnota trzeb.

podil na celku = ZLL;I (1.3)

V tomto vzoreCku do Citatele dosazujeme hodnotu dil¢iho ukazatele, do jmenovatele

dosazujeme velikost absolutniho ukazatele. [6, str. 73-74]

1.3.2 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele patii mezi zakladni nastroje finan¢ni analyzy. Vyjadiuji podil dvou
polozek, které Ize najit v ucetnich vykazech. Za dlouhou dobu uzivani pomérovych ukazateli
jako metodického nastroje bylo navrzeno velké mnozstvi podnikovych ukazatelii, které se
navzajem liSi pouze drobnymi modifikacemi. Vzhledem k tomu, Ze zachycuji slozité a leckdy

1 protichlidné procesy, je zdhodno je roz¢lenit do nékolika skupin.
Zakladni poméerové ukazatele podle Strouhala délime na:

o ukazatele rentability,

e ukazatele likvidity,

e ukazatele aktivity,

e ukazatele zadluzenosti,

e ukazatele kapitalového trhu. [7, str. 63-64]
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Ukazatele rentability

Rentabilita je méfitkem schopnosti podniku pfeménit investovany kapital v zisk. Je formou
vyjadieni miry zisku, kterd v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu.
Obecné lze také fici, ze ¢im vétsi hodnoty ukazatel nabude, tim 1épe, zadouci pro vyvoj

ukazatele je tedy rostouci trend.
Zisk v ¢itateli vzoreckn pro vypocet rentability mize byt vyjadien jako:

e EBITDA ( Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) — zisk

pied odectenim Urokt, dan€ z ptiyjmu, odpist a amortizace

e EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) — zisk pfed odeétenim Grokd a dané z
piijmu

e EBT (Earnings Before Taxes) — zisk pied zdanénim

e EAT (Earning After Taxes) — Cisty zisk [6, str. 80-82]

Rentabilita trZzeb (ROS) vyjadfuje ziskovou marzi, ktera je stéZejni pro hodnoceni
uspesnosti podnikani. Za zisk mizeme dosadit EAT, ktery se ¢asto uziva pro vnitropodnikové
fizeni firmy. Pro porovnani ROS u vice firem je vhodné vyloucit rozdilné urokové zatizeni
spojené s cizim kapitalem a také pfipadné rozdilnou miru zdanéni a proto pouzit EBIT. Podle
Darka [8] se v ¢eském primyslu hodnota pohybuje hodnota mezi 5 az 10%, v automobilovém

primyslu jesté nize — kolem 3%.

Ros =241 (1.4)
triby

Rentabilita aktiv (ROA) byva oznacovan za kli¢ové métitko rentability podniku, protoze

poméfuje zisk s celkovymi aktivy bez ohledu na to, z jakého zdroje jsou financovany. ROA je

dana vydé¢le¢nou schopnosti majetku podniku.

EBIT
aktiva

ROA =

(1.5)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) vyjadiuje vynosnost kapitalu vlozeného majiteli
pfijatelné mife rizika. Uroveii rentability vlastniho kapitalu je notn& zavisld na rentabilité
celkového kapitalu. Ned4 se nutné fici, Ze rostouci trend je spravny, nebot’ miiZe jit naptiklad o
nevyhodné zvySovani hodnoty vlastniho kapitalu z diivodu kumulace nerozdéleného zisku, coz

by signalizovalo nespravnou investi¢ni politiku podniku.

ROE =—2T (1.6)

vlastni kapital
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Rentabilita naklada (ROC) vyjadiuje, kolik zisku firma dosahne z jedné koruny nakladu.
Pokud je ziskové rozpéti nizké, nebo uz nékolik obdobi klesa, mél by se analytik zaméfit na
analyzu nakladd. Snizovanim nakladi mize podnik dosahovat vyssi absolutni ¢asti zisku a tim
zlepsovat ROS. ROC je potom doplikovym ukazatelem k ROS. Ukazatel Ize dale rozlozit na
soucet jednotlivych druhti ndkladt (osobni naklady, spotieba materidlu, spotieba energie atd.).
Obecné plati, Ze ¢im je hodnota ukazatele vyssi, tim 1épe jsou vlozené naklady zhodnocené a
tim vyS$i je i procento zisku. [4, str. 91]

ROC = 222 (1.7)
naklady

Ziskovy ucinek finanéni paky udava miru, jakou je ROE zvétSena pouZitim ciziho kapitalu

(dluh@i). Pokud je hodnota soucinu vétsi nez 1, pak zvySovanim podilu ciziho kapitalu ve

finan¢ni struktufe podniku ma pozitivni vliv na ROE. [4, str. 94]

LI | (1.8)

EBIT VK

Ukazatele likvidity

Podle Synka [5, str. 343] ukazatele likvidity méti schopnost firmy uspokojit své splatné
zavazky. Odpovidaji na otazku, zda bude firma schopna vyrovnat své dluhy v dobé jejich
splatnosti. Prili§ nizkd mira likvidity zna¢i neschopnost podniku témto zavazkiim dostat, na
druhou stranu pftili§ vysoka mira likvidity vaze finan¢ni prostfedky v aktivech, které nepracuji

ve prospech vyrazného zhodnocovani.

Bézna likvidita (likvidita tfetiho stupn€) méti, kolikrat obézny majetek podniku pievysuje
kratkodobé zévazky, do kterych se pocitaji 1 kratkodobé bankovni uvéry, coz plati pro
jmenovatel vSech tii druhti ukazatela likvidity. Hlavni problém ukazatele tkvi v tom, Ze ne vzdy
je splnén hlavni piedpoklad, a to Ze vSechna obé&zna aktiva lze v kratkém obdobi pfeménit
v hotovost. Je to pomérné hruby ukazatel platebni schopnosti, pro svou jednoduchost je vSak
Vv praxi roz$ifen. Ukazatel je také ovlivnén metodou ocenovani zasob. Obecné, bez ohledu na

odvétvi, a zda je podnik investi¢né-intenzivni se uddva optimalni hodnota mezi 1, 5 a 2,5.

obéina aktiva

Béina likvidita(L3) =

(1.9)

kratkodobé zavazky vcetné kratkodobych bankovnich Gvériu

Pohotova likvidita (likvidita druhého stupn¢) bere v uvahu jen pohotové prostiedky, tj.
pokladni hotovost, penize na bankovnich uctech, obchodovatelné cenné papiry, pohledavky po
korekci. Oc¢isténi obéznych aktiv o zasoby je zpusobeno tim, ze jsou obvykle méné likvidni a

jejich ptipadny prodej byva ztratovy. Vhodné je pohledavky ocistit o nedobytné pohledavky.
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Hodnota ukazatele by méla byt v doporu¢eném intervalu 1-1, 5, ale opét zavisi zejména na

oboru a strategii finanéniho hospodateni podniku.

Pohotova likvidita(L2) = 225na aktiva-zasoby (1.9)

kratkodobé zavazky

Hotovostni likvidita (likvidita prvniho stupné) vyjadfuje, jakou ¢ast zadvazka je podnik
schopen splatit okamzité. Do kratkodobého majetku uvazujeme penize v hotovosti, na béznych

uctech, kratkodobé cenné papiry a Seky. Doporuceny interval je 0, 2 az 0,5.

kratkodoby finanéni majetek

Hotovostni likvidita(L1) = (1.10)

kratkodobé zavazky

Cisty pracovni kapital (CPK) je ukazatel piedstavujici ¢astku volnych prostiedkd, ktera
zustane podniku po uhrad€ vSech béznych kratkodobych zavazkl. Zapornd hodnota je pro
podnik velmi problematickd a svéd¢i o tom, Ze podnik po prodani likvidnéj$i ¢asti majetku

neumofii vSechny kratkodobé dluhy.

CPK = 0béina aktiva — KZ véetné kratkodobych bankovnich Gvéri (1.11)

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak je podnik schopen efektivné hospodatit se svymi aktivy. Pokud
ma podnik vice aktiv, nez je pro n¢j ucelné, vznikaji mu nadbyte¢né naklady, které negativné
ovlivni zisk. Naopak pokud ma podnik mén¢ aktiv, ptichdzi tim o potencionalni trzby, které by

mohl ziskat.

Obrat celkovych aktiv méfi, jak efektivné podnik pouziva sva celkova aktiva. Tento
ukazatel méfi, kolikrat se aktiva obrati za rok. Tento ukazatel je uzivan pro mezipodnikové
srovnani. Cim je ukazatel vyssi, tim efektivngji podnik vyuZivd sviij majetek. Minimalni

doporucenou hodnotou je 1.[9, str. 61]

Obrat celkovych aktiv = ) — (1.12)

celkova aktiva

Obrat stalych aktiv udava, kolikrat se cena stalych aktiv vratila v trzbach ve sledovaném
roce, neboli kolik 1 K¢ stalého majetku vyprodukovala K¢ trzeb. Ukazatel je velmi vyznamny
pti rozhodovani o investicich do nového stdlého majetku. Pokud jsou hodnoty niz$i, nez

odvétvovy prameér, je tteba zvysit trzby nebo snizit stav aktiv.[9, str. 60]

Obrat stalych aktiv = —=2Y (1.13)

stala aktiva
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Obrat zisob udava, pocet obratek zdsob za jeden rok. Hodnoty odrézeji efektivnost

vyroby. Cim je hodnota ukazatele vyssi, tim je situace piiznivéjsi.[9, str. 59]

Obrat zisob = =222 (1.14)

zasoby

Doba obratu zasob (DOZ) udava ve dnech dobu, po kterou jsou zasoby v podniku vazany.

Vw7

velikost zasob.

Doba obratu zasob = ﬂ (1.15)
trzby /360

Doba inkasa pohledavek (DIP) je primérna doba ve dnech mezi fakturaci a inkasem
faktury. Cim je tato doba kratsi, tim méné ma podnik vazaného kapitalu v pohledavkach. Tento

ukazatel je dulezity pro planovani finan¢nich toku. [7, str. 87]

kratkodobé pohledavky (l 16)
triby /360 '

Doba inkasa pohledavek =

Doba odkladu plateb (DOP) [10, str. 87] vyjadiuje pocCet dni, na které dodavatelé poskytli

obchodni uvér. Charakterizuje platebni disciplinu organizace viici svym dodavateliim.

kratkodobé zavazky (1 17)

Doba odkladu plateb = -
trzby /360

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZzenosti podle Sedlacka[6, str. 68] udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi
zdroji financovani podniku. Mé&fi rozsah, v jakém podnik pouziva k financovani dluhy. Rust

zadluzenosti mize prispét k celkové rentabilité, zvySuje ovSem riziko finan¢ni nestability.

Celkova zadluZenost vyjadiuje podil vlastniho a ciziho kapitdlu, zahrnuje tedy jak
kratkodobé, tak i dlouhodobé dluhy. Vyssi hodnoty jsou rizikem pro vétitele, proto davaji
ptednost niz§im hodnotam. Naopak vlastnici chtéji vyuzit ziskového uc¢inku finanéni paky. Pii
hodnoceni je nutné brat zietel na odvétvi podnikani a dal$im faktorim (nidkladim na cizi
kapital, ke stupni zhodnoceni aktiv). Doporuc¢end hodnota tohoto ukazatele se pohybuje

rozmezi 40 — 60%.

, v cizi kapital
Celkova zadluZenost = ——P2_ (1.18)
celkova aktiva

Analytickymi ukazateli celkové zadluZenosti jsou dlouhodoba a b&ézna zadluZenost, které

dale rozkryvaji strukturu ciziho kapitalu.
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dlouhodoby cizi kapital

Dlouhodoba zadluzenost = (1.19)

celkova aktiva

vv o M kratkodoby cizi kapital
Bézna zadluzenost = A (1.20)
celkova aktiva

vvvvvv

hodnotou je ¢islo 1, Synek vsak uvadi, ze minimalni hodnotou je ¢islo 6, zatimco ve vyspélych
zemich se doporucuje hodnota mezi 8 — 9. Rozdil je dle Synka zptisoben faktem, ze na nasem
uzemi byly v dobé psani publikace vysoké urokové sazby. Aktudlni urokové sazby jsou vsak
jiz na velmi nizkych hodnotach. Nizka hodnota ukazatele poukazuje na snizenou schopnost
podniku platit za pouziti cizich zdrojt, proto je ukazatel dilezity zeyména pro banky.

EBIT
placené nakladové uroky

urokové kryti TIE = (1.21)

Mira zadluZenosti VK je vyznamny ukazatel pro banku pii Zadosti o novy uvér a jeji
posouzeni. Ukazatel signalizuje, do jaké miry by mohly byt naroky vétiteli ohrozeny. Podle

DluhoSové [7, str. 79] by se hodnota ukazatele méla pohybovat v pasmu od 80% do 120%.

, v . cizi kapital
Mira zadluzenosti VK = —p (1.22)
vlastni kapital

Je-li podnik ptekapitalizovan, potom kryje svym vlastnim kapitalem 1 ¢ast obéznych aktiv.
Podle Kubénky [10, s. 27] podle jednoho z bilan¢nich pravidel ma potom podnik vice VK, nez

potiebuje pro svou stabilitu a jeho vyuziti je pro podnik nehospodéarné. Ukazatel porovnavame

s hodnotou 1.

Vlastni kapital >1 (]_ . 23)

Prekapitalizace =
p Dlouhodoby majetek

Je-li podnik podkapitalizovan, potom kratkodobé cizi zdroje kryji i ¢ast dlouhodobého
majetku a to mize zpusobit az insolvenci. V obdobi ristu podniku rostou podnikova aktiva, ale

nejsou Kryty potiebnymi finan¢nimi zdroji. Ukazatel porovnavame s hodnotou 1.

Vlastni kapital+dlouhodobé zavazky

Podkapitalizace = <1 (1.24)

Dlouhodoby majetek

Ukazatele kapitalového trhu

Tyto ukazatele vyjadiuji, jak je trhem hodnocena minul4 ¢innost podniki a jejich vyhled na
budoucnost. Jsou vysledkem v§ech piedtim jmenovanych ukazateli. Podle Kaloudy [11, s. 144]

v podminkach CR je kapitalovy trh prakticky nefunkéni a proto ukazatelé nemaji takovou vahu.

V zékladu se hodnoti tyto tfi ukazatele:

cena akcie

pomér ceny akcie k zisku na akcii(P/E ratio) = (1.25)

Cisty zisk na 1 akcii
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Tento ukazatel je nazyvan ukazatel bonity akcie. Vyjadiuje ¢astku penéz, kterou jsou
investofi ochotni zaplatit za 1 K¢ ¢istého zisku, vykazaného ve vykazech. Niz§i hodnota, nez je
pramér odvétvi podle Synka [5, s. 350] ukazuje vétsi rizikovost akcie, vyssi hodnota naopak
svédci o duvéte investorti v zafnou budoucnost podnikd. V USA se bezpecné rozpéti povazuje

hodnoty 6 az 20.
Rozhodujici pro akcionafe podniku je EAT piipadajici na jednu akcii. Ten se rozdéluje ¢ast
ptipadajici na dividendy a druhou ¢ast, kterou slouzi k investici do rozvoje podniku (ta se

agreguje ve fondech).

I .. Cisty zisk pro spoletné akcionare
tisty zisk na akcii (EPS) = —22=-P10°0 (1.26)

pocet splacenych akcii

Poslednim ukazatelem je pomér trzni ceny akcie k jeji Getni hodnoté. Ugetni hodnotu
zjistime podilem VK a poétem splacenych akcii. Usp&$né podniky maji hodnotu tohoto
ukazatele vétsi, nez 1.

trini hodnota akcie
(1.27)

pomér trini ceny a UCetni hodnoty akcie (M: B ratio) = —— ,
ucetni hodnota akcie

Pyramidovy rozklad finan¢nich ukazateli

Ukazatelé rentability jsou ovliviiovany jak urovni zadluzenosti podniku, tak i docilenou
aktivitou a likviditou podniku. Cilem rozkladu vrcholového ukazatele je identifikace a
kvantifikace dil¢ich vlivi jednotlivych ukazateli. Tento rozklad je zaloZen na zakladni Du

Pontové rovnici:

ROA = EAT " trzby — Cisty zisk (1.28)

- trzby aktiva aktiva

Pokud podnik vyuziva jen vlastni kapital, potom se vlastni kapital rovna aktivim a ROA je
stejné, jako ROE. V¢étSina podnikt vSak pouziva i cizi kapitdl, coz ma za nasledek rozsiteni

zakladni Du Pontovy rovnice nasledujicim zptisobem:

ROE = ROA * = (1.29)

ROE = 220 5 0%, 2 (1.30)
triby A VK

Pomoci téchto tfi nastroji mohou manazeti ovlivilovat vynosnost vlastniho kapitalu, coZ je

pokladano za zakladni cil podnikani.[3, s. 259]

Du Pontovu rovnici 1ze pomoci fetézového rozkladu dale rozsifit a zkoumat dilci vlivy.

Hodnotu kazdého z péti zlomkl chceme maximalizovat.
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EBIT EBT EAT trib A
o ko g 2y L (1.31)

ROE = —
trzby EBIT EBT A VK

Jednotlivé zlomky predstavuji:

1. zlomek - ziskové rozpéti,

2. zlomek - trokovou redukeci zisku,
3. zlomek - danovou redukci zisku,
4. zlomek - obrat celkovych aktiv,

5. finan¢ni paku.

1.3.3 Bilané¢ni pravidla financovani

Mozna trochu nezvykle bych do finan¢ni analyzy zatadil 1 bilan¢ni pravidla financovani.
Jsou to pravidla, kterd by mé¢l podnik dodrzovat za ucelem finan¢ni stability podniku. Pravidla
vzajemné poméiuji velikost majetkovych a kapitalovych slozek a doporucuji jejich vhodné

poméry, nebo naopak poukazuji na nevhodné.
Zlata pravidla financovani:
e Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani,
e Zlaté pravidlo vyrovnani rizika,
e Zlaté pari pravidlo,
e Zlaté pomérové pravidlo. [5, s. 340]
Zlaté bilanc¢ni pravidlo financovani

,,Je treba davat do souladu dobu trvani majetkovych slozek a dobu trvani financnich zdroju,
ze kterych byl porizen.“ Podle tohoto doporuceni by se mél dlouhodoby majetek financovat
z dlouhodobych zdroji a obéZzny majetek ze zdroju kratkodobych. Tim dochazi k minimalizaci
rizika, ze dojde ke splatnosti kratkodobych zavazki diive, nez dané aktivum vygeneruje

prostifedky na jeho kryti.
Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

,, Velikost vlastnich zdrojii by méla prevysovat velikost celkovych cizich zdroju, v krajnim
pripadé se mu vyrovndvat . Podil vlastniho kapitalu zvySuje stabilitu a tim je i divéryhodné;si
pro své vétitele. Na druhou stranu vyuzivanim cizich zdroji podniku podnik zvySuje ROE. Je

tedy potfeba najit optimalni miru zadluzeni.[5, s. 340]
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Zlaté pari pravidlo

nPari pravidlo doporucuje, aby podnik uzival nejvys tolik viastniho kapitalu, kolik miize
ulozit do dlouhodobého majetku- V idealnim pripadé ménée, aby se vytvoril také prostor pro
financovanim dlouhodobym cizim kapitalem. “ Toto pravidlo navazuje na piedchozi pravidlo

s akcentem na to, Ze v soucasnosti Ize zvysit rentabilitu VK vyuzitim dlouhodobého CK.
Zlaté pomérové pravidlo

»lempo ristu investic by nemélo ani kratkodobé predstihnout tempo ristu trzeb.
Dodrzovanim tohoto pravidla dochazi k minimalizaci rizika, Ze bude dochéazet k problémim

s likviditou pfi samofinancovani ristu podniku, [5, s. 341]

1.3.4 Sestavy ucelové vybranych ukazatelt

Pro hodnoceni finan¢ni situace podniku se kromé jednotlivych pomérovych a absolutnich
ukazatelli pouzivaji 1 souhrnné ukazatele, které maji za kol vyjadieni vykonnosti podniku
jednou hodnotou. Tyto metody vznikly, aby bylo mozné v¢asné rozpoznat finan¢ni nestabilitu
podniku, ktera mtiZe signalizovat blizici se bankrot. Obé skupiny modelu vychazeji ze stejného
piedpokladu, Ze v podniku n€kolik let pfed bankrotem dochézi k jistym odliSnostem ve vyvoji,
charakteristickym prave pro podniky ohrozené upadkem. [7, str. 90]

Rozlisujeme bankrotni a bonitni modely.

Bankrotni modely

Tyto modely informuji o tom, zda je firma v blizké dobé& ohrozena bankrotem. Podnik bézné

vykazuje pro bankrot typické rysy, jako jsou potize s béznou likviditou, rentabilitou vlastniho

vvvvv

Bankrotni modely jsou:
e Altmanovy modely,
e Tafleruv model,

e Beavertv model,

e Indexy IN.
Altmanovo Z-score

Tento index byl navrhnut E. I. Altmanem, ktery za pomoci diskriminaéni analyzy

sledovaného vzorku 66 podnikil obchodovatelnych na New Yorské burze stanovil 22 klicovych
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pomérovych ukazateld. Pocet poté zredukoval na 5 nejdilezitéjsich a k nim pfitadil i ptislusné
vahy diileZitosti. Ugelem tohoto modelu je predpovédét bankrot podniku.

Altman vytvofil dvé varianty modelu. Prvni z nich je pro akciové spole¢nosti, jejichz akcie

jsou obchodovatelné na burze.

Zi=12x; + 1,4x, + 3,3x3 + 0,6x4 + 1,0x5 (1.32)
%, = pracovr:’ kapital (1.33)
Xp = (1.34)
Xy = (1.35)
X, = trzni ho:):ota VK (1.36)
x5 = =2 (1.37)

Hodnotici skala pro Za:

o 7>299 finan¢né zdravy podnik,
e 1,81<7<2,99 Seda zéna — mize se brzy posunout nahoru, nebo dolu,
e /<181 silné¢ finan¢ni problémy, mozny bankrot podniku.

Druhy z nich je pro podniky neobchodovatelné na burze, kde jsou jednotlivé proménné

stejné, ale 1i8i se vahy. Tento vzorec miizeme aplikovat pro nas podnik.
Z,=0,717x; + 0,847x, + 3,107x3 + 0,420x, + 0,998x; (1.38)

Hodnotici skala pro Z2 ma posunuté hranice nasledovné:

e 7>2099 finan¢né€ zdravy podnik,
e 120<7<299 Sed4 zona — mlze se brzy posunout nahoru, nebo dolu,
o 7<1,20 silné finan¢ni problémy, mozny bankrot podniku.
[11, s. 152]
Indexy IN

Modely jsou vytvateny manzely Inkou a Ivanem Neumaierovymi. Spolu vytvoftili celou fadu
indext jak bonitniho, tak bankrotniho charakteru (napt. IN95, IN99, INO1, INO5). Zde uvedu
posledni zminény index INOS5 z roku 2005. Je zaméteny na jak na predikci bankrotu, tak na

hodnoceni finan¢niho zdravi. Jeho autofi uvadeji doslova:
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Vyhodou indexu IN je jeho konstrukce, kdy v jednom indexu je spojen veritelsky (hrozba
bankrotu a vlastnicky pohled (tvorba hodnoty).

Podle zdroje [12, s. 147] mu Cesti ekonomové pro nasi republiku prikladaji vétsi vyznam,
nez Altmanovu indexu. Jednotlivé indexy se 1i§i posunem vah koeficient. Podle autori je

celkova uspésnost pii predikci bankrotd 80%.

INOS = 0,13 x =+ 0,04 * == + 3,97 x ==+ 0,21 + 2R 10,09 + —Z— (1.39)
Hodnotici skala pro hodnoty INOS potom je:
e INO5>1,60 podnik tvoti hodnotu
e (090<INO5<1, 60 Seda zona, kde podnik netvoti hodnotu, ani nebankrotuje
e IN05<0,9 podnik spéje k bankrotu

Bonitni modely

Bonitni modely stanovuji bodovym ohodnocenim bonitu vlastniho podniku.
Mezi bonitni modely patfi:

e Kiralickiiv Quicktest,

e Tamariho model,

e Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy.
Kralickuv Quicktest

Kralicek byl rakousky ekonom, ktery vroce 1990 navrhl tzv. rychly test. Vybral z
jednotlivych skupin ukazatel Ctyri ukazatele, které nepodléhaji ,,rusivym vlivim* a jsou
schopny co nejlépe vyuzit informaci ziskanych z rozvahy, vykazu zisku a ztrat, ptipadné

Z vykazu CF.

Prvnim z ukazateli je kvodta vlastniho kapitdlu. Vypovida o finanéni sile firmy méfené
podilem vlastniho kapitalu na celkové bilan¢ni sumé. Dal§im ukazatelem je doba splaceni dluhu
z CF, ktery ukazuje, za jakou dobu by byl podnik schopen splatit vS§echny své dluhy, pokud by
kazdy rok generoval stejné CF jako v prav€ analyzovaném obdobi. Oba ukazatele svou
charakteristikou zachycuji finan¢ni stabilitu firmy. Dalsi dva ukazatele se zase zaméfuji na
rentabilitu, kterou analyzovana firma dosahuje. Prvnim ukazatelem ze skupiny ukazateld
rentability je rentabilita trzeb méfend CF. Rentabilita aktiv pak jako posledni ukazatel odrazi

celkovou vydélecnou schopnost podniku.[12, str. 76-80]
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Tabulka 1 - Skladba Q-testu

Obor Proménna Vzorec Vypovida o
. . . | R1-Kvéta vlastniho | Vlastni kapital Kapitalové
Financovani . - —x 100 .
Finanéni kapitalu Celkova aktiva sile
inan¢ni
stabilita Lo R2- Doba spliceni Cizi zdroje — KFM oy
Likvidita dluhu v letech orovozni CF Zadluzeni
Vinosnost R3- CFv % <100 Finan¢ni
Vynosova yn podnikového vykonu Trzby vykonnosti
situace - - 4 EBIT .
Rentabilita R4 Ce]kovg % Vykonnosti
vynosnost aktiv Aktiva

Zdroj: viastni zpracovani dle [12, s. 77]

Vyslednym hodnotam jednotlivych ukazateld jsou ptidélovany body na zakladé¢ nasledujici

tabulky.
Tabulka 2 - Bodové hodnoty pro Q - test
Velmi dobry 5 OhroZeny
Ukazatel Vyborny (4) Dobry (2) Spatny (1) |
3 insolvenci (0)
Kvéta VK >30% 20% az 30% | 10% az20% | 0% az 10% Zaporna
Doba splaceni
< 3 roky 3az5let 5az12let | 12 az30 let > 30 let
dluhu
CF v % trzeb > 10% 8% az 10% | 5% az 8% 0% az 5% Zaporny
ROA >15% | 12% az 15% | 8% az 12% | 0% az 8% Zaporny

Zdroj: viastni zpracovani dlef12, s. 78]

Prvnim vypoctem je vypocet financ¢ni stability, ktera se vypocita podle vzorce:

Financ¢ni stabilita =

(R1+R2)

(1.40)

Druhym vypoctem je vypocet vynosové situace, ktera se vypocitd podle nasledujiciho

VZOrce:

Vynosova situace =

(R3+R4)
2

(1.41)

Z téchto dil¢ich vypoctl miizeme provést souhrnné hodnoceni finan¢ni situace podniku:

Souhrnna hodnota =

(Financni stabilita+Vynosova situace)
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Hodnotici skala Quicktestu je nasledujici:

e >3 body stav podniku je povazovan za velmi dobry,

e <1;3> body Seda neutralni zona, je dulezité sledovat trend vyvoje souhrnné
hodnoty,

e <1bod kriticka finanéni situace vyzadujici neprodlené feseni.

1.4 Matematicko-statistické metody

vvvvvv

postupll a snazi se zachytit nejen vazby mezi jednotlivymi ukazateli, ale 1 vazby mezi riznymi

podniky.
Matematicko-statistické metody
e Korela¢ni koeficienty — slouZi k posouzeni stupné vzajemné zavislosti ukazatelti

e Analyza rozptylu — slouzi k vybéru ukazatelli majicich rozhodujici vliv na zddany

vysledek
e Faktorova analyza — slouzi ke zjednoduseni zavislosti struktury ukazatela

e Bodové odhady - slouzi k urceni orientacni ,,normalni* a ,,standardni* hodnoty

ukazatele pro skupinu podniku

e Regresivni modelovani — slouzi k charakterizaci vzajemnych souvislosti mezi dvéma

nebo vice ukazateli
Nestatistické metody
e Expertni systéemy
e Matné (fuzzy) mnoziny

e Gnosticka teorie neurcitych dat [14 —s. 186-188, s. 342-350]

35



2 ANALYZA VYVOJE ODVETVI

Zkoumany podnik se zabyva slévarenstvim a lisovanim kovovych vyrobkl ptevazné pro

automobilovy primysl. V klasifikaci MPO a CSU je zafazen do CZ-NACE 24 - vyroba

zakladnich kovti, hutni zpracovani kovii; slévarenstvi.

2.1 CZ- NACE 24 - vyroba zakladnich kovi, hutni zpracovani kovi;

slévarenstvi

Skupinu CZ — NACE 24 muzeme rozd¢lit do péti zakladnich podskupin:

24.1 Vyroba zeleza, oceli, feroslitin a plochych vyrobki, tvafeni vyrobkt za tepla;
24.2 Vyroba litinovych a ocelovych trub a trubek;

24.3 Jiné hutni zpracovani zeleza a oceli;

24.4 Vyroba a hutni zpracovani nezeleznych kovi;

24.5 Odlévani kovi - slévarenstvi.[15, str. 62]

Nejdiive jsem se zamétil na trzby skupiny v porovnani sprimeérem odvétvi

zpracovatelského pramyslu. Pred recesi roku 2008 byla skupina vysoce nad primérem

zpracovatelského primyslu, nékteré roky o vice nez 20%. Naopak po obdobi hospodaiské

recese se skupin¢ (vyjma roku 2011) nedafi dostat na predchozi uroven. Vliv krize je

nejpatrnéjsi roku 2009, kdy zpracovatelsky primysl klesl na bezmala 90% hodnoty roku 2010,

skupina 24 dokonce pouze na 79,6%. Vyvoj zpracovatelského prumyslu je piimo zavisly na

automobilovém odvétvi, jehoz subdodavatelé jsou roz¢lenéni do vice skupin — napt. skupina 22

— vyroba pryzovych a plastovych vyrobku, ktery v roce 2015 vykazuje hodnotu 140% proti

roku 2010. Nejvyssi rast ovSem zaziva skupina 29 - Vyroba motorovych vozidel (kromé

motocykll), pfivésu a navésu, kde je rist o bezmala 162%.
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Graf 1 - Trzby skupiny 24 v porovnani s primérem zpracovatelského priamyslu (rok 2010 — 100%)

Zdroj: viastni zpracovani dle [16]

Nejvyznamnéjsi skupina 24.1 dominuje svym podilem na vSech charakteristikach, krome

poctu podnikt, kde prevazuje slévarenstvi (skupina 24.5), kde je vyroba diversifikovana do

velkého poctu mensich subjektl (viz. Graf 2). Slévarenstvi je druhou vyznamnou skupinou,

zejména svou zaméstnanosti a také piiznivym pomérem ptidané hodnoty k trzbam.
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Graf 2 - Podily dilé¢ich skupin na celku v roce 2014
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Zdroj: data CSU, vypocet MPO [15, str. 62]

Celosvétova krize se v oddile 24 projevila strmym propadem u pifidané hodnoty a trzeb v

roce 2009 (graf €. 3). Snizeni zaméstnanosti a aktiv bylo pozvolnéjsi. Slibné oziveni v roce

2010 (krom¢ zaméstnanosti) kulminovalo u vSech ukazatel v roce 2011, avSak nedosahlo

urovné roku 2008. Druha vlna recese v roce 2012 byla mirnéjsi a v trzbach pokracovala i v roce
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2013, zatimco pridand hodnota se obratila k mezirocnimu rustu, pii stagnaci zaméstnanosti. V

roce 2014 zaznamenaly rist uz vSechny ukazatele, pfiCemz u ptfidané hodnoty byl narist

nejvyraznéjsi.
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Graf 3 - Vybrané ekonomické ukazatele skupiny 24
Zdroj: data CSU, vypocty MPO [15, str. 62]

Primérna mzda je jedinym ukazatelem, ktery uz v roce 2010 ptekrocil hranici roku 2008,
tedy doby pred hospodaiskou recesi. Produktivita prace naopak klesala az do minima, které se
v roce 2009 zastavilo téméf na poloviné hodnoty piedchoziho roku. Rozdil mezi témito dvéma
ukazateli je alarmujici. Mezi lety 2012- 2014 doslo k velkému rtstu produktivity prace a rozdil

se zacal snizovat, coz lze brat jako pozitivni jev.
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Graf 4 - Produktivita prace vztazena k primérné mzdé skupiny 24

Zdroj: data CSU, vypocty MPO [15, str. 62]

V podnicich ze skupiny ptevazuje vlastni kapital nad cizim. V roce 2014 byl podil vlastniho
kapitalu 64,93 %, zatimco ciziho kapitalu bylo pouhych 35,07 %, coz je pro skupinu specifické.
Ve zpracovatelském primyslu se hodnoty pohybuji okolo 48% cizich zdroji. Je to dano

pfevazné prvni ¢asti skupiny — hutnimi zdvody na vyrobu téZkych kovli jako napt. Vitkovice
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Steel a.s., kde je pomér vlastnich zdrojii znatelné vyssi. Je to samoziejmé¢ dano i povahou

pramyslu.
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Graf 5 - Struktura kapitalu skupiny 24
Zdroj: viastni zpracovani dle [17]

Podle grafu 6 se je pro skupinu charakteristické negativni saldo obchodni bilance. Negativni
saldo je nejvice zptusobeno skupinou 24.1 (vyroba zeleza, oceli, feroslitin a plochych vyrobkd,
tvareni vyrobkil za tepla), které je ndrocné na vstupni suroviny, z nichz U nékterych neni

dostate¢na nabidka ani kapacita v CR.
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Graf 6 - Obchodni bilance skupiny 24
Zdroj: data CSU, vypocty MPO [186, str. 64]
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PomysIné stupinky vitézl obsadili v importu i exportu Némecko, Polsko a Slovensko. Prvni
misto Némecka, z kterého dovazime, resp. do néj vyvazime pres ¢tvrtinu celkového objemu

vyrobkd, neni velkym piekvapenim.

Tabulka 3 - Zahrani¢ni bilance skupiny 24 v roce 2014

Dovoz Vyvoz
Mémecko 57 965 25, 1% |Némecko 39 653 26,0%
Polsko 39 685 17, 2% |FPolsko 24 B26 16,3%
Slowvensko 25 072 10,9% | Slovensko 21 223 13.9%
Italie 14 010 B, 1% |USA & 870 5,9%
Rakousko 10 877 4, 8% [ Italie 7 601 5.0%
Francie 8 374 3.6% |Rakousko 6 435 4,2%
Ruska federace 6 673 2,9% |V Britanie 4 953 3,3%
Madarsko 5 048 2. 2% |Madarsko 4 926 3,2%
Belgie 4 894 2, 1% |Francie 4 010 2,6%
Cina 4 709 2,0%|Swcarsko 2 304 1,5%
ostatni 53 244 23, 1% |ostatni 27 407 18,0%
calkem 230 652 100,0% |celkem 152 307 100,0%

Zdroj: data CSU, vypocty MPO [17, str. 237]

2.2 Slévarenstvi (CZ NACE 24.5)

Do oboru slévarenstvi miizeme zafadit vyrobu odlitki z Sedé litiny, ocelolitiny,
temperované litiny a slitin nezeleznych kovi. Vyroba je materidlové 1 energeticky velmi
naro¢na, s nepfiznivym vlivem na zivotni prostiedi, a také naro¢na na investicni prosttedky. Je
diverzifikovana do velkého poctu subjektii, coz u celé skupiny 24 neni obvyklé. Vzhledem ke
skutecnosti, Ze resortni statistické zjiStovani v oboru slévarenstvi bylo zruseno, mame dnes

pouze neucelené informace o daném oboru. [17, str. 250]

Podle tdaji MPO bylo v oboru slévarenstvi v roce 2014 zaregistrovano 1076 podnikt, coz
je 86,4 % vSech podnikit v CZ-NACE 24. Tyto podniky vyprodukuji pouze 14,1% trzeb
Z absolutniho ¢isla trzeb celé skupiny. Nejvice trzeb vykazuji huté na vyrobu zeleza a zeleznych
kovt, které maji oznaceni 24.1. Podnikt v této kasté€ je pouze 46, coz svéd¢i o velikosti danych

firem.

Ceské slévarenstvi za poslednich dvacet let diametralné zménilo sviij charakter. Operativni
flexibilitou komeréné zamétenych slévaren doslo k vyrazné diversifikaci vyrabénych materiald.
Nase zemé se jiz tak jednoznacné neorientuje pouze na odlitky ze slitin Zeleza, v posledni dobé
zaziva prudky narist liti lehkych kovii, jako je napiiklad hlinik. Vykon slévaren Ceské
republiky se v absolutnich hodnotach pohybuje kolem hodnoty 400 tisic tun za rok. Obraty
slévaren do budoucna porostou vzhledem k pozvolnému rlstu surovin a energii. Stejné tak i

rust primérné mzdy se projevi v nakladech spolecnosti. Doufejme, Ze narist nakladovych
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polozek slévaren bude na druhé stran¢ rozvahy kompenzovat prodejni cena vyrabénych odlitkii.

Hlavnim odbytistém odlitkti podle MPO budou nadale evropské trhy.[17, str. 256]

Graf ¢. 7 demonstruje vyvoj jednotlivych zakladnich polozek Gcetnich vykazi v letech 2008
az 2014. Ptes celkovy pokles skupiny, ktery se projevil rok po vypuknuti finanéni krize, se
skupina ve vétsSin¢ ukazatell dere nad hodnoty roku 2008. VSechny ukazatele vyjma poctu
zaméstnancl maji stoupavou tendenci, coz poukazuje na zvySeni efektivity vyroby (viz. graf ¢.
8). Produktivita prace stoupa rychleji, neZ primérna mzda, coz je velmi pozitivnim signalem

hlavné pro management a majitele podniku,
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Graf 7 - Relativni ukazatele skupiny 24.5 - Slévarenstvi (rok 2008 — bazicky index 100%0)
Zdroj: data CSU, vypocty MPO[17, str. 257]

—Produktivita prace —Pramérna mzda
175%
150%
125%
100%
75
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Graf 8 - Produktivita prace vztaZzena k primérné mzdé ve skupiné 24. 5 - Slévarenstvi

Zdroj: data CSU [17, str. 257]

Vypocet zakladnich ekonomickych ukazateli rentability a aktivity podle MPO pouZziva
jinou metodiku, nez tato bakalarska prace. Konkrétni rozdil je v tom, ze misto trzeb MPO
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pouziva ve vypoctech vynosy. Na tomto grafu je patrné, Ze recese skupinu zasdhla na tfi Gcetni
obdobi a do kladnych hodnot v oblasti rentability se dostala az v roce 2011, ktery byl také
rokem, kdy ukazatele dosdhly svého maxima. Aktudlnim trendem je mirny rtst, hodnoty se
vsak nedaji oznacit jako uspokojujici. O trochu lepSich hodnot dosahuje vypocet ukazatele

aktivity, ale ani zde nejsou hodnoty pfili§ pfiznivé.
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Graf 9 - Vyvoj ukazatele ROA a ROS ve skupiné 24. 5 - Slévarenstvi
Zdroj: data CSU, vypocet MPO [17, str. 258]

Podil vlastniho kapitalu skupiny 24.5 se viici celé skupiné 24 pohybuje v hodnotach mensich
v fadu 15-20%, trendem je sniZovani tohoto rozdilu. Skupina 24.5 od roku 2008 snizuje podil

ciziho kapitalu, ktery se v daném €asovém rozpéti sniZil o vice nez 6%.
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Graf 10 - Struktura kapitalu skupiny 24.5 - Slévarenstvi
Zdroj: viastni zpracovani dle [17, str. 259]
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Ceska republika je exportné zaméfenou zemi, podivame se proto i na obchodni bilanci se

zahrani¢im na grafu ¢. 11. Od sledovaného roku 2009 je saldo skupiny 24. 5. vzdy kladné.

Trend obdobi po krizi v letech 2010-2011, kdy rozdil mezi exportem a importem nabyval

vyssich hodnot, v nasledujicich letech neztistal zachovan. Import od roku 2011 do roku 2014

vzrostl o 42%, zatimco export vzrostl pouze o necelych 12%.
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Graf 11 - Vyvoj salda skupiny 24.5 — Slévarenstvi (mld. K¢)
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3 PREDSTAVENI PODNIKU

Spolecnost Kovolis Hedvikov, a.s. je tlakova slévéarna hlinikovych slitin, kterd nabizi svym
zakaznikiim kompletni feseni jejich potfeb od vyvoje dill, konstrukei a vyrobu naradi, vyrobu
odlitkd véetné¢ mechanického opracovani, az po jejich ptipadné povrchové upravy, realizované

Vv blizkych zavodech v Tfemosnici.

3.1 Zakladni idaje o spole¢nosti

Nazev spolecnosti: KOVOLIS HEDVIKOV a.s.

Sidlo: Tiemosnice, Hedvikov 1, PSC 538 43

Pravni forma: akciova spole¢nost

Pfedmét podnikani: slévarenstvi, nastrojafstvi, kovoobrab&¢stvi, silni¢ni

motorova doprava nakladni, koupé zbozi za ucelem jeho

dalSiho prodeje a prode;j

Datum vzniku spole¢nosti: 1. dubna 1996

Zapis v obchod. rejstiiku: Krajsky soud v Hradci Kralové

1CO: 610 58 041

DIC: CZ 610 58 041

Akcie spolecnosti: 764 ks akcie na majitele ve jmenovit¢ hodnoté
100 000,- K¢.

160 ks kmenové akcie na jméno ve jmenovité hodnoté

25 000,- K¢.

Ve spole¢nosti neni zahrani¢ni ucast.[18]

3.2 Historie podniku

Podnik se nachézi, jak nazev napovidd, v Hedvikove, coz je méstskd ¢ast Tremosnice.
Spole¢nost ma velmi bohatou historii, jejiz pocatky sahaji az do roku 1816, kde na misté byla
zalozena Zelezarna. Ve 30. letech 20. stoleti zde byly instalovany prvni tlakové lici stroje. Byl
také zakoupen patent a spolecnost tak ziskala jako jedina pravo na prodej stroji pro liti pod
tlakem v CSR a na vyrobu odlitki litych pod tlakem. Z valeéného obdobi stoji za zminku
nedokoncena snaha okupantti na tvorbu zelezni¢ni infrastruktury z Hedvikova do Chrudimi. Po

roce 1945 se firma specializovala uz jen na tlakové liti hlinikovych slitin. Z dob komunismu
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spoleCnost nejvice vzeSla do povédomi Siroké vefejnosti paradoxné kviili skupiné bratii
Masind, kteif u obce Zleby zavrazdili podnikového téetniho, ktery pievazel 900. tis. K& na
zamestnanecké vyplaty. Od roku 1992 je firma zprivatizovana mezi dvé rodiny, lze tedy
s nadsazkou fici, ze se jednd o rodinnou firmu. Dal$im dalezitym datem je 1. 4. 1996, kdy je

zalozena akciova spole¢nost.

3.3 Statutarni organ

Hlavnim statutarnim orgénem spole¢nosti je predstavenstvo, které se sestava ze tii ¢lend.
Dalsim dtlezitym organem je dozor¢i rada, ktera také sestava ze tii clent. O vedeni spolecnosti
se stara 8 ¢lenti vrcholového managementu. Jednat ve jméné spole¢nosti jsou opravnéni vSichni
Clenové predstavenstva. Jmenovité¢ jde o predsedu predstavenstva Ing. Miroslava Pavlase,
mistopiedsedu Karla Koudelku a &lena Ing. Zdénka Urbana. Cleny piedstavenstva jsou synové

predsedy a mistoptedsedy predstavenstva a JUDr. FrantiSek Culek.[18]

3.4 Organizacni struktura

Spole¢nost md dva zavody. Hlavnim zavodem je zdvod v Hedvikové, dalSim zavod je
umistén v Ronové nad Doubravou, kde se nachazi jedna z CNC nastrojaren. Uplna organizaéni
struktura je uvedena v ptiloze ¢. 1. [19]

V hospodaiském roce 2014 doslo k riistu poctu zaméstnanct ve vSech profesich vyvolanych
piijetim novych projekti, rastem poctu objednavek a nakupem nového strojniho vybaveni.
Celkova fluktuace zaméstnancii byla na irovni alarmujicich 21,7%. Tento neptiznivy ukazatel

je zpusoben situaci na trhu prace v regionu.

Vyvoj poctu a struktury zaméstnanci
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Graf 12 - Vyvoj po¢tu a struktury zaméstnanci podniku Kovolis Hedvikov, a.s.

Zdroj: vyrocni zprava podniku za rok 2014[19]
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3.5 Zakaznici, vyrobky

Firma se fadi mezi uznavané a konkurenceschopné spole¢nosti nejen v CR, ale i ve svété.
Jako nejzndméjsi zékazniky bych uvedl firmy WABCO, Valeo a automobilky Volkswagen,

Skoda auto a Seat.
Nejvyznamnéjsi produktové fady pochazejici od spolecnosti Kovolis Hedvikov, a.s. jsou:

* brzdové systémy - Dily pro brzdné systémy vcetné ABS jsou zakomponovany ve
vétsSin€ nakladnich aut a autobusti skoro po celém svété. Kompletné po celé Evropé,
Jizni Americe i v ¢asti Ciny. Poznavacim znakem jsou nalepky na zadni &asti

karoserie autobusu s napisem WABCO ABS
* kompresory klimatizaci
* napindky fementi
« turbodmychadla
» drzaky
* skiin€ rozvodovek
* nezavisla topeni
 silentbloky
* posilovace fizeni

» ptevodovky[20]

-~

Obrazek 3 - Piiklady produkti — brzy (nalevo) a kompresory klimatizaci (napravo)

Zdroj:[20]
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4 FINANCNI ANALYZA PODNIKU KOVOLIS HEDVIKOV, A.S.

Ctvrta ast prace je zaméfena na finanéni diagnostiku podniku Kovolis Hedvikov, a.s., ktera
vychazi z ucetnich vykazl od roku 2005 az do roku 2014. V prvni ¢asti budou analyzovany
absolutni ukazatele rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Konkrétné¢ se v této casti nachazi
horizontalni a vertikdlni analyza zminénych vykaz. Druhd cast bude zaméfena na propocet
jednotlivych pomérovych ukazateld, nacez se budu zabyvat i vybranymi bankrotnimi a

bonitnimi modely.

4.1 Podnikova aktiva

Zjednodusena struktura aktiv je zobrazena na tabulce ¢. 4, kde jsou rozklicované jednotlivé
slozky dlouhodobého a ob&Zného majetku. Udaje jsou &erpany hlavné z vyroénich zprav
podniku a také z internich materialti poskytnutych Ing. Urbanem. Za poslednich 10 let se objem
aktiv absolutné zvysil o vice nez 1,2 mld. K¢, coz nasvéd¢uje tomu, ze podnik prudce roste.

Rast je zplisoben rozsahlymi investi¢nimi projekty do novych vyrobnich hal a novych stroji.

4.2 Podnikova pasiva

Stejné jako pro podnikova aktiva, tak i pro podnikova pasiva jsem vytvofil z Giéetnich
vykazl tabulku 5. Zlomovym rokem pro strukturu pasiv byl rok 2008. Podnik se s krizi v roce
2008 vyporiadal cerpanim rezerv a ptijckou dvou fyzickych osob v souhrnné vysi 1 500 000€
pti irokové mife 5% p. a.. Za pozd¢jSim rastem bankovnich avért tkvi zvySena investi¢ni
¢innost a zvySend ochota bankovnich instituci k piij¢eni podniku. Nejvetsi investici podniku ve
sledovaném obdobi je stavba nové haly slévarny vroce 2011. Hala byla financovana
investi¢nim Gvérem, poskytnutym CSOB, a.s. Vé&tsina strojii nové haly je poiizena na finanéni

leasing.
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Tabulka 4 - Struktura aktiv podniku v letech 2005-2014 (tis. K<)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Aktiva celkem 455741 | 518987 | 514384 | 439186| 499958 | 743707 | 940388 | 1031399| 1346028 | 1683104
Dlouhodoby majetek 192178 | 189823 | 201442 188913| 207723| 301728 | 467480 505 990 639 551 874 036
Dlouhodoby nehmotny majetek 716 2499 2 806 965 294 289 883 562 723 843
Dlouhodoby hmotny majetek 191472 | 187324| 198636| 187948 | 207429| 301439| 466597 505 428 638 828 873193
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Obézna majetek 235706 | 312668 | 292911 | 228138 | 278656| 417784 | 442146 497 858 679 885 728 303
Zasoby 86514 85641 | 113688| 100024 88369 | 123077| 133784 172 907 204 494 245116
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 142865| 175771| 173813| 106717| 180088 | 275718| 299018 315055 419 331 502 372
Kratkodoby finan¢ni majetek 6 509 51256 5410 21397 10199 18989 9344 9 896 56 320 34 815
Casové rozliseni 27 847 16 496 20031 22135 13579 15191 30762 27 551 26 662 26 675

Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka 5 - Struktura pasiv podniku v letech 2005-2014 (tis. K¢&)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Pasiva celkem 455741 | 518987 | 514384 | 439186| 499958 | 743707 | 940388 | 1031399| 1346028 | 1683104
Vlastni kapital 125766 | 186243 | 200603 | 215784 | 264672| 320861 | 386077 424 454 508 048 659 928
Zakladni kapital 80 400 80 400 80 400 80 400 80 400 80 400 80 400 80 400 80 400 80 400
Kapitalové fondy 731 731 731 731 731 731 731 731 731 731
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 3527 4394 7 418 8136 8 864 11339 14 149 16 080 16 080 16 080
Hospodarsky vysledek minulych let 23764 40 241 97693 | 111337| 125178| 172202| 225081 288 866 327 243 410308
Vysledek hospodareni BO 17 344 60 477 14 361 14 570 49 499 56 189 65216 38377 83594 151879
Cizi zdroje 329315| 332154 | 313031 222756| 233995| 412188 | 553854 606 469 837473 | 1022 667
Rezervy 99983 | 118003| 110401 54320 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 12 240 12 954 11047 51542 64 195 60318 62 052 59311 64771 74 303
Kratkodobé zavazky 205583 | 195008 | 185684 94662 | 144498| 253965| 150754 184 322 272 468 333 264
Bankovni Uvéry a vypomoci 11709 6189 5899 22232 25322 97905 | 341048 362 836 500 324 615 100
Casové rozlideni 460 590 750 1256 1291 1654 457 476 507 509
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4.3 Horizontalni a vertikalni analyza podniku

Horizontalni analyzu rozvahy podniku byla roz¢lenéna na tii riizné etapy vyvoje:
1. obdobi od roku 2005 do roku 2008, kdy nastala celosvétova finanéni krize.
2. obdobi bezprostiedné po krizi az do roku 2013, zachycujicim revitalizaci podniku
3. ucletni obdobi 2013 a 2014, které demonstruji, jak si podnik vede v posledni dob¢

Pro horizontalni a vertikalni analyzu z aktiv byly vy¢lenény polozky dlouhodoby finanéni

majetek a dlouhodobé pohledavky, protoze podnik ve sledovaném obdobi zadné nevykazuje.

4.3.1 Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy podniku
Horizontalni analyza aktiv podniku
Horizontalni analyzu aktiv je vyhotovena v tabulce 6.

V prvnim sledovaném obdobi nejdiive dosSlo k rtstu, ale vroce 2008 podnik zasahla
finan¢ni krize, ktera notné oslabila hodnotu aktiv o 3,63%, Z aktiv rostl pouze v absolutnich
hodnotach zanedbatelny dlouhodoby nehmotny majetek (softwarové licence) a zasoby na
skladé. Doslo také k rustu kratkodobého finanéniho majetku o vice nez 228%. Naopak
nejmarkantnéjSim poklesem je pokles kratkodobych pohledavek, coz je pro krizové obdobi
charakteristické stejné jako rast zasob na sklad€. Krize poznamenala zejména objem zakazek
podniku, tudiz kratkodobé pohledavky poklesly o 25,3%, v absolutnich ¢islech o vice nez 36

mil. K¢.

Podnik vSak byl na krizi dobie ptipraven a krizi pfekonal i1 diky ¢erpani rezerv a pajcce od
majiteli jako fyzickych osob. Za sledované obdobi doslo k nariistu celkového majetku podniku
o vice nez 200%. Nejmarkantnéj$i zménu stalych aktiv nalezneme v kolonce dlouhodobého
hmotného majetku, ktery rostl o bezméla 240%. Podnik si mohl dovolit investovat do novych
vyrobnich hal a stroji, zejména potom vroce 2011. Z obézného majetku nejveétsi rhst
zaznamenaly kratkodobé pohledavky, které rostly témét o 300%, v absolutnich ¢isel potom vice
nez o 300 mil. K¢. Lze tedy tvrdit, Ze obroda podniku po krizi se nejvice odrazi v poctu zakazek

a s tim souvisejicich kratkodobych pohledavkach.

V poslednim sledovaném obdobi doslo k ristu celkovych aktiv o 25,04%, coZ je absolutni
narust o vice nez 337 mil. K¢. To svédéi o velké expanzi podniku. K nejvyssim ristu opét doslo
opét u dlouhodobého hmotného majetku. V absolutnich ¢islech zanedbatelny dlouhodoby
nehmotny majetek byl vSak v redlném disledku vyrazny, nebot podnik v poslednim tcetnim

obdobi zavadél novy informaéni systém. Vl1iv tohoto informacniho systému se vSak vice projevi
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az v dalSich letech, a¢ bude 1épe vclenén do internich procest. Jedind slozka aktiv, ktera
zaznamenala pokles, byl kratkodoby finan¢ni majetek. Tento fakt mtze pti rustu kratkodobych
zavazku vést k potizim s hotovostni likviditou. Tato slozka majetku poklesla pomérné vyrazné,

ato o 38, 18%.
Vertikalni analyza aktiv podniku

Vertikalni analyzu podniku jsem analyzoval v tabulce €. 7. Vertikalni analyza aktiv podniku
by se dala nejlépe charakterizovat pomérem dlouhodobého a obézného majetku spole¢nosti. V
prvnich analyzovanych letech je podil obéZného majetku vyssi, neZ podil dlouhodobého
majetku. Tento pomér se oto¢i ruku v ruce s investi¢ni vystavbou v roce 2011, kdy se pomér
srovnava a v poslednim sledovaném ucetnim obdobi uz mé dlouhodoby majetek vyssi hodnotu,
nez obézny majetek. Nejvyznamnéjsi slozkou dlouhodobého majetku je dlouhodoby hmotny

majetek, jehoz hodnota v roce 2014 piesahuje 51% celkovych aktiv podniku.

Jako pozitivni jev lze brat snizovani procentualniho podilu zdsob mezi roky 2005 - 2014,
jejichz podil klesl fadové o vice nez 4%. Jejich podil je ovSem stile pomérné vysoky,
nemizeme vSak tento fakt porovndvat napf. s automobilovym priimyslem, ktery je systémy
hospodateni se zdsobami povéstny. Opét je lze patrny vliv finan¢ni krize, kdy podil zasob v
letech 2007-2008 kulminoval na vice nez 22%. Druhou nejvétsi slozkou aktiv jsou kratkodobé
pohledavky, jejichz podil se pohybuje lehce nad 30%. Zajimavé také je, ze podnik nevykazuje
z4dné dlouhodobé pohledavky.
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Tabulka 6 - Horizontalni analyza Aktiv podniku

relativnizména | absolutni zména |relativnizména | absolutnizména |relativnizména | absolutni zména
2005-2008 2005-2008 2008-2013 2008-2013 2013-2014 2013-2014
Aktiva celkem -3,63% -16 555 206,48% 906 842 25,04% 337 076
Dlouhodoby majetek -1,70% -3265 238,54% 450 638 36,66% 234 485
Dlouhodoby nehmotny majetek 34,78% 249 -25,08% -242 16,60% 120
Dlouhodoby hmotny majetek -1,84% -3524 239,90% 450 880 36,69% 234 365
Obézna majetek -3,21% -7 568 198,01% 451 747 7,12% 48 418
Zasoby 15,62% 13510 104,44% 104 470 19,86% 40 622
Kratkodobé pohledavky -25,30% -36 148 292,94% 312614 19,80% 83041
Kratkodoby financni majetek 228,73% 14 888 163,21% 34923 -38,18% -21 505
Casové rozliseni -20,51% -5712 20,45% 4527 0,05% 13
Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka 7 - Vertikalni analyza aktiv podniku Vv letech 2005-2014

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Aktiva celkem 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek 42,17% 36,58% 39,16% 43,01% 41,55% 40,57% 49,71% 49,06% 47,51% 51,93%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,16% 0,48% 0,55% 0,22% 0,06% 0,04% 0,09% 0,05% 0,05% 0,05%
Dlouhodoby hmotny majetek 42,01% 36,09% 38,62% 42,79% 41,49% 40,53% 49,62% 49,00% 47,46% 51,88%
Dlouhodoby financ¢ni majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Obézna majetek 51,72% 60,25% 56,94% 51,95% 55,74% 56,18% 47,02% 48,27% 50,51% 43,27%
Zasoby 18,98% 16,50% 22,10% 22,77% 17,68% 16,55% 14,23% 16,76% 15,19% 14,56%
Dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé pohledavky 31,35% 33,87% 33,79% 24,30% 36,02% 37,07% 31,80% 30,55% 31,15% 29,85%
Kratkodoby financni majetek 1,43% 9,88% 1,05% 4,87% 2,04% 2,55% 0,99% 0,96% 4,18% 2,07%
Casové rozliseni 6,11% 3,18% 3,89% 5,04% 2,72% 2,04% 3,27% 2,67% 1,98% 1,58%
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Horizontalni analyza pasiv podniku

V prvnim sledovaném obdobi z vlastniho kapitélu rostl nejvice HV minulych let a rezervni
fondy. Podnikovi manazeti vytusili blizici se krizi, a proto stfaddali financni prostfedky na co
nejvcasnéjsi revitalizaci. Z cizich zdroju je nejpatrnéjsi rozdil u kratkodobych a dlouhodobych
zavazkl. Kratkodobé v krizovém obdobi klesaly, zatimco ty dlouhodobé zazily narist o vice
nez 320%. Tento fakt notn¢ neznamena, ze by se podnik dostal do prodleni v platbach béznych
zavazkl, nebot’ ¢lenové predstavenstva jako fyzické osoby poskytly podniku dlouhodoby uvér
s urokovou mirou 5% p. a. na piekonani krize. Tento uvér byl zactovan do dlouhodobych

zé&vazki podniku.

Mezi lety 2008 a 2013 je znatelnd expanze podniku. Nejvetsi narlst z vlastniho kapitalu
zaznamenal vysledek hospodateni BO, ktery vzrostl o 473,74%. Tento ukazatel je pro podnik
kli¢ovy. Z cizich zdroji doslo k ¢erpani rezerv k vyrovnani ekonomické situace po roce 2008.
Rezervy byly spotifebovany v plné vysi. Tempo ristu ciziho kapitalu bylo prakticky
dvojnasobné, neZ u kapitalu vlastniho. Podniku se zacalo vice dafit, tim padem rostly hlavné
kratkodobé zavazky dodavatelim. Bezkonkurencné nejvysSsi nariist byl vSak u bankovnich
uvérii a vypomoci, které zastfesily investi¢ni projekt vystavby nové haly slévarny. Nartst o
2150,47%, v absolutnich cislech o vice nez 478 mil. K& se zda byt astronomicky. Vice se

bankovnim uvértim a jejich strukture budu vénovat v kapitole 4. 4 - ukazatele zadluZenosti.

V aktualnim obdobi skoro vSechny ukazatele rostly marginalné k celkovému rtstu kapitalu

podniku. Po vyCerpani rezerv je patrno, Ze podnik uz dalsi nezacal vytvaret. Nejpozitivnéjsi je

rust VH BO, ktery je 0 81,69%, coz je velmi sluSny vysledek v meziro¢nim srovnani.

Lze také tvrdit, ze podnik za sledované obdobi nezvysuje zakladni kapital, ani nevytvaii

kapitalové fondy. Zisk je kumulovan na uctu vysledek hospodatreni minulého obdobi.

Vertikalni analyza pasiv podniku

Také vertikalni analyza pasiv podniku se da nejlépe charakterizovat pomérem hlavnich
slozek - tedy vlastniho a ciziho kapitalu. Je 1ze dobie patrny vliv krize, kdy v letech 2008 a
2009 bylo vlastniho kapitalu ptiblizné stejné jako ciziho kapitalu, v ptipadé€ roku 2009 dokonce
vice. Tento pomér se posledni sledovana obdobi ustalil kolem 40% vlastniho kapitdlu na 60%
kapitalu ciziho. Dal§im patrnym milnikem je vycerpani rezerv v roce 2009. Nejvice kumulujici

se sloZzkou vlastniho kapitalu je HV minulych let, ktery znaci neefektivni praci podnikového
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managementu se ziskem, ktery jim takto nevytvari zddnou hodnotu. Podil této slozky vlastniho

kapitalu se pohybuje dlouhodobé kolem 25%.

Velmi dynamickou polozkou jsou bankovni Gvéry a vypomoci, jejichz podil vzrostl ve
sledovaném obdobi o 34% z celku. Nejvétsi nartst potom byl v roce 2011, kdy dochazelo k
rozsahlym investicim do dlouhodobého majetku, které podnik financoval pfevazné také
bankovnim uvérem. Struktufe bankovnich uvér a vypomoci jsem se vice vénoval v kapitole
4.4, konkrétné v ukazatelich zadluzenosti. Kratkodobymi bankovnimi Gvéry jsou pirevazné
uveéry provozni, zatimco mezi dlouhodobé muzeme zatadit ty hlavné uvéry investicniho
charakteru. V prubéhu obdobi se také radikalné méni podil kratkodobych zavazkt. Tato
polozka nejdfive zaujimala pies 40% celku, zlom pftisel v roce 2011. V tomto ucetnim obdobi
doslo k radikalnimu rtstu podilu bankovnich tvérti a vypomoci na ukor praveé kratkodobych

zévazki. Jejich soucasny podil je kolem 20% celku.
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Tabulka 8 - Horizontalni analyza pasiv podniku

-3,63% -16 555 206,48% +906 842 25,04% +337 076
71,58% +90 018 135,44% +292 264 29,89% +151 880
0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0
0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0
130,68% +4 609 97,64% +7 944 0,00% 0
368,51% +87 573 193,92% +215 906 25,38% +83 065
-15,99% -106 559 473,74% +69 024 81,69% +68 285
-32,36% -45 663 275,96% +614 717 22,11% +185 194
-45,67% -45 663 -100,00% -54 320 0,00% 0
321,09% +39 302 25,67% +13 229 14,72% +9 532
-53,95% -110921 187,83% +177 806 22,31% +60 796
89,87% +10 523 2150,47% +478 092 22,94% +114 776
173,04% +796 -59,63% -749 0,39% +2

54

Autor: vlastni zpracovani



Tabulka 9 - Vertikalni analyza pasiv podniku v letech 2005-2014

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Pasiva celkem 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 27,60% 35,89% 39,00% 49,13% 52,94% 43,14% 41,06% 41,15% 37,74% 39,21%
Zakladni kapital 17,64% 15,49% 15,63% 18,31% 16,08% 10,81% 8,55% 7,80% 5,97% 4,78%
Kapitalové fondy 0,16% 0,14% 0,14% 0,17% 0,15% 0,10% 0,08% 0,07% 0,05% 0,04%
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0,77% 0,85% 1,44% 1,85% 1,77% 1,52% 1,50% 1,56% 1,19% 0,96%
Hospodarsky vysledek minulych let 5,21% 7,75% 18,99% 25,35% 25,04% 23,15% 23,93% 28,01% 24,31% 24,38%
Vysledek hospodareni BO 3,81% 11,65% 2,79% 3,32% 9,90% 7,56% 6,94% 3,72% 6,21% 9,02%
Cizi zdroje 72,26% 64,00% 60,86% 50,72% 46,80% 55,42% 58,90% 58,80% 62,22% 60,76%
Rezervy 21,94% 22,74% 21,46% 12,37% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé zavazky 2,69% 2,50% 2,15% 11,74% 12,84% 8,11% 6,60% 5,75% 4,81% 4,41%
Kratkodobé zavazky 45,11% 37,57% 36,10% 21,55% 28,90% 34,15% 16,03% 17,87% 20,24% 19,80%
Bankovni Gvéry a vypomoci 2,57% 1,19% 1,15% 5,06% 5,06% 13,16% 36,27% 35,18% 37,17% 36,55%
Casové rozliseni 0,10% 0,11% 0,15% 0,29% 0,26% 0,22% 0,05% 0,05% 0,04% 0,03%
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Dale bych se vtomto oddilu vénoval vztahu kratkodobych zivazkti a kratkodobych
pohledavek podniku. Trend vztahu by mél byt zachovan, v idedlnim piipadé by kratkodobé
pohledavky meély piesahovat kratkodobé zavazky. Vztah téchto dvou veli¢in jsem
charakterizoval v grafu ¢. 13. Piedkrizové obdobi bylo charakteristické snizovanim rozdilt
mezi kratkodobymi pohleddvkami. Tento trend kulminoval v roce 2009, kdy kratkodobé
pohledavky vykazovaly vyssi hodnoty, nez kratkodobé zavazky. V dalSim roce dochazi ke
skokovému nartistu kratkodobych zavazki i pohledavek, zavazky vSak uz dosahuji vyssich
hodnot, nez pohledavky. Trend riistu obou ukazatelli po roce 2010 uz ztstal velmi podobny,
tedy rostouci. Hodnota indexu determinace R?=0,9789 ukazuje, Ze tato zavislost je statisticky
vyznamna. [14, s. 186-188]
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Graf 13 - Zavislost kratkodobych pohledavek a kratkodobych zavazki

Zdroj: viastni zpracovani
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4.3.2 Analyza vykazu zisku a ztrat
Vynosy

Z vertikalni analyzy vynost podniku v tabulce 11 je patrné, Zze nejvyznamnégjsi slozkou
podnikovych vynost jsou trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb, coz je pro podnik
vyrobniho charakteru zcela jasné. Jednotlivé podily se nejCastéji pohybuji okolo hranice 85%
celkovych vynost. Mezi dalsi statisticky vyznamné polozky bych zatadil trzby za prodej zbozi,
které se nejCastéji pohybuji mezi 6% a 10% z celkovych vynosi. Posledni vyznamnou polozkou
jsou trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiald. Z této polozky je vyrazné vyssi polozka
materialu. Prodej dlouhodobého majetku a materialii je charakteristickd tim, Zze se prodava

levnéji, nez je jeho ztstatkova cena.

Horizontéalni analyzu vynost podniku jsem zanesl do tabulky €. 10. Nejpodstatnéjsi polozku,
trzby za prodej vlastnich vyrobkli a sluzeb jsem analyzoval déale v kapitole zvIast. Vyvoj
celkovych vynost je nejvice ovlivnén praveé trzbami za prodej vyrobkl a zbozi. Ze zminéné
analyzy mé nejvice zaujalo je patrné, Ze zatimco v krizovych letech 2008, zvlasté¢ pak 2009
trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb vykazaly velky pokles. Nejdiive v roce 2008, kdy
ztratily témét 32% svého predchoziho objemu. V roce 2009 potom jesté zminéné trzby klesly
o dalsi 4%. V kontrastu stimto faktem druha nejvyznamnéjsi polozka vynosu, vynosy za
prodané zbozi, tyto roky nejdiive o téméf 36%, poté o dalSich 15,86% rostly. Lze tedy
konstatovat, ze v podniku klesal prodej vlastnich vyrobki, zatimco prodej zbozi rostl.
Z absolutniho hlediska vsak byl rtst pouze o 30 mil. K¢, zatimco trzby za vlastni vyrobky a
sluzby klesly o desetinasobek, tedy 300 mil. K¢. Nejveétsi riist vynosy zaznamenaly v roce 2010,
kdy se jejich hodnota zvysila 0 46,2%. | pfes mirny pokles vynosi v roce 2012 se v poslednich

dvou obdobich vynosy odrazily k pomérné slibnému rastu, ktery se obé obdobi pohybuje kolem
25%.
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Tabulka 10 - Horizontalni analyza vynosi podniku

Vynosova polozka 2006/2005 | 2007/2006 | 2008/2007 | 2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013
Trzby za prodej zbozi -65,27% 35,39% 35,92% 15,86% -34,44% | 220,18% -30,57% 2,99% 33,20%
Vykony 14,32% -0,70% -34,26% -2,85% 48,28% 16,38% -4,13% 25,67% 25,60%
Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 16,52% -2,77% -31,93% -4,57% 47,56% 17,31% -4,38% 25,35% 24,72%
Zmeéna stavu zasob vlastni Cinnosti| -326,48% | -346,68% | -170,28% | -112,80% | 445,36% -54,66% 90,47% -77,57% | 1289,99%
Aktivace -19,55% -50,21% 26,23% -46,11% -2,35% -16,12% -37,96% | 482,28% -55,82%
Trzby z prodeje DM a materiald -49,22% | 112,80% -53,27% 10,38% | 281,18% 27,69% 7,53% 53,59% 19,29%
Ostatni provozni vynosy 393,53% -60,51% -64,55% 11,45% 32,96% -34,86% 26,16% -16,03% | 181,07%
Vynosové uroky 477,78% | 260,26% -73,93% -86,01% -43,90% | 230,43% -59,21% -12,90% -11,11%
Ostatni finanéni vynosy -23,97%| 185,63% 94,41% -61,47% 68,94% -17,97% -19,96% 42,57% -57,03%
Vynosy celkem 7,58% 1,79% -29,27% -5,22% 46,20% 22,56% -6,57% 25,47% 24,35%
Zdroj: viastni zpracovani
Tabulka 11 - Vertikalni analyza vynost podniku
Vynosova polozka 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby za prodej zbozi 8,48% 2,74% 3,64% 7,00% 8,56% 3,84% 10,03% 7,45% 6,12% 6,55%
Vykony 87,86% | 93,36% | 91,07% | 84,65% | 86,76% | 87,99% | 83,56% | 85,73% | 85,87% | 86,73%
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb| 85,59% | 92,70% | 88,55% | 85,22% | 85,81% | 86,60% | 82,89% | 84,83% | 84,75% | 85,00%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti | 0,36% -0,75% 1,83% -1,82% 0,25% 0,92% 0,34% 0,69% 0,12% 1,38%
Aktivace| 1,91% 1,43% 0,70% 1,25% 0,71% 0,47% 0,32% 0,22% 1,00% 0,35%
Trzby z prodeje DM a materiall 1,99% 0,94% 1,96% 1,30% 1,51% 3,94% 4,10% 4,72% 5,78% 5,55%
Ostatni provozni vynosy 0,45% 2,07% 0,80% 0,40% 0,47% 0,43% 0,23% 0,31% 0,21% 0,47%
Vynosové uroky 0,01% 0,03% 0,11% 0,04% 0,01% 0,00% 0,01% 0,00% 0,00% 0,00%
Ostatni finanéni vynosy 1,21% 0,86% 2,41% 6,61% 2,69% 3,11% 2,08% 1,78% 2,02% 0,70%

Zdroj: vilastni zpracovani
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Naklady

Horizontalni analyzu nakladt je vyhotovena v tabulce 12. Pfi pohledu na tabulku lze
konstatovat, ze hypotéza vyslovena v analyze vynosti o tom, ze V obdobi finanéni krize pti
poklesu trzeb za vlastni vyrobky a sluzby dochdzi k ristu trzeb za zbozi, plati i u naklada.
DalSim vyraznym rysem je kontinudlni rast ndkladovych rokl, na némz je patrny investi¢ni
Gvér od CSOB, a.s. v roce 2011, kdy hodnota této polozky vylétla o 187,4%. a od té doby stéle
narustd. Vyjimkou je az posledni rok, kdy nakladové uroky o 2% klesaji. Vice se touto

nakladovou polozkou budu zajimat u ukazatele TIE v kapitole 4.3.

Vertikéalni analyzu naklada jsem zanesl do tabulky 13. Nejvyrazngj$i nakladovou polozkou
je pro vyrobni podnik samoziejmé vykonova spotieba, jejiz podil mél zprvu klesajici trend.
Tento trend je se zastavil v krizovém roce 2008, v roce 2009 uz se podil této nakladové slozky
zvySoval. Nasledoval dil¢i pokles az do minima podilu této nakladové polozky v roce 2012,
které se zastavilo na hodnoté 54,5%. Posledni dvé obdobi ov§em naklady na vlastni vyrobky a
sluzby zase vykazuji rostouci trend. Pti bliz§im pohledu na vykonovou spotiebu je ziejmé, ze
zminény pokles neni zpisoben naklady na material a energie, které budou podle odhadu MPO,
zminéného v kapitole Cislo 2 nadale nariistat. Dos§lo ovSem k vyznamnému sniZeni nakladd na
sluzby, které na zacatku sledované Casové fady zaujimaly podil 26,4% celkovych nakladu.
V roce 2014 uz byl jejich podil pouze 12,7%. Posledni velmi vyznamnou polozkou nakladl

jsou osobni naklady, jejichz podil se posledni sledované obdobi ustélil na hodnoté 20%.
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Tabulka 11 - Horizontalni analyza nakladd

Nakladova polozka 2006/2005 |2007/2006 |2008/2007 |2009/2008 |2010/2009 |2011/2010 |2012/2011 |2013/2012 |2014/2013

Naklady na prodané zbozi 181,2% -57,6% 63,0% 3,1% -47,9% 312,2% -37,0% -1,6% 98,0%
Vykonova spotreba 3,7% 1,7% -31,9% -8,2% 49,5% 12,8% -7,4% 23,4% 27,3%
Spotieba materidlu a energie 11,9% 1,3% -37,4% -6,7% 69,2% 16,0% -6,9% 26,8% 31,6%
Sluzby -9,8% 2,4% -20,8% -10,6% 16,9% 5,3% -8,7% 14,1% 14,6%
Osobni naklady 8,1% 44,9% -26,7% -31,1% 65,3% 22,1% 4,7% 13,4% 14,5%
Dané a poplatky 45,0% -7,4% -4,7% 8,1% 32,0% 2,4% 3,0% -3,9% 13,4%
Odpisy DNM a DHM 2,3% -24,7% 20,2% -24,3% -12,3% 16,7% 47,2% 24,4% 34,5%
ZC prodaného DNM a materialu 515,9% 4,6% -31,4% -5,4% 213,6% 10,8% 8,2% 30,0% 24,3%
Ostatni provozni naklady 11,7% 29,9% -58,6% -20,8% 33,0% -34,9% 26,2% -16,0% 16,1%
Nakladové uroky -50,5% -63,7% 1242,2% -20,9% 57,9% 187,4% 19,3% 25,0% -2,1%
Ostatni financni naklady -14,8% 167,9% -3,8% -38,4% 6,6% 51,7% 12,6% 83,3% -54,5%
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 236,9% -88,3% 28,7% 310,9% 1,4% 26,7% -43,5% 123,6% 81,7%
Naklady celkem 13,0% 5,0% -25,2% -14,1% 45,8% 23,4% -4,2% 22,9% 24,0%
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Tabulka 12 - Vertikalni analyza naklada

2,5% 6,2% 2,5% 5,5% 6,6% 2,4% 7,9% 5,2% 4,2% 6,6%
69,6% 63,8% 61,8% 56,3% 60,2% 61,7% 56,4% 54,5% 54,8% 56,3%
43,2% 42,8% 41,3% 34,6% 37,5% 43,6% 40,9% 39,8% 41,1% 43,6%
26,4% 21,1% 20,6% 21,8% 22,6% 18,2% 15,5% 14,8% 13,7% 12,7%
18,4% 17,7% 24,4% 23,9% 19,2% 21,8% 21,5% 23,5% 21,7% 20,0%

0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0% 0,0%

5,5% 5,0% 3,6% 5,8% 5,1% 3,1% 2,9% 4,4% 4,5% 4,9%

0,6% 3,1% 3,1% 2,8% 3,1% 6,7% 6,0% 6,8% 7,2% 7,2%

0,8% 0,8% 1,0% 0,5% 0,5% 0,5% 0,2% 0,3% 0,2% 0,2%

0,2% 0,1% 0,0% 0,4% 0,4% 0,4% 0,9% 1,2% 1,2% 0,9%

1,7% 1,3% 3,4% 4,3% 3,1% 2,3% 2,8% 3,3% 4,9% 1,8%

0,7% 2,0% 0,2% 0,4% 1,8% 1,3% 1,3% 0,8% 1,4% 2,0%
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Z vykazu zisku a ztrat bych se nejdiive vénoval zisku, ktery jsem rozc¢lenil podle kapitoly
1.3.2 — ukazatele rentability na EBITDA, EBIT, EBT a EAT. Pti pohledu na graf ¢. 14 miZzeme
fici pozitivni fakt, Ze se podnik nikdy nedostal do zdporného vysledku hospodaieni ani v jedné
ze zkoumanych forem ziskl. Je patrné, ze podnik zazil finan¢ni krizi uz v Gcetnich obdobich
2007 a 2008, které dopadly Vv absolutni rovin€ nejhtife. V tomto obdobi je také nejvice patrny
rozdil mezi EBITDA a EBIT, coz znamena nejvétsi vliv odpist na zisku. Patrny je také vyssi
rozdil mezi EBIT a EBT od roku 2011, ktery je zpisoben rustem nakladovych troku. Od
zminéného roku 2009 dochazi ke kontinudlnimu ristu vSech ziskd s vyjimkou v roce 2012.
V roce 2012 doSlo k mirnému sniZeni, protoze podnik hodné investoval, coz se odrazilo

v ndkladech. Nova hala vsak jesté¢ nedosahovala pozadované miry vykond.
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Graf 14 - Rozlozeni zisku v podniku Kovolis Hedvikov, a.s.

Zdroj: viastni zpracovani

Kovolis Hedvikov, a.s. je primarné vyrobni spolecnosti, proto dale budu analyzovat trend
trzeb za vlastni vyrobky a sluzby s pfidanou hodnotou. Jeji hodnoty v jednotlivych letech jsem

zanesl do tabulky 13.

Tabulka 13 - Trzby za vlastni vyrobky a sluzby v podniku 2005-2014 (tis. K¢)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Triby za vlastni vyrobky a 804| 937| 911| 620| 591| 873| 1024| 979| 1227| 1531

sluzby (tis. K¢) 269| 118| 120| 718| 857| 328 598 | 604 946 483
Zdroj: viastni zpracovani
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Trzby pric¢inné souvisi se ziskem, ten je odrazem hodnot trzeb. Trzby se propadly v letech
2008 a 2009 na 68%, v druhém ptipadé na necelych 65% svych hodnot dosazenych v roce 2007.
Dalsi propad nastal v roce 2012, kterému nasledoval prudky rust v dalSich ti¢etnich obdobich.
Trend trzeb jsem analyzoval na grafu ¢. 15, ktery jsem prolozil linearni regresi. Hodnota
spolehlivosti R? je vsak pouze 0,4784, coz zna¢i pomérné velkou nepfedvidatelnost vyse trzeb.
Jednotlivé hodnoty v letech se nachazi pomérné daleko od trendové pitimky. Hodnota
spolehlivosti ptidané hodnoty je 0,6275, coz je hodnota vyss$i, nez v ptipadé trzeb. Piidana

hodnota v letech nevykazuje takovou diferenciaci od trendové primky.
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Graf 15 - Trend trZeb za vlastni vyrobky a sluzby a pfidané hodnoty v podniku

Zdroj: viastni zpracovani

Dalsim zajimavym ukazatelem, spojenym s vykazem zisku a ztraty, je marze piidané
hodnoty, kteréd se spocitd jako podil ptidané hodnoty a souctu trzeb za prodej zbozi s trzbami
za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb. Jeji hodnoty jsem zanesl do tabulky 14. Hodnoty se
pohybuji nad primérem odvétvi, coz je pro podnik velice dobrou zpravou. Pouze dva sledované
roky byla marze niz8i, nez 30%, a to v letech 2005 a 2008. V poslednich tfech obdobich se

ukazatel pohybuje kolem 38%, coZ je vzhledem k odvétvi velice sluSny vysledek.

Tabulka 14 - Marze p¥idané hodnoty podniku

2005| 2006 2007, 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013| 2014
marze PH | 27,83% | 34,19% | 33,56% | 29,14% | 33,80% | 34,45% | 34,72% | 37,69% | 39,14% | 38,90%
marze PH - odvétvi slévarenstvi | 25,51% | 27,46% | 23,03% | 30,04% | 29,81% | 29,34% | 31,88%

Zdroj: viastni zpracovani
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Dale bych analyzoval zavislost trzeb za vlastni vyrobky a sluzby a vykonové spotieby. Pro
vyrobni podnik je charakteristicky nejvétsi podil trzeb za vlastni vyrobky a sluzby z celkové
hodnoty vykonti. Hodnota indexu determinace R? vykazuje vysokou hodnotu 0,9793, coz

znamena, ze zavislost je statisticky vyznamna.
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Graf 16 - Zavislost trZeb za vlastni vyrobky a sluZzby na vykonové spoti-ebé

Zdroj: viastni zpracovani

Dalsi analyzovanou polozkou bude zavislost ¢istého zisku EAT na celkovych nakladech
spolecnosti. Zavislost téchto dvou polozek vykazu zisku a ztrat vykazuje klesajici trend,
hodnota indexu determinace R? je viak 0,689, tudiz lze oznadit tuto zavislost jako statisticky

vyznamnou.
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Graf 17 - Zavislost ¢istého zisku (EAT) na celkovych nakladech

Zdroj: viastni zpracovani
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Posledni sledovanou zavislosti v ramci této kapitoly bude zavislost trzeb z vlastnich
vyrobki a sluzeb s osobnimi naklady, které jsou druhou nejvyznamnéjsi ndkladovou polozkou
s trendem, ktery jsem analyzoval dfive v kapitole. Hodnota b je kladna, proto lze tvrdit, Ze pii
hodnoté indexu determinace R? = 0,8192, je zavislost statisticky vyznamnd s rostoucim
trendem.
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Graf 18 - Zavislost trzeb za vlastni vyrobky a sluZzby na osobnich nakladech

Zdroj: viastni zpracovani

4.4  Analyza pomérovych ukazateli

Ukazatelé rentability

Ukazatele rentability podniku a odvétvi jsou analyzovany v tabulce 15.

Tabulka 15 - Ukazatele rentability podniku vztaZené k odvétvovému priaméru

2005| 2006| 2007 | 2008 2009 | 2010| 2011| 2012| 2013| 2014

ROA 5,33%|15,45% | 3,27% | 4,68% | 12,76% | 9,87% | 9,74% |5,83% | 8,88%|12,07%
ROE 13,79% |32,47% | 7,16% | 6,75% | 18,70% | 17,51% | 16,89% | 9,04% | 16,45% | 23,01%
ROS 2,16%| 6,45%|1,58% | 2,35% | 8,36% | 6,43%| 6,37%|3,92%| 6,81%| 9,92%
ROC 3,21%|10,06% | 2,47% | 3,51% | 13,90% | 10,35% | 10,96% | 6,97% | 12,26% | 19,26%
ROA Slévarenstvi -0,11% | -4,71% | -0,40% | 8,88% |4,43% | 2,71%| 3,35%

ROE Slévarenstvi -5,10% | -15,49% | -4,23% | 18,04% | 8,27% | 3,12% | 5,19%

ROS slévarenstvi -1,42% | -6,14%| -1,38% | 5,80% |3,13% | 1,22% | 2,09%

ROC slévarenstvi -1,18% | -4,77% | -1,15% | 5,01% |2,70% | 1,04% | 1,75%

Zdroj: viastni zpracovani

Ukazatel ROA dosahl svého maxima v roce 2006, ktery byl pro podnik podle reserSe vétsiho
poctu ukazatelll rokem velmi GspéSnym. Pozitivnim faktem je, Ze podnik v kazdém sledovaném
obdobi nad tGrovni priméru odvétvi. Ukazatel odvétvi se nevyvaroval vstupu do zapornych

65



hodnot v roce 2008 a v roce 2010, zatimco podnik se vzdy pohyboval v kladnych hodnotach.
Aktualni trend poslednich dvou ucetnich obdobi se zdd velmi pozitivni, kdy v roce 2014
vystoupila hodnota ukazatel ROA na pro odvétvi velmi vysokou hodnotu 12,07%.

Ukazatel ROE dosahl svého maxima také v roce 2006. Ukazatel odvétvi se v letech 2008 a
2010 pohyboval v zapornych hodnotach, naopak minimum v podniku ve zmifovaném roce
2008 bylo stale uchazejicich 6,75%. Aktualni trend je rostouci, hodnota ROE doséahla hodnoty

23,01% v roce 2014, coz lze brat v podminkach odvétvi jako velmi slusnou hodnotu.
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Graf 19 - Ukazatele ROA a ROE podniku vztazené k odvétvovému priaméru

Zdroj: viastni zpracovani

Ukazatel ROS podniku se dlouhodobé pohybuje nad primérem odvétvi. Ukazatele odvétvi
jsou vice zasazeny finan¢ni krizi, kdy mezi lety 2008 a 2010 nabyval ukazatel zapornych
hodnot. Aktualnim trendem je rist ukazatele ROS v podniku, kdy v roce 2014 podnik dosahl
maximalizace zisku ze svych trzeb. Hodnoty ukazatele odvétvi jsou v reverznim trendu. Podnik
je pfimo vazan na automobilovy primysl, potazmo dopravu jako celek. Hodnoty ukazatele
proto vyznivaji velice pfizniv€. Sv&€d¢i to o dobré praci managementu podniku a jeho dobrého

jména na trhu v oblasti slévarenstvi.

Ukazatel ROC je doplinkovym ukazatelem k ROS, jeho trend je prakticky shodny jako u
vyssiho ukazatele. V roce 2011 a 2012 se ukazatel ROC nachézel jen lehce nad odvétvovym
prumérem. Aktualnim vyvojem je v§ak prudky narust v poslednich dvou téetnich obdobi, kdy

jsou oba ukazatele opét vysoko nad odvétvovym primerem.
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Graf 20 - Ukazatele ROS a ROC podniku vztaZené k odvétvovému priaméru

Zdroj: viastni zpracovani

Ziskovy ucinek finanéni paky

Z tabulky ¢. 16 vyplyva, ze ziskovy ucinek financni paky byl v kazdém ze sledovanych
obdobi vyssi, nez 1. To znamena, Zze zvySeni pouziti ciziho kapitalu by mélo vést ke zvyseni

rentability vlastniho kapitélu.

Tabulka 16 - Ziskovy t¢inek finanéni paky v podniku

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010| 2011 2012| 2013 2014

Ziskovy ucinek FP | 3,43| 2,76| 2,53| 1,73| 1,82 2,20 2,14 2,01 2,28 2,35
Zdroj: viastni zpracovani

Ukazatele likvidity

Z udaju v tabulce 17 vyplyva, ze hodnota bézné likvidity se skoro ve vSech analyzovanych
obdobich pohybuje mimo vytycené doporucené hranice 1, 5- 2,5. Do doporucovaného intervalu
se bézna likvidita vesla v letech 2006 az 2009. Lze tedy konstatovat, Ze v krizovém obdobi se
bézna likvidita paradoxné jevila lépe v kontextu doporucovanych hodnot. Je to zplisobeno
hlavné vys$S§im poklesem kratkodobych zavazki, patrnych v horizontalni a vertikéIni analyze
pasiv podniku. V navaznosti na odvétvi zpracovatelského primyslu obecné a konkrétni
skupinu 24. 5. — Slévarenstvi se uz hodnoty jevi pfiznivéji. Vyjimkou jsou roky 2012 a 2014,
kdy primérna hodnota béZzné likvidity v odvétvi presahuje podnikové hodnoty, jedna se vSak

pouze o Ctyfi, potazmo tii setiny procenta.
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Pohotova likvidita do ur¢ité miry kopiruje vysledky bézné likvidity. Podnik se opét v 60%
pohybuje mimo vyty¢eny interval 1,0-1,5. Duvody tohoto jevu jsem popsal v piedchozim
odstavci. Ptiporovnani s odvétvim podnik vychazi nadprimérné vyjma let 2012 a 2014.

Rozdily jsou stejné€ jako v ptfedchozim piipad¢ v fadech setin procenta.

Hodnoty hotovostni likvidity pouze v roce 2006 dosahovaly mezi obecné doporucované
hodnoty 0,2 — 0,5, tedy pouze v 10% zkoumanych tc¢etnich obdobi. V porovnani s odvétvim
jsou hodnoty také nizsi, vyjimkou je pouze krizovy rok 2008, protoze podnik zav¢asu rozpoznal

symptomy nadchézejici krize a mohl ucinit usporné opatieni.

Tabulka 17 - Likvidita podniku 2005-2014 v porovnani s pramérem v odvétvi

Likvidita 2005| 2006 | 2007 2008 | 2009| 2010| 2011| 2012| 2013| 2014
L3 1,14 1,6| 1,54 1,95 164| 1,22| 1,26| 1,17| 1,49| 1,18
L2 0,73 1,16| 0,95 1,1 1,121 0,86| 0,88 0,76 1,04| 0,81
L1 0,03| 0,26 0,03 0,18 0,06f 0,06| 004 0,02 0,12| 0,05
Slévarenstvi - L3 1,09 0,92 092| 1,06| 1,21 1,38 1,21
Slévarenstvi - L2 0,66 058 061 069 0,79| 093] 0,86
Slévarenstvi - L1 0,11 0,13| 0,11| 0,13y 0,13| 0,16| 0,19

Autor: viastni zpracovani
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Graf 21 - Porovnani Likvidity podniku s primérem v odvétvi

Zdroj: vilastni zpracovani

Ukazatele Cistého pracovniho kapitdlu jsem analyzoval v grafu €. 22, ke kterému je pro svoji
jednoduchost ptiloZena i tabulka dat. Pozitivnim faktem je, Ze v Zddném sledovaném obdobi
neklesla. Trend Cistého pracovniho kapitdlu je klesajici pfi velmi malé hodnoté spolehlivosti

0,0013, coz pro podnik miize v brzké budoucnosti znacit problémy s likviditou.
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y =-330,44x + 89371
R?=0,0013

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
CPK 30123 117660 103917 111244 108836 76221 @ 90086 67697 105196 64558

Graf 22 - Ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu (tis. K¢)

Zdroj: viastni zpracovani

Ukazatele Aktivity

Ukazatele aktivity jsou analyzovany od tc¢etniho roku 2005 do 2014 a vysledné udaje jsou

zaneseny Vv tabulce 18.

Tabulka 18 - Ukazatele aktivity podniku v porovnani s odvétvim

Aktivita 2005| 2006| 2007| 2008| 2009 2010 2011 2012 2013| 2014
OA 1,76 1,81 1,77 1,41 1,18 1,17 1,09 0,95 0,91 0,91
OSA 4,19 494| 4,52| 3,29| 2,85 2,89 2,19 1,94 1,92 1,75
0z 9,30| 10,94| 8,01| 6,21| 6,70 7,10 7,66 5,67 6,01 6,25
OA - slévarenstvi 1,32 0,94 1,10 1,25 1,19 1,12 1,07
OSA - slévarenstvi 2,59| 1,64 2,12 2,54 2,39 2,36 2,42
OZ - slévdrenstvi 7,03| 6,03 6,83 7,23 6,93 6,75 6,64

Zdroj: viastni zpracovani

Hodnota obratu aktiv se pohybuje velmi nizko. Od za¢atku sledovaného obdobi dochazi ke
snizovani tohoto ukazatele. Kritickym obdobim pro tento ukazatel byl rok 2012, kdy hodnota
ukazatele klesla pod hrani¢ici hodnotu 1. V nasledujicich dvou obdobich obrat aktiv stagnuje
na hodnoté¢ 0,91. Odvétvovy primér tohoto ukazatele vykazuje obdobi ristu a obdobi poklesu.
Od roku 2011 tento ukazatel klesa tii ietni obdobi v fad€é. Na hodnotéch je patrné, Ze primysl
zasahla finan¢ni krize, nebot’ v prvnim roce po krizi (2009) hodnota ukazatele vyznamné
poklesla jak v ptipadé podniku, tak v ptipadé odvétvi. Je patrné, ze podnik se v ukazateli obratu

aktiv pohybuje pod odvétvovym primérem.
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Obrat stalych aktiv podniku vykazuje trvaly pokles. Tento negativni jev je umocnénim
predchoziho ukazatele a rozkryva, Ze za nizkymi hodnotami se skryva hlavné dlouhodoby
majetek spoleCnosti, pfevazné ten nedavno potizeny, jak je patrné z horizontalni analyzy aktiv.
Stala aktiva jesté nedosahla plné vyrobni kapacity, proto jesté negeneruji pozadované trzby.
Odvétvové hodnoty byly zpocatku pod hodnotami podniku, vroce 2011 je vSak zacaly

prevysovat, coz je spojeno se skokovym nartstem dlouhodobého majetku.

Obrat zasob podniku posledni tfi i€etni obdobi po skokovém propadu o vice nez dvé obratky
Vv uetnim obdobi 2012 nabral rastovy trend. Pozitivnim jevem tedy je, ze hospodafeni se
zasobami se lepSi. Primér odvétvi kopiruje sinusovu kiivku s amplitudou dvou ucetnich
obdobi, hodnoty se pohybuji nad 7 obratkami za rok. V tomto ukazateli je tedy podnik

srovnatelny se svymi konkurenty.
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Graf 23 - Ukazatele aktivity podniku v porovnani s primérem v odvétvi

Zdroj: viastni zpracovani

Daéle jsem se v tomto segmentu prace zamétil na obratovy cyklus penéz podniku. Pomérné
vysoké hodnoty doby obratu zdsob maji posledni dvé ucetni obdobi klesajici trend. Odvétvi
slévarenstvi se v tomto ohledu nemiize méfit napt. s automobilovym primyslem, kde neni
vyjimkou doba obratu zasob okolo 15 kalenddinich dnii. Negativnim trendem je riist doby
inkasa plateb (DIP), ktery se po krizi pohybuje na hodnoté kolem 100 dnti, ve vétSiné roki ji
pomérné vyrazné presahuje. Tento ukazatel odrazii dobu odkladu plateb (DOP), ktera posledni
ucetni obdobi presahuje 150 dni. Vysledny obratovy cyklus penéz velmi vylétl v krizovych
letech 2008 a 2009, kdy jedna obratka trvala vice nez 50 dni. Aktualni hodnota OCP pod 20

dny se da oznacit jako slusny vysledek.
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Tabulka 19 - Dil¢i slozky obratového cyklu penéz v podniku ve dnech

OCP 2005| 2006| 2007 | 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
DOZ | 38,72| 32,90| 44,92| 58,01 53,75 50,73 47,01 63,54 59,87 57,62
DIP 63,87| 67,52| 68,68 61,89| 109,54| 113,41| 105,06| 115,78| 122,94| 118,09
DOP | 92,02| 74,91 74,67| 67,80| 103,29| 140,80| 123,70| 158,08| 168,48 | 156,02

ocCp 10,57| 25,51| 38,92| 52,11 60,00 23,34 28,37 21,24 14,32 19,69
Zdroj: viastni zpracovani

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti v G¢etnich obdobich 2005 az 2014 jsou analyzovany Vv tabulce 20.

Tabulka 20 - Ukazatele zadluZenosti podniku vztaZené k odvétvovému priméru

2005 2006 2007| 2008| 2009| 2010 2011 | 2012| 2013| 2014

Celkova 72,26 | 64,00| 60,86| 50,72| 46,80| 55,42 | 58,90| 58,80 | 62,22| 60,76

zadluZenost % % % % % % % % % %

Mira 261,8| 178,3| 156,0| 103,2| 88,41| 128,4| 143,4| 142,8| 164,8| 154,9

zadluZenosti VK 5% 4% 5% 3% % 6% 6% 8% 4% 7%
124,5

TIE 17,83 0| 71,54| 560 2489 17,87| 7,20 3,51| 6,17| 11,45

63,58 | 62,89 | 64,07| 59,95| 55,06| 56,34 | 56,87

Celkova zadluZenost - Slévarenstvi % % % % % % %

173,3| 168,6| 176,9| 147,3| 120,3| 126,5| 130,2

Mira zadluZenosti - Slévarenstvi 2% 2% 7% 2% 0% 1% 6%

TIE - Slévarenstvi -0,09| -4,09| -0,49| 9,06| 8,49| 3,65| 8,78

Autor: viastni zpracovani

Celkova zadluzenost podniku se smérem k financni krizi v roce 2008 snizovala ze dvou
davodi. Finanéni instituce nemély vili tolik ptijcovat, protoze nebylo jasné, zda podniky krizi
pieziji a neskonc¢i v insolvenci. Po uvolnéni krize se zacal podil ciziho kapitdlu dramaticky
zvySovat. V roce 2011 se ukazatel srovnal s ukazatelem odvétvi, ktery v dalSich letech predcil.
Nartst trval do roku 2013 a je spojeny s faktem, Ze nova hala slévarny byla z ¢asti financovana
dlouhodobymi bankovnimi véry. Aktudlnim trendem je pokles ukazatele o 2% v poslednim
ucetnim obdobi. Tento ukazatel neni pfili§ smérodatnym, nebot’ nezndme vSechny skutec¢nosti
ke komplexnimu posouzeni situace. Obecné doporuc¢ovanou hranici 40-60% CK v podniku o

necelé procento podnik prekracuje, neni to vSak Spatnym signalem pro podnik.
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Graf 24 - Celkova zadluZenost podniku v porovnani s odvétvovym primérem

Zdroj: viastni zpracovani

Mira zadluZenosti VK podniku jen v letech 2008 a 2009 spada do intervalu doporuc¢ené¢ho

DluhoSovou, ktery je od 80% do 120%. Zpiisobeno je to finan¢ni krizi, kterd zaséhla cely svét.

Podnik se stahl do sebe a navysil podil VK v kontextu celkového kapitalu. Podnik krizi celkem

v brzké dobé piekonal a mohl si dovolit navySovat podil CK. Hodnoty jsou poznamenany

expanzi podniku. Vysledky odvétvového priméru se v celém sledovaném obdobi drzi nad

doporu¢ovanymi hodnotami. Skupina slévarenstvi je charakteristickd pouzitim vice CK

v kontextu skupiny 24. Ukazatel do velké miry koresponduje s ukazatelem celkové

zadluzenosti. Hutni podniky a podniky zabyvajici se vyrobou kovli maji podil VK zpravidla

vice nez 70%.
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Graf 25 - Mira zadluZenosti podniku v porovnani s odvétvovym primérem

Zdroj: viastni zpracovani
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Strukturu zadluZenosti jsem analyzoval v tabulce 21 a dale v grafu 26.

Tabulka 21 - Dlouhodoba a béZna zadluZenost podniku (podil z celku pasiv)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012| 2013 | 2014
Dlouhodoba 27,19| 26,43 | 24,11 | 24,10| 12,84 21,46 | 17,09 | 19,52 | 21,33
zadluZenost % % % % % |9,50% % % % %
45,11 37,57 | 36,74 | 26,62 | 33,97 | 45,93 | 37,44 | 41,71| 42,70 | 39,44
Bézna zadluZenost % % % % % % % % % %

Zdroj: viastni zpracovani

Uroven bézné zadluZenosti je ve sledovaném obdobi vzdy vyssi, nez troveii dlouhodobé
zadluzenosti. To s sebou nese vyssirizika, nebot’ kratkodoby CK je rizikovejsi, nez dlouhodoby
CK. Uroven se nejvice piiblizila v krizovém roce 2008, kdy doslo ke vkladu majiteli do
podniku jako fyzickych osob a tim ke zvySeni dlouhodobych zavazki. To také vedlo ke splaceni
casti kratkodobych zavazki prevazné bankovniho charakteru. Aktudlnim trendem je rist

dlouhodobé zadluzenosti pfi sou¢asném mirném poklesu bézné zadluZenosti.
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Graf 26 - Dlouhodoba a béZna zadluZenost podniku

Zdroj: viastni zpracovani

rozhodovaci podklad pro poskytovani uvért.. Ukazatel TIE dosahl svého maxima v roce 2006,
kdy nakladové troky dosahovaly absolutni hodnoty pouhych 260 tis. K¢&. Poté nasledoval
prudky pokles hodnot ukazatele, ktery kulminoval v letech 2008 a 2012. V prvnim zmifiovaném
roce doslo k finan¢ni krizi, ve druhém doslo k velkému rlstu ndkladovych urokti, spojenych
S investicni vystavbou nové slévarenské haly vroce 2011. Aktudlni trend ukazatele mirné

prevysuje ukazatel odvétvi, tempo ristu je prakticky shodné.
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Graf 27 -Ukazatele urokového kryti v podniku v porovnani s odvétvovym priamérem

Zdroj: viastni zpracovani

Ukazatele piekapitalizovani a podkapitalizovadni jsou analyzovany v tabulce ¢. 22.
Ukazatele prekapitalizovani byly mimo stanovené hodnoty v ti€etnich obdobich 2008 az 2010,
poté se projevil pozitivni trend poklesu tohoto ukazatele. Ukazatele podkapitalizovani také
vykazuji velmi dobré hodnoty, nebot” investi¢ni vystavba v roce 2011 je zafinancovana z velké

¢asti dlouhodobymi bankovnimi uvéry.
Podle ptilohy k ucetni zavérce to jsou:
e Poskytovatel: CSOB a.s.

Druh: Investi¢ni avér 12 000 000 EUR, splatny k 29. 12. 2017, Groky z jistiny zajistény
urokovym swapem ze dne 6. 1. 2011

Zajisténi: zéstavni pravo k nemovitostem, zastavni pravo k zdsobam ve stanovené vysi,

zastavni pravo k pohledavkam ve stanovené vysi
Zustatek v CZK k 31. 3. 2015: 167 029 tis. CZK
e Poskytovatel: CSOB a.s.
Druh: Investi¢ni uvér 2 300 000 EUR, splatny k 30. 8. 2019

Zajisténi: zastavni pravo k nemovitostem, zastavni pravo k pofizené movité véci-

technologii
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Zustatek v CZK k 31. 3. 2015: 59 924 tis. CZK
e Poskytovatel: CSOB a.s.
Druh: Investi¢ni uvér 6 000 000 EUR, splatny k 31. 8. 2022

Zajisténi: zastavni pravo k nemovitostem, zéastavni pravo k pofizené movité véci -

technologii

Zustatek v CZK k 31. 3. 2015: 133 959 tis. CZK

Tabulka 22 - Prekapitalizovani/Podkapitalizovani podniku

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 2011| 2012| 2013| 2014
Prekapitalizovani | 0,65| 098| 1,00| 1,14| 1,27| 1,06 0,83 0,84 0,79 0,76

Podkapitalizovani| 0,78 | 1,08| 1,06| 1,42| 1,58| 1,30 1,26 1,19 1,21 1,17
Zdroj: viastni zpracovani

Ukazatele kapitalového trhu

Vzhledem k faktu, ze podnik neni volné¢ obchodovatelny na burze a zmény vlastniho
kapitalu podnik za sledované obdobi nevykazuje, ukazatele kapitalového trhu nebyly

analyzovany.

4.5 Analyza soustav ukazatell
Rozklad bude realizovan dle Du Pontova diagramu ukazatel ROE na pét dil¢ich zlomka,
jejichz vyvoj posoudim za posledni tfi roky.

_EBIT EBT EAT triby A
 triby EBIT EBT A VK

Prvni zlomek nabyva rostouciho trendu, coz svéd¢i o tom, Ze podnik je schopnéjsi
V generovani zisku ze svych trzeb. Tento pozitivni trend je podpofen vysokou ptidanou hodnotu

hodnotou, analyzovanou v kapitole ¢. 4.3.

Druhy zlomek ma rostouci trend, coz zna¢i snizujici se procento nikladovych urokt
v kontextu zisku. Absolutni hodnota nédkladovych uroki se ve sledovaném obdobi skoro neméni
a pohybuje se kolem hodnoty 16,5 mil. K¢, méni se vSak zisk, ktery za sledované obdobi prudce

rostl.

Treti zlomek by se také dal nejlépe charakterizovat rostoucim trendem. Dainovou
optimalizaci se sniZuje podil dafie ze zisku. Sv&d¢i to o efektivni praci managementu podniku

V oblasti dani.
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Ctvrty zlomék nabyva klesajici trend, coZ je pro podnik negativnim jevem. Zlomek
reflektuje obratovost celkovych aktiv podniku. SniZeni tohoto dil¢iho zlomku o 4% znaci, Ze
podnik nedokéaze dostatecné efektivné zpenézit sva aktiva. Hodnota tohoto dil¢iho zlomku by

m¢éla presahovat dle dostupné literatury hranici 100%.

Paty zlomek nejdfive rostl, v poslednim tcetnim obdobim klesl. Podle vertikalni analyzy
pasiv podniku tempo ristu vlastniho kapitalu o skoro 8% ptesahlo tempo rastu ciziho kapitalu.
SveédEi to o umotovani Casti dlouhodobych bankovnich dluhi, hlavné se jednd o investi¢ni
bankovni uvéry.

Tabulka 23 - Rozklad ukazatele ROE na diléi zZlomky

Rozklad ROE 2012 2013 2014
1. zlomek 6,14% 9,73% 13,27%
2. zlomek 82,76% 86,05% 91,97%
3. zlomek 77,11% 81,29% 81,29%
4. zlomek 94,98% 91,23% 90,99%
5. zlomek 2,43 2,65 2,55

Zdroj: vlastni zpracovani

Kralickuv Quick Test

Pro hodnoceni bonity podniku Kovolis Hedvikov, a.s. byl vybran Q-test, jakozto ¢asoveé
méné¢ ndarocny test s vysokou vypovidajici hodnotou, ktera je dana 4 rGznymi ukazateli
z ruznych oborid finan¢ni analyzy. Hodnoty vypoc¢tené pro jednotlivé roky jsem zanesl do

tabulky 24.

Tabulka 24 - : Quick test spole¢nosti Kovolis Hedvikov, a.s.

Proménna 2012 2013 2014
. - R1 - Kvéta VK 41,15% | 37,74%| 39,21%
Financni stabilita ——
R2- Doba splaceni dluhu v letech 5,92 5,06 5,28
) . R3 - CF v % podnikového vykonu 10,29% 12,57% 12,21%
Vynosova situace
R4- Celkova vynosnost aktiv 5,83% 8,88% 12,07%

Zdroj: vlastni zpracovani

Tento vysledek testu Ize rozdélit na podrobngjsi informace o finan¢ni a vynosové stabilité
podniku, kde pro vyhodnoceni opét pouzijeme tabulku €. 8 a vyslednou zndmku pocitdme jako

pramér souctu obou ukazateld.
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Finanéni stabilita:

41,15%

37,74%

39,21%

Tabulka 25 - Quick test — finanéni stabilita podniku Kovolis Hedvikov, a.s.

5,92

5,06

5,28

X

X

3

3

Zdroj: viastni zpracovani

Zde podnik vykazuje velmi dobrou finan¢ni stabilitu s rostoucim trendem, ktery je ovlivnén
predevsim ukazatelem financovani, nebot’ podnik dava piednost financovani z cizich zdroju,
které jsou pro né&j vyhodnéjsi. Splaceni dluhu podniku vSechny sledovana obdobi se pohybuje

lehce nad 5 lety, coz v hodnoceni sta¢i na 2 body.

Tabulka 26 - Quick test — vynosova stabilita Kovolis Hedvikov, a.s.

10,29%

12,57%

12,21%

5,83%

8,88%

12,07%

X

2,5

3

3,5

Zdroj: viastni zpracovani

Zde podnik dosahuje horSich vysledkt, které jsou zpusobeny ptedevsim rentabilitou
celkovych aktiv, trend je vSak pozitivni. Provozni CF z podnikového vykonu piesahuje

V kazdém sledovaném obdobi hodnotu 10, je tudiz obodovan ¢tyfmi body.

Tabulka 27 - Finalni bodové ohodnoceni Q-testu

2,75 3

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnota prvnich dvou sledovanych rokl spada do Sedého spektra pro neutralni hodnoceni
finan¢ni bonity podniku. V poslednim roce uZ hodnota piesahla hranice intervalu a stav podniku

Ize podle Q-testu povazovat za velmi dobry.

77



Altmanovo Z — Score
Zz = 0,717x1 + 0,84‘7x2 + 3,107x3 + 0,4‘20.7(4 + 0,998XS

Tabulka 28 - Hodnoty Altmanova Z- Score v letech 2012-2014

2012 2013 2014

Hodnoty Altmanova Z- Score 1,80 1,86 1,94
Zdroj. viastni zpracovani

Pti pohledu na vzorec je patrné, Ze nejvyssi vahu ma tieti zlomek, ktery reflektuje hladinu
ROA. V tomto ukazateli je podnik pomérné silny, porovnavame-li jej s odvétvim. Naopak
posledni zlomek s druhou nejvyssi vahou je obrat celkovych aktiv, kde uz si podnik tak dobie
nevede. Hodnota souhrnného ukazatele Altmanova Z-Score je v intervalu <1,20;2,99>, ktery
znaéi Sedou zonu. Hodnoty vSak v prubéhu sledovanych ucetnich obdobi vykazuji rostouci

trend, coz lze oznacit za pozitivni fakt.

Index INO5
A EBIT EBIT vynosy 0OA
INO5 =0,13 *—+ 0,04 x ——+ 3,97 * + 0,21 * + 0,09 ¥ ——
CK U A A KZ + KBU
Tabulka 29 - Hodnoty indexu INO5 v letech 2012-2014
2012 2013 2014
Hodnoty indexu INO5 0,97 1,19 1,52

Zdroj: viastni zpracovani

Hodnoty ukazatele INO5 jsem zanesl do tabulky 29. Sledovany vyvoj poslednich tii a¢etnich
obdobi dava nad¢ji do budoucna. Podnik je v Sedé zoné, v roce 2012 vSak byl na spodni hranici
intervalu Sedé zony <0,9;1,6>, v roce 2014 uz se hodnota indexu blizila horni hranici. Pti
piihlédnuti k hodnoté vah jednotlivych ukazatelti, je celkovy vysledek zptisoben hlavné
prostiednim zlomkem, konkrétné narastem EBIT/A. Tento model je jesté vice ovlivnén

disproporci vah, nez ptedchozi Z-Score.
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5 ZHODNOCENI VYSLEDKU A TVORBA DOPORUCENI PRO PODNIK

Podnik Kovolis Hedvikov, a.s. Ize zatadit do podnikl s investicné intenzivni produket,
které se vyznacuji niz$i napi. likvidnosti. Z horizontalni analyzy je patrné, Ze pro podnik
Vv poslednich deseti tcetnich obdobich zazil dvé hlavni udalosti, které ovlivnili fungovani
celého podniku. Prvnim z nich je finan¢ni krize, kterd se u podniku projevila uz v roce 2007 a
2008. Firemni management vSak vidél v krizi ptilezitost, a tak po nezbytném utahovani opaskt
v roce 2009 jiz zacala vykazovat rist a v roce 2010 uz predcila své predkrizové vysledky o
zna¢ny podil. Dal§im milnikem ve vyvoji je rok kalendaini rok 2011, kdy podnik expandoval
vystavbou nové haly slévarny. Tato investice s sebou nesla i nakup novych stroju a technologii,

k jejichZ financovani je vyuzit leasing.

Pti posuzovani horizontalni analyzy podniku bych potencionalni hrozbu vidél v zvySeni
hodnoty bankovnich uvérti o 2150% mezi lety 2008 — 2013. Z vertikaIni analyzy je patrné, ze
bankovni avéry nejdiive zaujimaly 5% podnikovych pasiv v roce 2008, na konci roku 2014
jejich podil ptesahuje 36%. Pii ptihlédnuti k finan¢ni pace podniku mizeme tvrdit, Ze podnik
pfi zvyseni podilu ciziho kapitalu bude dosahovat vyssich hodnot ROE. Vysvétluji si to hlavné
faktem, Ze ndkladové troky nedosahuji takovych hodnot v poméru s vysi EBT, jak je patrné
z rozkladu ukazatele ROE v kapitole Cislo 4. V dobé vyhotovovani bakalaiské prace byly
urokoveé sazby na velmi nizkych hodnotach. Dalsi takovy neudrzitelny rst bankovnich avéra

by vSak mohl byt pro podnik hrozbou.

Pozitivni je, ze podnik v kazdém sledovaném roce, tedy i1 kdyz byl zasazen finan¢ni krizi,
vykazoval zisk. V krizovych letech podnik je nejpatrnéjsi prohloubeni rozdilu mezi EBITDA a

EBIT, tudiz I1ze konstatovat, ze byl nejpatrné;jsi vliv odpist.

Pomérové ukazatele podniku piinesly hlubsi rozkryti jednotlivych etap ve vyvoji podniku,
které jsem nastinil v prvnim odstavci, a také pomohly odhalit, jak si podnik stoji.

Ukazatele rentability aktiv ROA a vlastniho kapitalu ROE vykazuji pomérné slusné
hodnoty, které jsou vyrazné nad primérem odvétvi. Nejpozitivnéjsi je vyvoj poslednich dvou
ucetnich obdobi, kdy dochézi k vysokému riistu, ukazatel ROA ptesdhl hodnotu 12% a ukazatel
ROE ptesahl 23%, coz lze vzhledem k povaze podnikani povazovat za velmi dobré hodnoty.
Ukazatele ROS A ROC se také nachazeji nad primérem odvétvi, pficemz u ukazatele ROS

pouze o n€kolik malo procent. I tyto ukazatele vykazuji vSak v poslednich dvou obdobi strmy

rust. Celkové bych ukazatele rentability hodnotil velmi pozitivné.
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Ukazatele likvidity v podniku jsou na slabsi Grovni, ale jak jsem nastinil v prvni vété
kapitoly, pro podniky tohoto typu jsou to hodnoty typické. Ukazatele bézné a pohotovostni
likvidity Ls a L nabyvaji hodnot v poslednich tfech letech srovnatelnych s odvétvim, pficemz
Vv ptedchozich letech byly nadprimérné. Tento negativni rast je pfi pohledu na horizontalni
analyzu zfejmy, protoze obézna aktiva v celé vysi mezirocné mezi lety 2013 a 2014 rostla pouze
0 7%, zatimco kratkodobé zavazky vcetné kratkodobych bankovnich uvért rostly o vice, nez
30%. Tento negativni trend by se jiz nemél dale prohlubovat. Nejvétsi problém vsak vidim
Vv hotovostni likvidité L1, kde jsou tdaje dlouhodobé pod prumérem odvétvi, v roce 2012 byla
hotovostni likvidita pouze 0,02, coz je velice nizk4 hodnota. Z horizontalni analyzy je patrné,

7ze KFM meziro¢né poklesl o 38%, zatimco kratkodobé zavazky o 30% rostly

Ukazatele aktivity také nenabyvaji dobrych hodnot. U obratu aktiv OA a obratu stalych aktiv
OSA je milnikem rok 2011, kdy byla uskutecnénd zminéna investi¢ni vystavba. Hodnoty OA
A OSA jsou pod odvétvovym pramérem, u OA podnik v letech 2012-2014 klesl pod hranici 1.
Tato hranice znaci, Ze podnikova aktiva nejsou schopna vyprodukovat trzby ve vysi souhrnné
hodnoty aktiv. Hranice se podle literatury da povazovat za kritickou. Zptisobeno je to tim, Ze
vystavba zatim neni schopnd dosahovat poZzadované produktivity prace vedouci k generovani
pozadovanych trzeb. Je zde tedy nadé€je, Ze se ukazatele v blizké budoucnosti zlepsi. Ukazatel
obratu zasob OZ nabyva hodnot typickych pro odvétvi a vyvoj poslednich ucetnich obdobi

ukazuje rust.

Ukazatele celkové zadluZenosti podniku v letech nenabyvaji atypickych hodnot, které
literatura uvadi jako 40-60% CK. Tento interval piekracuji v prvnim sledovaném obdobi a také
V poslednich dvou, rozdil je vSak do 3%. Hodnoty nédkladovych tirokt poukazuji na velmi nizké
urokové sazby u bank, které podnik vyuzivéa pro financovani. Jak jsem vSak ptedeslal diive
Vv kapitole, tak by podnik nemél vykazovat natolik velké tempo ristu bankovnich uvéra.
Ukazatele dlouhodobého a kratkodobého zadluzeni v poslednim obdobim vykazuji ptiblizovani
hodnot. Je patrné, Ze podnik vyuzivé spiSe kratkodobého ciziho kapitalu, nez dlouhodobého.
Uziti kratkodobého ciziho kapitalu je rizikovéjsi, zvIast pfi uvaZzeni nizké likvidity podniku.
Pti historickém minimu trokovych sazeb a jejich nejistém vyvoji je vSak podle mého nazoru
spravnym krokem uzit kratkodoby uvér. Ukazatel irokového kryti TIE je vyjma let 2011 a 2012
nad primérem odvétvi. Nizké hodnoty ve zminénych rocich jsou spojeny s investicni
vystavbou. Vysoké hodnoty jsou pozitivnim signalem hlavné pro bankovni subjekty, pro které

je avér méné rizikovym.
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Quick test podniku se v prvnich dvou obdobich nachazel v Sedé zoné, posledni obdobi se
dostal do zelené zony pro podniky, jejich vysledek lze povazovat za dobry. Rust je zpisoben
predevsim ristem celkové vynosnosti aktiv. Doba splaceni dluhu v letech zistala vétsi, nez pét

let. Celkové¢ Ize vysledky hodnotit pozitivné, zejména pak vyvoj poslednich tii obdobi.

Altmanovo Z — Score podnik zafazuje do Sedé zony s neutralnim vysledkem, pozitivni v§ak

je 1zde rostouci trend.

Index INO5 podnik také zatazuje do Sedé zony, zde je vSak jesté znatelnéjsi rast ukazatele.
V prvnim sledovaném obdobi se hodnota indexu pohybovala na dolni hranici intervalu, ve
tfetim uz na horni hranici intervalu. Pfi stavajicim rstu by v pfiStim ti¢etnim obdobi uz podnik

patfil mezi bonitni podniky podle indexu INOS.

Jako podnik, ktery zna¢nou ¢ast svych vyrobkt vyvazi do zemi EU, je pro podnik dilezity
kurz viigi euru. Kurzovy zavazek CNB bude podle stranek CNB drZen do pololeti roku 2017 na
hlading 27,- K¢&/€. Poté by podnik mél podle mého nazoru uzit napt. swapovych a hedgovych
operaci K zajisténi proti skokovému snizeni kurzt. Uz nyni se podnik snazi o realizovani

podstatné ¢asti svych transakci v obchodnich vztazich v eurech.
Formuloval bych tedy nasledujici doporuceni.
¢ sniZit astronomické tempo rustu bankovnich tvéra (hlavné kratkodobych)
e zvysSit likviditu, zejména hotovostni likviditu

e zvysit produktivity prace nové vybudované haly slévarny k zlepseni OA a OSA,

nebo odprodat nedostatecné rentabilni majetek podniku

e prijeti opatieni viic¢i ukonceni kurzovému zavazku CNB vuci € v poloviné roku

2017

e alokace nerozdéleného zisku z minulych obdobi, aby pusobil jako

rezervotvorny
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6 ZAVER

V ramci této bakalarské prace Diagnostika rizika podniku byla nastinéna problematika
diagnostiky podniku, podnikovych krizi, nejvétsi zietel vSak byla zaméfena na finan¢ni analyzu
podniku Kovolis Hedvikov, a.s. Tento podnik je jednim z nejvétsich slévarenskych podniki
v CR s trzbami presahujicimi 1,5 mld. K&, ktery dodava dilce predevsim pro automobilovy
primysl a velka ¢ast jeho produkce je exportovana. Finan¢ni analyza byla provedena za deset

ucetnich obdobi mezi lety 2005-2014 za vyuziti vybranych metod finan¢ni analyzy.

Vypoctené hodnoty ukazateli jsem porovnaval s hodnotami obvyklymi pro skupinu CZ
NACE 24.5, coz je oznaceni pro skupinu slévarenskych podnikti. Toto porovnani je podle mého
nazoru pro finanéni analyzu klicové, nebot’ kazda skupina hospodatstvi ma sva ekonomicka a
finan¢ni specifika. Porovnani pouze se skupinou CZ NACE 24 se ukazalo jako zkreslujici,
protoZze jeji tdaje v porovnani s podskupinou ukazovaly v nékterych oblastech velké rozdily.
Zvlaste viditelny rozdil byl v ukazatelich zadluZenosti, kde skupina 24 vykazuje daleko vyssi
podil VK, coz je dano piedevSim skupinou 24.1, kde jsou zavody na zpracovani zakladnich

kov, které jsou alokované v blizkosti Ostravy a Ttince.

Skupina slévarenstvi a obecné cely zpracovatelsky priamysl je v nasich podminkach velice
zéavisla na vyrob¢ automobili a exportnich podminkéach, nebot’ velka ¢ast zbozi jde praveé na
vyvoz. Nejvice jsme potom vazani na Némecko, které co do objemu predstavuje vice nez 20%
exportovan¢ho zbozi. Dalsi pticky obsazuji predev§im zemé EU, pro naSe exportéry je tedy
klicovy kurz koruny viéi euru. Podle CNB bude od kurzového zavazku upusténo v pololeti

roku 2017 a myslim, ze timto smérem by se mély upinat zraky managementu podnik.

Vysledné hospodaieni podniku hodnotim pozitivné. Podnik za zadny zkoumany rok
nevykazoval zaporny vysledek hospodareni, tedy ztratu. Zejména ukazatele rentability
V porovnani s odvétvim dosahuji velice sluSnych vysledkt. Na ucetnich vykazech je velmi

dobte videt dva hlavni milniky hospodafeni.

Prvnim je finan¢ni krize roku 2008. Zatimco cely pramysl rapidné klesal a vykazoval ztraty,
tak se podnik po nezbytnych Gspornych opatienich a ufezani ,,suchych vétvi“ nastartoval ke
strmému rustu. Ne nadarmo se fikd, Zze dobry manazer vidi v krizi ptilezitost, coz je tvrzeni,

které lze beze zbytku tvrdit v tomto ptipad¢.

Druhym milnikem je investicni vystavba nové haly slévarny, kterd vyznamné ovlivnila

zejména vySi DHM a dlouhodobych bankovnich uvért, ze kterych byla investice financovana.
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S pfihlédnutim ke zminénym etapdm jsem proto neptikladal k velkym vykyvim v téchto
letech velkou vahu ve findlnim hodnoceni. Jsou zde vSak oblasti, kde by podnik mél ucinit
néktera opatieni. Nejmarkantné;si jsou ukazatele aktivity, kdy ukazatel obratovosti aktiv klesl
pod kritickou hodnotu 1. Dal§im slabSim mistem podniku je likvidita, zejména potom
hotovostni likvidita, jejiz hodnoty se pohybuji hluboko pod primérem odvétvi. Celkové

zhodnoceni a formulace doporuc¢eni pro podnik jsem zanesl do kapitoly ¢islo 5.

Prvnim cilem je obecny popis metod diagnostiky podniku s akcentem na finan¢ni
analyzu, ktery byl splnén v ivodni kapitole. DalSim cilem bylo piedstaveni podniku
Kovolis Hedvikov, a.s. a posouzeni finan¢niho zdravi podniku na zikladé ro¢nich
vysledkii hospodareni kterému byla vénovana cela kapitola ¢islo 3 a 4. DalSim dil¢im
cilem bylo porovnani vysledku finanéni analyzy s oborem slévarenstvi, které je soucasti
kapitoly 4. Pivodni cil byl prekrocen stru¢nou analyzou odvétvi, jiZ jsem vénoval
kapitolu ¢islo 2. Poslednim cilem bylo celkové zhodnoceni a formulace doporuéeni pro

podnik, kterému byla vénovana kapitola ¢islo 5.
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Priloha 2

Pravidla financovani

V této Casti propoctil jsem se zaméfil na jednotliva pravidla financovani a zhodnoceni, zda

jsou tato pravidla v daném podniku dodrzovana.
Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani
DM financovan DK

KM financovan KK

Tabulka 30 - Zlaté bilanéni pravidlo financovani v podniku

ROK Polozka Castka porovnani | Polozka Castka
Dlouhodoby majetek 505 990 < Dlouhodobé zdroje 600 762
2012 |Kratkodoby majetek 497 858 > Kratkodobé zdroje 430161
Dlouhodoby majetek 639 551 < Dlouhodobé zdroje 770832
2013 |Kratkodoby majetek 679 885 > Kratkodobé zdroje 574 689
Dlouhodoby majetek 874 036 < Dlouhodobé zdroje 1018 850
2014 |Kratkodoby majetek 728 303 > Kratkodobé zdroje 617 883

Zlat¢ pravidlo vyrovnani rizika

Zdroj: viastni zpracovani

VK > CK
Tabulka 31 - Zlaté pravidlo vyrovnani rizika v podniku
Rok Polozka Castka porovnani Polozka Castka
2012 | Vlastni kapital 424 454 < Cizi kapital 606 469
2013 | Vlastni kapital 508 048 < Cizi kapital 837473
2014 | Vlastni kapital 659 928 < Cizi kapital 1022 667
Zdroj: viastni zpracovani
Zlaté pari pravidlo

VK < DM s ohledem na hospodarnost, vyuziti CK je levné;si

Tabulka 32 - Zlaté pari pravidlo v podniku Kovolis Hedvikov, a.s.

Rok Polozka Castka porovnani | Polozka Castka
2012 | Vlastni kapital 424 454 < Dlouhodoby majetek 505 990
2013 | Vlastni kapital 508 048 < Dlouhodoby majetek 639551
2014 | Vlastni kapital 659 928 < Dlouhodoby majetek 874 036
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Zdroj: viastni zpracovani



