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ANOTACE

Diplomova prace se zabyva financnimi ukazateli rizika. V prvni casti se zabyva obecnymi
pojmy, definicemi rizika a moznosti méreni rizika prostrednictvim jednotlivych ukazatelii.
V druhé casti se zabyva analyzou podniku pomoci ukazatelii. Na zaver jsou zhodnoceny

vysledné poznatky.
KLiCOVA sLovA
Riziko, analyza, ukazatele, financni ukazatele.
TITLE
Financial risk indicators
ANNOTATION

This work deals with financial risks indicators. In first part is paid attention to general
concepts, definitions of risk and possibilities of measure risk by indicators. In second part this
work deals with analyse company by indicators. In conclusion are evaluated final

observations.
KEYWORDS

Risk, analyse, indicators, financial indicators.
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UvVOoD

Kazdy podnik se pii svém vzniku a nasledném vykonavani Cinnosti potyka s urcitymi
riziky. Snahou podnikl je predevsim témto rizikiim ptredchazet. Vzdy to neni mozné, proto
hledaji zptisob, kterym by je mohly alespont minimalizovat. Pokud by jim podniky nevénovaly
dostate¢nou pozornost, mohlo by to vést k velice negativnim dusledkiim, v nejhorsim ptipade

ohrozit i jejich existenci.

V podnikatelském prosttedi dochdzi k neustalym zméndm. Ménici se podminky mohou byt
ekonomického, legislativniho ¢i jiného charakteru a mohou ovlivnit prosperitu podnikii.
Vedeni musi byt na tyto zmény ptipraveno. Schopno pruzné reagovat a zajistit tak vnitini a
vnéjs§i stabilitu podniku. Nezbytnosti je zvazit veskera rizika, kterd podnik ohrozuji
a s jakou pravdépodobnosti. Pokud vedeni zajistuje spravné fizeni rizika, ptinasi to své ovace,
Na riziko lze nahlédnout i z jiné stranky. Je znamé, ze vysoka rizika s sebou nesou i vysoké
zisky. Pokud dochazi k ohrozeni finan¢niho zdravi firmy, lze varovné signaly zjistit

z vysledkt uzitych vybranych ukazatelii. Podnik vyuziva k hodnoceni finan¢ni situace rizné

finan¢ni ukazatele, které podavaji vysledky o tom, jak spravné ¢i nespravné hospodaii.

Diplomova prace se sklada ze dvou ¢asti. Prvni ¢ast je zpracovand na zaklad¢ literarniho
prizkumu a zaméfuje Se naobecny popis rizik, jeho meéfeni, analyzu rizik a finanéni
ukazatele. Dalsi ¢ast ma induktivni charakter a vénuje se posouzeni firmy z hlediska rizika na

zaklad¢ vybranych finanénich ukazatelt.

Prvnim cilem diplomové prace je obecny popis rizika a jeho hodnoceni. Druhym
cilem je popis vybraného podniku a hodnoceni rizik pomoci vybranych financ¢nich

ukazatelu.
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1. OBECNA CHARAKTERISTIKA RIZIKA

S pojmem riziko se bylo mozné setkat jiz v historii, kde vSak byl uzivan v jiném smyslu

nez v soucasné dob¢. Pokud by se Cas vratil do 17. Stoleti, odkud tento pojem idajné pochazi,

ukaze se, jaky pravy vyznam nesl. V 17. stoleti souvisel s lodni plavbou. Riziko je italského

puvodu a diive ptredstavoval uskali, kterému se plavci museli vyhybat. Poté tento vyraz

vyjadioval

Celeni nepfiznivym okolnostem. Jednd se o odvahu ¢i nebezpecni. Riskovat,

znamena néceho se odvazit. Pozd¢ji predstavuje i vyznam mozné ztraty. Nebezpeci v teorii

rizika je v kontextu s hrozbou. Dnes se rizikem rozumi nebezpeci vzniku $kody, poskozeni,

ztraty ¢i zniCeni, ale i napiiklad neuspéch v podnikani.[12]

Riziko miize mit mnoho definic. Nejednd se pouze o jednoznacné vymezeni. Lze uzit

definice: *
1. , Pravdépodobnost ¢i moznost vzniku ztraty, obecné nezdaru.
2. Variabilita moznych vysledkii nebo nejistota jejich dosazeni.
3. Odchyleni skutecnych a ocekavanych vysledkii
4. Pravdépodobnost jakéhokoliv vysledku, odlisného od vysledku ocekavaného.
5. Situace, kdy kvantitativni rozsah urcitého jevu podléha jistému rozdéleni
pravdepodobnosti.
6. Nebezpeci negativni odchylky od cile (tzv. cisté riziko).
7. Nebezpecni chybného rozhodnuti.
8. Moznost vzniku ztraty nebo zisku (tzv. spekulativni riziko).
9. Neurcitost pojena S vyvojem hodnoty aktiva (tzv. investicni riziko).

10. Stredni hodnota ztratové funkce.

11. Moznost, zZe specificka hrozba vyuzZije specifickou zranitelnost systému.

«

Riziko je v ekonomii spojovano s nejasnosti prubéhu urcitych procest a jejich pusobeni.

OvsSem nelze se zminovat pouze o rizikach ekonomickych, protoZe existuje cela fada dalSich

rizik, jako jsou naptiklad [12]:

ekonomicka,

bezpecnostni,

politicka a teritoridlni,

rizika spojena s odpovédnosti za Skodu a pravni,

rizika, ktera lze predvidat a ktera nelze,

1 74k, M. a kol

.: Velkd ekonomicka encyklopedie. LINDE, Praha 1999, s. 609
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e specificka (napt.: manazerska, odbytova, inovaci atd.)
S rizikem souvisi:

1. Neurcity vysledek (riziko je spjato s rozhodovanim, kdy existuji alespon dvé
varianty feSeni).

2. Nejméné jeden z moznych vysledki je nezadouci (mize se jednat o ztratu, kdy
je ztracena ¢ast majetku nebo vynos, ktery je nizs$i nez vynos, kterého by bylo mozné

dosahnout za stejnych podminek). [12]

Riziko Ize vnimat jako ohrozeni, ale firmy se s urCitymi riziky dokazi vyrovnat. Pokud se
setkaji s rizikem, jsou zde specialisté na jejich feSeni. Setkani s rizikem berou jako prilezitost.

Rizika Ize rozdélit do péti skupin [2]:

1. Prilezitosti — udalosti, které ptredstavuji vyhodné kombinace zvySujici Sanci pro
prospésné ¢innosti.

2. Killer rizika — udalosti, které piedstavuji kombinaci nepfiznivych okolnosti
vedouci k nebezpec¢i nebo vyznamné ztraté¢ nebo poSkozeni majici za nésledek trvalé
zastaveni ¢innosti.

3. Jina nebezpeci — udalosti, které predstavuji kombinaci neptiznivych okolnosti
vedouci k nebezpeci ztraty nebo poskozeni vedouci k preruSeni operaci s moznou
finan¢ni ztratou.

4. BéZna rizika, kterd mohou vést ke ztraté dobré povésti.

5. Ojedin¢la rizika podnikovych procest — rizika vyskytujici se v urcité operaci

nebo procesu. PF. stazeni vyrobku z divodu kvality.

Riziko Ize chapat jako urcité nebezpeci, proto se zvaZuje jeho negativni stranka.
V hospodarské praxi prevazuji podnikatelska rizika, ktera zahrnuji jak negativni stranku, tak
I pozitivni. Pozitivni mlize pfedstavovat ubirani se smérem k vy$Simu zisku ¢i uspéchu
a negativni smérem ke ztraté. PfiCiny vzniku téchto rizik jsou riizné. Mohou byt zavislé na
¢innosti podniku nebo naopak nezavislé na ¢innosti podniku. Déle rozliSujeme rizika trzni,
kterd nejsou zavisld na Cinnosti podniku. Jsou zpisobena zménami vznikajicimi
vV ekonomickém prostiedi. Jesté vétsi nevyhodou u téchto rizik je vSak nemoznost jejich

snizovani diverzifikaci. Naproti tomu existuji rizika, ktera timto zptisobem lze snizovat. Jsou

to tzv. jedinecna rizika, ktera jsou charakteristicka pouze pro urcité obory. [5]
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Aby mohla byt rizika sniZovéna, je tfeba je analyzovat. Postup analyzy rizik je: 2

1. ,, Urceni hranice analyzy rizik (oddeluje aktiva, ktera budou uzita pro analyzu
a ktera nikoliv)

2. ldentifikaci aktiv (subjekt, ktery je posuzovin a vymezeni aktiv, které viastni).

3. Stanoveni hodnoty aktiv (urceni nejen hodnoty aktiv, ale i jejich diileZitost pro
dany subjekt, mozny dopad ztraty, atd.)

4. ldentifikaci hrozeb a slabin (urceni udalosti, které mohou mit negativni dopad
na aktiva)

5. Stanoveni zavaznosti hrozeb a miry zranitelnosti (s jakou pravdépodobnosti se
hrozba vyskytuje a do jaké miry je subjekt vici ni zranitelny).

6. Pravdepodobnost nastani jevu (predstavuje, s jakou pravdépodobnosti jev
miize nastat)

7. Meéreni rizika“

1.1 Kategorizace rizika

Existuji rtizna rizika, avSak nelze je uspotradat do jednotlivych kategorii. Je mozné je pouze
zatadit do urcitého okruhu. Rizika se lisi i svou ovlivnitelnosti. RozliSuji se rizika ovlivnitelna
(manazer md moznost tato rizika snizit ¢i ¢asteCné odstranit) a neovlivnitelna (politicka,
obchodni, aj.). Zcela odstranit riziko je mozné pouze tehdy, pokud se vyhneme vykonévani

¢innosti vyvolavajici konkrétni riziko. [12]

1.1.1 Finané¢ni a nefinanéni riziko

Riziko ptredstavuje situace, kde pusobi nepftiznivé faktory. Neptiznivé faktory mohou
zahrnovat finan¢ni ztratu 1 nemusi. OvSem v podnikani je mozné nefinan¢ni ztratu vyjadfit
I v penézich. Finanéni riziko je zpravidla ovliviiovano tfemi vyznamnymi faktory, kterymi

jsou:

e Subjekt, ktery je ohroZen mozZnou ztratou.
e Aktiva, jejichz pokles hodnoty, poskozeni ¢i zména vlastnika vede ke vzniku
ztrat.

e Hrozba, ktera mtze vést ke vzniku ztraty. [12]

> SMEJKAL, Vladimir; RAIS, Karel. Rizeni rizik ve firmdch a jinych organizacich. 2., aktualizované a roziifené
vydani. Praha : Grada Publishing, a. s., 2006. s. 86-89
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1.1.2 Statické a dynamické riziko

Dynamicka rizika vychéazeji ze zmén, které vznikaji v okoli firmy nebo dokonce i ve firmeé
samotné. Tato rizika jsou ovlivnéna faktory vné&jSiho prostfedi zahrnujici politiku, ekonomiku,
konkurenci, spottebitele, primysl. Zmeény nastavajici v téchto faktorech nemohou byt firmou

fizeny. Firma se miZe pouze ptizpusobit a vyuzit ve svlij prospéch.

Staticka rizika predstavuji rizika, kterd jsou zplsobena zménami v jiné oblasti nez
ekonomiky. Jsou to naptiklad pfirodni katastrofy ¢i neCestnost jednotlivetl. Zahrnuji zniceni
majetku ¢i zménu vlastnictvi, které je disledkem selhdni lidského faktoru a nepoctivého
jednani. Statickd rizika jsou charakteristickd svou pravidelnosti objevovani se v Case.
Takovato rizika lze pojistit, protoze je lze snadno piedvidat. Nevyhodou je, Ze oproti
dynamickym rizikim, nepfinaseji vyhodu. Dynamickéd rizika jsou tézko ptedvidatelna,

neobjevuji se pravidelné. [12]

1.1.3 Cista a spekulativni rizika

Spekulativni rizika predstavuji dva mozné vysledky. Bud’ zisk, nebo ztrata. Tato rizika
nejsou pojistitelna. Casto se uziva oznaéeni pozitivni riziko. Piikladem spekulativniho rizika
muze byt uvedeni nového vyrobku na trh. Vysledkem je uchyceni vyrobku na trhu ¢i nikoliv.

Novy vyrobek mize byt pro firmu vynosny nebo naopak.

Cista rizika jsou rizika, jejichz vysledek je vzdy ztrata nebo nulova ztrata. Tato rizika jsou
pojistitelna, avSak ne vzdy je snadné zajistit pojiSténi. Pfikladem muze byt ndkup automobilu
pro osobni ucely. Vysledkem tak miZe byt ztrata nebo zadna ztrata. [12, 15]

1.2  Rizeni rizik
Zpisob, jakym jsou rizika fizena, se lisi. Je to z diivodu charakteru rizika. Zakladni oblasti,
kterych se fizeni rizik tyka, jsou:
e Pfirodni katastrofy a havarie
e Rizika ochrany zZivotniho prostiedi
e Finanéni rizika (investi¢ni riziko, pojistovaci riziko)
e Obchodni rizika (napfiklad riziko strategické, managementu, rozpoctové,
marketingoveé)

e Technicka rizika

e Projektova rizika [12]
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Pro schopnost fidit rizika a moznost je sniZovat je potfeba znat obecné platné zakonitosti
fizeni rizik. Rizeni rizik je proces, vnémz se subjekt snazi zamezit budoucimu nebo
souCasnému pusobeni faktorii, které by mohly mit negativni dopad na subjekt. Navrhuje
vhodna fesSeni pro eliminaci téchto faktort a vyuziva prilezitosti ptisobeni pozitivnich vlivi.
Soucasti fizeni rizik je i rozhodovaci proces, ktery vychazi z analyzy rizik. Dale se zvazuji
i ostatni faktory (ekonomické, technické, socialni, politické). Po zvazeni veskerych rizik se
management fizeni rizik snazi stanovit rizna feSeni, preventivni opatfeni a moznosti regulace.

Nasledné¢ se vyberou ta, ktera rizika minimalizuji.
Nejslozitéjsi fazi v fizeni rizik je urceni optimalniho feSeni: 3

1. Urceni urovné rizika (hodnoceni nakladl ptipadajici jednotlivym variantnim
feSenim a pfinosy variant).

2. Zhodnoceni dopadi a piinosit (analyza moznych duasledkii na subjekt
vyplyvajici z rozhodnuti).

3. Rozhodnuti o realizaci opatieni (na snizeni rizika, nebo rozhodnuti o dalsim
pozorovani, pokud by stupeii nejistot, ktery je spojen se stupném poznani, byl prili§

vysoky).
Existuji dva principy, které management fizeni rizik vyuziva. Jedna se o:

e princip zpétné vazby,

e princip predikacni vazby.

Princip zpétné vazby piedstavuje tzv. reaktivni strategii. Reaktivni strategie ptredstavuje
klasicky zpiisob imitace uc¢iciho se systému. Na druhé strané je proaktivni strategie, ktera je
charakteristicka pro princip predikacni vazby. U této strategie se jedna o védecky zpisob, kdy
subjekt mé k dispozici co nejuplnéjsi informace o mozném pribéhu naplnéni eventualnich

hrozeb. Subjekt je dobfe obeznamen se soucasnou situaci. [12]

Koneénym vysledkem kazdé etapy v procesu fizeni rizika je rozhodnuti. Vysledkem je
vzdy vice variant, kterymi by mohla byt nastala situace feSena. Pokud se jedna o riziko, jehoz
uroven je nepiijatelnd, je nutné zastavit probihajici proces. Nasledné se zvazuji a ptijimaji
opatfeni zajiSt'ujici sniZeni rizika. Pokud se jedna o riziko pfijatelné, avSak z ¢asti vyznamné
S potencidlem zisku, zpracovava se plan. Plan zahrnuje preventivni opatfeni zajist'ujici snizeni

rizika. Pokud opatfeni nemaji vliv na uréita rizika, jedna se o tzv. zbytkova rizika, pro které se

> SMEJKAL, Vladimir; RAIS, Karel. Rizeni rizik ve firmdch a jinych organizacich. 2., aktualizované a rozéifené
vydani. Praha : Grada Publishing, a. s., 2006. s. 98
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zpracovavaji krizové plany. Je kladen daraz na vyuziti faze snizeni rizik tak, aby havarijni

plany a scénafe byly vypracovany pouze pro zbyla rizika.

1.2.1 Rizeni podnikatelskych rizik

Management rizik je kompletni proces zjiSténi, kontroly, eliminace a minimalizace
nejistych udalosti, které mohou subjekt ovlivnit. Podle odbornikii neni ve vétSiné podnika
zaveden ucinny systém fizeni rizik. Podniky casto nepftikladaji rizikim vyznam, jaky by m¢ly.

Podcenuji situaci, divétuji stdvajicim zavedenym postuptim a pfili§ se riziky nezabyvaji.

Podnikova rizika mohou zahrnovat rtzné druhy faktord, S moznym dopadem na
organizacni Cinnosti, procesy a zdroje. Vnéjsi faktory jsou predstavovany ekonomickymi
zménami, vyvojem na finanénim trhu a nebezpecim vyplyvajici z politického, pravniho,
technologického a demografického prostiedi. Vnitini faktory zahrnuji lidské chyby, podvody,
systétmové chyby, naruseni vyroby a dalsi rizika. Systémy jsou pfedpokladany na mistech,
kde odhaluji a fidi rizika, ale chybné ¢&isla, jsou generovany z riiznych divodi. Rizné
organizace potfebuji silny a spolehlivy systém pro kontrolu rizik vznikajicich ve vSech

aspektech jeji existence. [11]

Naésledujici tabulka uvadi odlisnosti mezi ERM (Enterprise risk management) a tradicnim

management rizik:

17



Tabulka 1: Odli$nosti mezi ERM a tradiénim managementem rizik

Tradi¢ni management rizik ERM

Riziko posuzované v kontextu s obchodni
Riziko jako jednotliva nebezpeci .

strategii
Identifikace rizik a vyhodnoceni Vyvoj rizikového portfolia
Zaméfeni na jednotliva rizika Zam¢éteni na kriticka rizika
Zmirnéni rizika Optimalizace rizika
Rizikové hranice Rizikova strategie
Rizika nemajici vlastnika Definovani rizikové odpovédnosti
Néhodna kvantifikace rizika Sledovani a méfent rizik
,»Riziko neni moje odpoveédnost® ,»Riziko je odpovédnosti kazdého*

Zdroj: upraveno podle [14]

Podnikatelské subjekty musi byt schopny véas rozpoznat a fidit riziko. U¢inného ¥izeni

podnikatelskych rizik je dosazeno za urc¢itych podminek:

e jasné definovani strategie subjektu a rizikové strategie,
e fungovani procesu fizeni rizik za podpory vyhovujicich informacnich systémd,

e funkcnost interni kultury a schopnost rozvijeni a pfizptisobovani rizikim.
Management podniku musi zajistovat:*

1. analyzu rizika, monitorovani a méteni (interni a externi prostfedi firmy)

2. definovani cild v oblasti snizeni rizik (v souladu s rizikovou strategii firmy,
napt. rizika, kterym lze vénovat mensi pozornost, minimalizace nakladi spojenych
S realizaci strategie, atd.) a stanoveni strategie pro snizeni rizik (pi. dosazené vynosy
mohou vyvazit ptipadné riziko)

3. urceni a implementace nejvhodnéjsi metody snizeni rizik (pf. diverzifikace
dodavatelt, vynost, atd.)

4. vyhodnoceni rizikové strategie - risk manager nese odpovédnost za provadéni

rizikové politiky a spolupracuje s agentem zmény v procesu planované zmeény.

* SMEJKAL, Vladimir; RAIS, Karel. Rizeni rizik ve firmdch a jinych organizacich. 2., aktualizované a roziifené
vydani. Praha : Grada Publishing, a. s., 2006. s. 102
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Proces fizeni rizik 1ze zndzornit nasledujicim obrazkem.

Méfeni a
monitorovani rizika
Procesy

Strategie firmy

»
|

Analyza rizik P a—

!

Vybér, volba a
implementace metod
snizovani rizika

!

Uprava procesu
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Obrazek €. 1: Proces fizeni rizik

Zdroj: [12]

Pt jakémkoli podnikéni je nutné si uvédomit, ze rizika, kterym je podnik vystaven, neni
mozné snizit natolik, aby byla nulova. Cile, které jsou stanoveny v souvislosti s riziky, musi
byt v souladu se strategickymi cili firmy. Ukolem kazdého manaZera je identifikace rizika,
vyhodnoceni, na zakladé kterého je mozné zjistit potencialni velikost ztraty
a pravdépodobnost vyskytu ztraty.

Podle potencialniho finan¢niho dopadu ztraty se rizika ¢leni na:

e  kritické riziko (maji za nasledek bankrot firmy)
e dilezité riziko (nemaji za ndsledek bankrot, ale firma si musi pljc¢it finan¢ni
prosttedky pro sviij dalsi provoz)

e  bézné riziko (ztraty lze pokryt stavajicimi aktivy [12]
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1.3  Metody sniZovani rizika

Pro snizeni rizika je nutné vybrat nejvhodnéjsi metodu. RGzné druhy rizik ptredstavuji
1 vyuziti riznych metod, kterymi lze riziko snizit. V nékterych piipadech se miize riziko
zadrzet a v nékterych presunout.

Pokud se jedna o riziko, které je zcela nepfijatelné pro podnik, je nutné se riziku néjakym
zpusobem vyhnout ¢i redukovat. Retence (zadrzeni) a transfer (pfesun) jsou metody, které se
uzivaji nejéastéji, avSak existuje i fada jinych metod. Pokud se jedna o riziko s vysokou
pravdépodobnosti, ale s malym dopadem, je nejvhodné&jsi nastroj pro snizZeni rizika redukce
nebo retence. V pifipad¢ nizké pravdépodobnosti hrozby, ale s velkym dopadem se fesi
pojisténim. Pro nizkou pravdépodobnost hrozby s malym dopadem se uziva retence. Tato

doporuceni lze vyjadiit pomoci nasledujici tabulky.

Tabulka 2: Metody pro obecné feseni rizika ve firmé

Vysoka pravdépodobnost Nizka pravdépodobnost

Velky dopad Redukce, vyhnuti se riziku Pojisténi

Maly dopad Redukce a zadrzeni Zadrzeni

Zdroj: [12]

Dalsimi metodami, které se uzivaji pro snizeni rizik je kromé nejuzivangjsi retence a

redukce rizik napf.:

vyhybani se rizikiim,

diverzifikace rizika,
e vytvarfeni rezerv,

e  pojisténti,

e sdileni rizika,

e transfer rizika,

e ofenzivni fizeni firmy, aj. [12]
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Retence rizik

V piipad¢ retence rizika neboli zadrzeni je riziko na pfijatelné tirovni. Firma je schopna se
vyporadat s rizikem vlastnimi zdroji. Retence rizik mize byt dobrovolna, nedobrovolnd c¢i

védoma, nevédoma.
Redukce rizik

Redukce rizik spociva ve snizeni rizika na takovou uroven, ktera je pro podnik pfijatelna.
Tento zpusob je charakteristicky pro vysokou pravdépodobnost hrozby at’ uz jde o maly ¢i
velky dopad. Podle toho, zda se podnik zaméiuje na redukeci rizika nebo na konecné dusledky

aktivit, rozlisuji se dvé metody:

e odstranujici plivod vzniku rizika (jedné se o preventivni opatieni zajiSt'ujici eliminaci
rizikovych situaci)
e zmirnujici negativni disledky rizika (zaméfuji se na snizeni dopadii neptiznivych

situaci) [5, 12]

1.3.1 Vyhnuti se rizikim

Dochazi ktomu v pfipadé, Ze se jednd o rizika, kterd jsou pro podnikatelsky subjekt
nepiijatelna. Podnik se vyhyba jakymkoli aktivitam, které ptfedstavuji nepiijatelnou Uroven
rizika. Kazda podnikatelska aktivita je spojena s urCitymi riziky. Je ziejmé, Ze nékterym
rizikim se nelze zcela vyhnout. Problém nastava, pokud se podnik vyhyba rizikiim, ktera
mohou velmi ovlivnit jeho postaveni na trhu. Vysoké riziko poskytuje piilezitosti. Tedy
pokud se podnik bude neustale vyhybat rizikim, potom sniZuje mozZnost svého ristu. Vysoké

riziko predstavuje tedy i vysoky zisk. [12]

1.3.2 Diverzifikace rizika
Patii mezi ¢asto uzivané metody snizeni rizika. Spoc¢iva v tzv. rozlozeni rizika. Existuje:

e diverzifikace podnikatelskych aktivit,
e diverzifikace trhi,

e diverzifikace teritorialni.[17]

Podnikatelské aktivity jsou rozlozeny takovym zpusobem, aby riziko ovlivnilo pouze
nékterou znich a nemélo tak velky negativni dopad na cely podnik. Strategicky cil
diverzifikace podnikovych aktivit predstavuje zvySeni trzniho podilu vykonavanim dalsi
¢innosti, ktera nepatii do stejného odvétvi jako predeslé a také zvyseni zisku. Pokud se jedna

o vytvareni portfolia akcii, je jasné, ze riziko bude odlisné v piipadé dvou druhi akcii nebo
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vice druht akcii. Zisky, které budou ziskany u nékterych druhii akcii, pokryji ztraty vzniklé

u ostatnich druhti akeii.
Zakladni typy vyrobkové diverzifikace (diverzifikace podnikatelskych aktivit) jsou:

e horizontdlni diverzifikace - pfedstavuje rozsifeni vyrobniho programu
o vyrobky, které maji rtizny charakter; sluzby a produkty jsou poskytovany stejnym
zékazniktim, avSak rozsituje je do odliSnych odvétvi.

e vertikalni diverzifikace — tento typ snizuje riziko firmy a jeji zavislosti ve
vztahu k dodavateliim; snizuje také riziko neschopnosti odbératelti plnit své zavazky.

e smiSena diverzifikace — jedna se o diverzifikaci do neptibuznych oborti; méni
se obchodni i1 vyrobni strategie.

e soustiedna diverzifikace — ¢innost, ktera je nové vykonavana, ktera podporuje

stavajici ¢innost a navazuje na ni.[12, 17]

1.3.3 Vytvareni rezerv

Podniky vytvaieji rezervy, aby snizily dopad rizika. Rezervy mohou byt materidlové nebo
finan¢ni. Materialové rezervy predstavuji kryti nedostatku v zasobach. Finanéni rezervy
ptredstavuji zajisténi schopnosti splacet zavazky podniku v obdobi nedostatku finan¢nich
prostiedkii. Neschopnost odbératelii splacet je pfi¢inou nedostatku hotovych finan¢nich

prostiedki. [12]

1.3.4 Pojisténi

PojiSténi je dal$im zpiisobem, jak zamezit plnému dopadu rizika. Subjekt se pojistuje proti
ztratam, které rizika zptisobuji. Negativni dopady rizika jsou pfeneseny na pojistovnu, které
subjekt v pravidelnych intervalech plati tzv. pojistné. V oblasti obchodu mohou byt rizné
druhy pojisténi pro kryti rizik:

e pojisténi odpoveédnosti za Skodu (pojisténi za Skody zpusobené zavadnosti
vyrobkll; zdvadnost vyrobki v disledku uzivani mize zpisobit majetkové Skody ¢i
Skody na zdravi, za kterou odpovida vyrobce)

e pojisténi teritoridlnich rizik (rizika vyplyvaji z administrativnich opatieni statt,
politického vyvoje zemi, konfliktd atd.)

e pojisténi uvérovych rizik (pfedstavuje kryti financnich ztrat, které podniku

vznikly v dusledku platebni neschopnosti dluznika)
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e pojisténi zahrani¢nich pfeprav zasilek (pojistovna poskytne plnéni v ptipadé
zcizeni, ztraty ¢i poskozeni zasilky)

e pojisténi investic nebo jednorazovych akci

Sazby, které jsou stanoveny v ramci pojisténi, se 1i§i podle rizikovosti teritoria, délce

pojisténi a typu pojisténi. [12]
1. 3.5 Sdileni rizika

Predstavuje rozlozeni rizika mezi vice UcCastnikt. Existuji rizné formy spoluprace firem
napt. volné sdruzeni nékolik firem, strategické aliance, spole¢ni podnik, atd. Spole¢ny podnik
muze mit pravni formu napt. zalozeni nové firmy, holdingova struktura, smlouva o tichém

spolecenstvi, soukromopravni korporace ucelové sdruzeni majetku (nadace), atd. [12]

1.3.6 Transfer rizika na jiné subjekty

Jednd se o defenzivni pfistup k riziku. Pfedstavuje piesun rizika na jiné podnikatelské
subjekty. Presun rizika mtize mit riznou formu, jde napft. o uzavirani komisionaiskych smluv,
obchodnich smluv, leasing, fransiza, odkup kratkodobych a dlouhodobych pohledavek,
dlouhodobé kupni smlouvy vztahujici se na dodavku surovin, materidli za pevné ceny, aj.
Ptenos rizika provadéji subjekty, které jsou charakteristické svym dominantnim postavenim

na trhu, jehoz vyuzivaji. [4]

1.3.7 Ofenzivni pFistup

Piedstavuje jednu znejlepSich preventivnich opatifeni proti podnikatelskému riziku.

Zakladni rysy ofenzivniho fizeni firmy:

e spravné zvoleni a implementace rozvojové strategie firmy,
e preference a snaha o neustalé rozvijeni silnych stranek firmy
e snaha o pfizplisobeni se zménam vnitiniho a vnéj$iho prostredi.
Ofenzivni fizeni je charakteristické svou jednoduchou organizaéni strukturou,

marketingovou orientaci fizeni, kde prioritou jsou zdkaznici. Db4d na vyvoj svych

zaméstnanctl a zvySovani jejich kvalifikace. [12]
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2. FINANCNI ANALYZA RIZIKA

2.1 Zakladni pojmy analyzy rizika
Aktivum

Ptedstavuje vSe, co ma pro dany podnik hodnotu. Hodnotu Ize snizit ptisobenim hrozby,
proto je potieba aktivum urcitym zpiisobem chréanit. Aktiva jsou hmotnd a nehmotna. Hmotna
zahrnuji naptiklad nemovitosti, penize, atd. Nehmotnid predstavuji napiiklad autorska
a prumyslova prava, informace a dalsi. Zakladnim znakem aktiva je jeho hodnota. Je odlisna

v disledku subjektivniho pohledu hodnoceni.
Hrozba

Predstavuje jakoukoliv udélost, ktera mize mit negativni dopad. Muze to byt i urcita
osoba, aktivita ¢&i sila, ktera piisobi na aktivum a je schopna zptisobit kodu. Skoda zptisobena
hrozbou se nazyva dopad hrozby. Nesmi byt opomenuta Urovenn hrozby, jejiz zakladni

hodnotici kritéria jsou: nebezpecnost, pristup a motivace.
Zranitelnost

Vyjadiuje citlivost aktiva na piisobeni hrozby. Je to jakasi slabina, nedostatek, ktery miize
byt zneuZzit hrozbou. Zakladnim znakem zranitelnosti je jeji Uroven, kterd se hodnoti podle

dvou faktord, a to citlivosti a kriti¢nosti.
Protiopatieni

Slouzi ke snizeni dopadu hrozby ¢i zranitelnosti aktiva. Predstavuje urcity postup, proces,
ktery byl vytvoten pro eliminaci hrozby, jejiho dopadu a sniZeni zranitelnosti. Protiopatieni je
dano efektivitou a naklady. Efektivita ptedstavuje, o kolik se snizi vliv hrozby. Naklady

piedstavuji naklady na pofizeni, zavedeni a provozovani protiopatieni. [12]
Riziko

Vznika vzajemnym pisobenim hrozby a aktiva. Dale viz. pfedchozi kapitola.
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2.2 Financ¢ni analyza

V ekonomickém prostiedi dochéazi k fadé¢ zmén, se kterymi se podniky musi potykat. Pro
udrzeni stability podniku je nutné sledovani veskerych zmén, ke kterym v prostfedi dochazi.
Podniky se snazi témto zménam ptizpusobit tak, aby neohrozily zdravi firmy. Nutnosti je
posouzeni finan¢ni situace firmy. Nejcastéji se uzivaji financni ukazatele, které se zjist'uji
vV ramci financni analyzy. Finan¢ni analyza odrazi finan¢ni situaci firmy a umoznuje posoudit,
kam bude déle finan¢ni zdravi firmy smétovat a jakym zpasobem ji lze ovlivnit. Piedstavuje
systematicky rozbor dat, ktera jsou zobrazena v Ucetnich vykazech. Umoznuje zhodnotit
minulou, soucasnou i budouci situaci. Pfi finan¢ni analyze je tfeba nejprve diagndza
zékladnich indikatorti finan¢ni situace, rozbor pfiCin stavu, identifikace faktort, které

udajt, které jsou pro finan¢ni analyzu nezbytné, 1ze rozd¢lit z riznych pohledi:

1. podle zdrojii finan¢nich prostifedki — vlastnici, véftitelé (banky), obchodni
vetitelé

2. podle pravomoci v fizeni podniku — vlastnici, management, vnitropodnikové
hospodaiské jednotky

3. podle podilu na vystupech — zaméstnanci, obchodni dodavatelé, banky,

investofi, Stat, management [1, 9]

Z hlediska vlastnikli (investoril) je ov&€fovano, zda prostfedky jsou vyuzivany na stanovené
ucely a zda jsou zhodnocovany. Véfitelé pomoci analyzy hodnoti ziskovost a také schopnost
uhradit splatné zavazky. Banky jako véfitelé se zajimaji o dlouhodobou ziskovost. Kratkodobi

vétitelé si mohou ovérit platebni schopnost, strukturu obéznych aktiv, zdvazkt a cash flow.
Finan¢ni analyzu Ize ¢lenit podle objektu zkoumani:

e mezinarodni,
e narodniho hospodarstvi,
e odvétvi,

e podniku.

Financ¢ni analyza odvétvi spociva v analyze subjekti, které vykonavaji podobné ¢innosti ¢i
poskytuji obdobné sluzby. Pti analyze samotného podniku je nezbytné se zaméfit i na pozici,

kterou v ramci odvétvi podnik zaujima. [9]
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Zdroje pro finan¢ni analyzu

Finanéni analyza se opira o data vychazejici z G&etnich vykazt. Udetni vykazy podnik
sestavuje na zakladé ucetni zavérky. Data obsazena ve vykazech jsou béhem ucetniho obdobi
prubézné zaznamenavana. Nejdulezitéj$i je zajiSténi kvalitnich a komplexnich vstupnich
informaci. V pfipad¢, Ze informace nejsou dostatecné¢ kvalitni, dochézi ke snizovani

vypovidaci schopnosti ukazatelt. Ugetni vykazy se mohou délit na dvé &asti, a to:

e financ¢ni ucetni vykazy,

e vnitropodnikové tcetni vykazy.

Finanéni ucetni vykazy byvaji oznaovany také jako externi, a to z diivodu poskytovani
informaci externim uzivatelim. Podnik je povinen zvefejilovat tyto informace minimalné
jedenkréat rocné. Vykazy vnitropodnikového ucetnictvi jsou tzv. interni, jelikoz informace
slouzi pouze pro vnitini potfebu podniku. Nejsou tedy zvefejiiovany. Vykazy obsahuji
informace jako druhové nebo kalkulacni ¢lenéni nékladi. Vyhodou téchto vykazu je kratsi
Casovy interval pro jejich sestavovani. Poskytuji kvalitni informace pro moznost tvorby

casovych tad. Zakladnimi ucetnimi vykazy jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash

flow. [1, 9]
Rozvaha

Rozvaha zobrazuje na jedné stran¢ majetek podniku (aktiva) a na druhé stran¢ zdroje, ze
kterych je majetek financovan (pasiva). Pro ovéfeni spravnosti bilance plati, Zze aktiva se
rovnaji pasivim. Aktiva se zobrazuji na levé stran€ bilance a pasiva na pravé strané bilance.
Rozvaha je nejcastéji sestavovana k poslednimu dni ucetniho obdobi. Cilem je vérny obraz
majetku podniku, zdrojl financovani a finan¢ni situace podniku. Aktiva podniku se déli podle
doby pouzitelnosti na dlouhodoba a kratkodoba. Dlouhodoby majetek se opotfebovava a ma
dobu pouzitelnosti del$i nez jeden rok. Kratkodoby majetek se spotfebovava a ma dobu
pouzitelnosti krat§i neZ jeden rok. Dale se aktiva jes$té déli na ostatni aktiva. Pasiva rozvahy
jsou tvofena vlastnim kapitadlem, cizim kapitdlem a ostatnimi pasivy. Cizi kapital predstavuje

zavazky spole¢nosti. Bilance rozvahy je znazornéna nasledujici tabulkou. [9]
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Tabulka 3: Struktura aktiv a pasiv

Aktiva Pasiva

Dlouhodoby majetek Vlastni zdroje

Dlouhodoby hmotny majetek Zakladni kapital

Dlouhodoby nehmotny majetek Fondy

Dlouhodoby finan¢ni majetek Vysledek hospodateni minulych let

Vysledek hospodareni bézného roku

Kratkodoby (obéZny) majetek Cizi zdroje

Zasoby Dlouhodobé zavazky a uvéry
Pohledavky Kratkodobé zdvazky a uvéry
Kratkodoby finan¢ni majetek Rezervy

Ostatni aktiva Ostatni pasiva

Casové rozliseni Casové rozliseni

Dohadné ucty aktivni Dohadné ucty pasivni

Zdroj: [9, 13]

Rozvaha se podle toho, ke kterému dni je sestavena rozliSuje na pocate¢ni, mimoiadnou

a konecnou. Kone¢na rozvaha spoleéné s vykazem zisku a ztraty tvofi ro¢ni zavérku.
Vykaz zisku a ztraty

Vykaz ziskti a ztrat poskytuje ptehled o vynosech, ndkladech a predev§im vysledku

hospodateni. ,,Vynosy jsou penézni castky, které podnik ziskal z veSkerych cinnosti za urcité

ucetni obdobi (mésic, rok) bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo K jejich inkasu.®

Hlavni sloZku vynost tvoii trzby z prodeje vlastnich vyrobka a sluzeb. ,, Naklady podniku

“®6 Rozdil mezi témito

Jjsou penezni castky, které podnik ucelné vynaloZil na ziskani vynosi.
vynosy a naklady tvofi vysledek hospodateni, ktery mize byt zaporny ¢i kladny. V ptipadé

zaporného celkového vysledku hospodateni vznika podniku ztrata. Pokud je celkovy vysledek

> SYNEK, Miloslav. ManaZerskd ekonomika. 4., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, a. s.,
2007, s. 72. ISBN 978-80-247-1992-4.
6 SYNEK, Miloslav. ManaZerskd ekonomika. 4., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, a. s.,
2007, s. 72. ISBN 978-80-247-1992-4.
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hospodafeni kladny, jedna se o zisk podniku. Vysledek hospodaieni se ¢leni na VH
Z provozni ¢innosti, VH z finan¢ni ¢innosti, VH za béznou ¢innost, mimoradny VH, VH za

ucetni obdobi. Struktura vysledovky je znadzornéna v nasledujici tabulce. [13]

Tabulka 4: Vykaz zisku a ztraty

Prodejni ¢innost
+ trzby za prodej zbozi
- naklady vynalozené na prodané zbozi

= obchodni marze

Vyrobni ¢innost

+ vykony

- vykonova spotieba

= pridana hodnota

+ ostatni provozni vynosy

- osobni nédklady, dané a poplatky, odpisy, ostatni provozni naklady

= provozni vysledek hospodareni

Finan¢ni ¢innost
+ finan¢ni vynosy

- finan¢ni naklady

= hospodarsky vysledek z finan¢ni ¢innosti

- dan z pfijmu za béznou ¢innost

= hospodarsky vysledek za béZnou ¢innost

Mimofiadna ¢innost
+ mimotradné vynosy
- mimofadné néklady

- dail z pfijmu z mimofadné ¢innosti

= mimoiadny hospodarsky vysledek

> hospodaisky vysledek za ucetni obdobi

Zdroj: [3]
Vykaz cash flow

Vedle sestavovani rozvahy a vykazu zisku a ztraty je nutné pro fizeni finan¢ni situace
podniku mit k dispozici ptehled veskerého pohybu penéznich prostiedkii. Vykaz cash flow

tedy umoziuje posoudit finanéni situaci podniku. ,,Cash flow je mozné charakterizovat jako
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pohyb penéznich prostiedkii (jejich pririistek a ubytek) podniku za urcité obdobi v souvislosti

. . V. r ool
S jeho ekonomickou cinnosti. *

Vykaz cash flow se déli na tfi zdkladni ¢asti:

e penézni toky z provozni ¢innosti — vedle vysledku z provozni ¢innosti, se jedna
o zménu pohledavek, zavazkt, zasob, atd.

e penézni toky z investicni ¢innosti — pfedstavuji vydaje, které byly vynalozené
na pofizeni investicniho majetku

e penézni toky Z finan¢ni Cinnosti — pfedstavuje napi. splaceni Gvéerd, piijimani
uvéra aj. [16]

Struktura cash flow je zobrazena v nasledujici tabulce.

7 VALACH, Josef. Financni fizeni podniku. 1. vydani. Praha: EKOPRESS, s. r. 0., 1997, s. 69. ISBN 80-901991-6-X.
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Tabulka 5: Struktura vykazu cash flow

Zisk po uhrad¢ urok a zdanéni

+ odpisy

+ jiné naklady

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb penéz

Cash flow ze samofinancovani

+/- zména pohledavek

+/- zména kratkodobych cennych papiri

+/- zména zasob

+/- zména kratkodobych zavazku

Cash flow z provozni ¢innosti

+/- zména fixniho majetku

+/- zména nakoupenych akcii a obligaci

Cash flow z investi¢ni ¢innosti

+/- zména dlouhodobych zavazku

+ ptirtstek vlastniho jméni z titulu emise akcii

- vyplata dividend

Cash flow z finan¢ni ¢innosti

Cash flow Ize kvantifikovat dvéma zplsoby:

pfimo — spociva ve sledovani ptiristka a ubytkl za dané obdobi,
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nepiimo — spociva v transformaci zisku do pohybu penéznich prostiedki. [9]



3. FINANCNI UKAZATELE

Zéakladem finan¢ni analyzy je prace s financnimi ukazateli, které umoziuji vyhodnotit

finan¢ni situaci podniku. Zakladni ¢lenéni ukazatelt:

e absolutni,
e rozdilové,

e  pomgerove.

V soucasné dob¢ se uziva nasledujici zptisob ¢lenéni finan¢nich ukazatelt.

stavové
tokové
extenzivni
rozdilové
Financni
ukazatele . .
nefinanéni
intenzivni stejnorodé

nestejnorodé

Obrizek &. 2: Clenéni finanénich ukazateld

Zdroj: [9]

Extenzivni ukazatele lze oznacit jako tzv. ukazatele mnozstvi. Jsou vyjadieny
v objemovych jednotkach a poskytuji informace o rozsahu. Extenzivni ukazatele zahrnuji
stavové, tokové, rozdilové a nefinancni ukazatele. Stavové ukazatele jsou jednotlivé
rozvahové polozky aktiv a pasiv popisujici jejich stav k ur¢itému c¢asovému okamziku.
U rozdilovych ukazatelti je spoleénym znakem rozdil stavu urcitych skupin aktiv a pasiv
vztahujici se ke stejnému casovému okamziku. Tokové ukazatele podavaji informace
o extenzivnich ukazatelich a jejich zméné. Muze se jednat o rozdil polozek vykazu zisku
a ztraty. Pouze finan¢ni ukazatele nestacCi, proto jsou nutnou soucasti financ¢ni analyzy

i nefinanéni ukazatele. Casto vychazeji z polozek vnitropodnikového uéetnictvi. [9]
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Intenzivni ukazatele vyjadiuji pomér extenzivnich ukazatelti. Vyjadiuji intenzitu daného
jevi. Intenzivni ukazatele se rozd€luji na stejnorodé a nestejnorodé. Stejnorodé intenzivni
ukazatele predstavuji poméry extenzivnich ukazatelti, které jsou vyjadieny ve stejnych
jednotkach. Nestejnorodé intenzivni ukazatele pfedstavuji pomeéry extenzivnich ukazateld,
které jsou vyjadreny v rtiznych jednotkach. Umoznuji vyjadrit, jakym zpiisobem se finan¢ni
situace podniku vyviji v Case a napomahd hodnotit rizika a porovnat situaci s ostatnimi

podniky, které provozuji obdobné ¢innosti.[9]

3.1 Analyza extenzivnich ukazateli
Analyza stavovych ukazateli mtze byt:

e Horizontalni — tzv. analyza trendd. Pro tuto analyzu je nezbytné mit k dispozici
data za del$i ¢asové obdobi. Analyza sleduje, jakym zptsobem se jednotlivé polozky
finan¢nich vykazu méni v Case.

e Vertikdlni — tzv. procentni analyza. Jednd se procentni rozbor finan¢nich
vykazli. Vyjadfuje v procentech podil jednotlivych poloZzek na celku. Analyza
umoznuje nejen snadnéjSi srovnani podniku s pfedchozimi obdobimi, ale také

S ostatnimi podniky.
Analyza rozdilovych a tokovych ukazateli

Dtlezitym Ucetnim vykazem je vykaz zisku a ztraty. Analyza cash flow vyhodnocuje
schopnost vytvaret prostfedky k financovani riznych potieb podniku. Rozdilové ukazatele se
vyuzivaji v ramci analyzy fondi financnich prostiedkd. Analyza finan¢nich fondl se
nejcastéji zameétuje na Cisty pracovni kapital, ktery predstavuje rozdil mezi obéznymi aktivy

a kratkodobymi pasivy. [6]

3.2 Analyza intenzivnich ukazateli

Jedna se o tzv. pomérovou analyzu. Tato analyza vyuZiva nejcastéji ukazatell likvidity,
aktivity, rentability, zadluZenosti, ukazatele kapitdlového trhu a cash flow. Analyza
pomérovymi ukazateli vyuziva udaje, které jsou uvedené v zakladnich ucetnich vykazech.
Podle ucetnich vykazii, které podnik pro analyzu vyuziva, 1ze pomérové ukazatele rozdélit do

tii zakladnich skupin:

e Ukazatele struktury majetku a kapitalu — vychazeji z rozvahy.
e Ukazatele tvorby vysledku hospodateni — vychazeji z vykazu zisku a ztraty.

e Ukazatele na bazi penéznich tokl — vychazeji z vykazu cash flow. [9]
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Podle oblasti, na které se ukazatele zaméiuji, 1ze Clenit na:

e Ukazatele likvidity

e Ukazatele rentability

e Ukazatele zadluzenosti
o Ukazatele aktivity

e Ukazatele trzni hodnoty [9]

Tento zplisob Clenéni ukazatelli je vyuzivan nejcastéji. Clenéni ukazateld se muze lisit

podle potieb jednotlivych podnikd.

3.2.1 Ukazatele likvidity

Likvidita predstavuje dtlezitou schopnost vSech podnikl. Vyjadiuje, jak je podnik schopny
splatit své zavazky. Pojem likvidita uzce souvisi s pojmem solventnost. K tomu, aby byl
podnik solventni, musi byt splnéna podminka likvidity. Jako jednu z moznych definic
likvidity lze pouzit: ,, Likvidita vyjadiuje schopnost podniku premeénit sva aktiva na penézni
prostiedky a témi kryt véas, v pozadované podobé a na pozZadovaném misté vSechny splatné
zavazky. Likvidita je mirou schopnosti a pripravenosti podniku uhradit stavajici kratkodobé
penézni zavazky véas a v plné vysi. “8 pokud by podnik nebyl dostate¢né likvidni, mohlo by to
vést v nejhors§im piipadé€ i k jeho samotnému bankrotu. NejuZivangjsi ukazatele likvidity jsou
tf1 nasledujici:

e okamzita likvidita,

e pohotova likvidita,

e  bézna likvidita.[8]

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita (cash ratio) je také znama jako likvidita I. stupné. Je to ukazatel, ktery
vyjadiuje, jak je podnik schopny zaplatit okamzité své kratkodobé zavazky. Pro vypocet
okamzité likvidity se vyuZzivaji nejlikvidnéjsi prostiedky, a to financni majetek. Financni
majetek je pfedstavovan pokladni hotovosti, penézi na béZném uctu, Seky nebo

obchodovatelnymi cennymi papiry. Nékteré teorie uvadi pouze penize v hotovosti a na

bézném uctu. Ukazatel okamzité likvidy Ize vyjadfit nasledujicim vzorcem [9]:

® REZNAKOVA, Maria. Rizeni platebni schopnosti podniku: Fizeni platebni schopnosti ... a praktickych
aplikaci. 1. vyd. Praha: Grada publishing, 2010, s. 19. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-3441-5

(brpz.).
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Finan¢ni majetek
Kratkodobé zavazky (1)

Okamzita likvidita =

Doporucené hodnota ukazatele se pohybuje v rozmezi 0,2 az 0,5.
Pohotova likvidita

Pohotovou likviditu (acid test) lze také oznacit jako likviditu II. stupné. Tento ukazatel
nezahrnuje zasoby, které piedstavuji nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv. Ukazatel pohotové
likvidity 1ze vyjadfit nasledujicim vzorcem[9]:

obé&Zzna aktiva — zasoby
kratkodobé zévazky @)

Pohotova likvidita =

Doporucend hodnota ukazatele je v rozmezi 0,7 az 1,2.
Bézna likvidita
Bézna likvidita (current ratio) je oznaCovana jako likvidita III. stupné. Vyjadiuje, kolik

korun obéZnych aktiv pokryje jednu korunu kratkodobych zavazkl. Vzorec bézné likvidity je

vyjadien nasledovné [9]:

obézna aktiva
kratkodobé zavazky (3)

Bézna likvidita =

Doporucend hodnota bézné likvidity se pohybuje v rozmezi 1,5 az 2,5.

Pro objektivni posouzeni situace podniku z hlediska likvidity je nutné dlouhodobé sledovat

Vvyvoj v case.

3.2.2 Ukazatele rentability

Rentabilita podniku ukazuje efektivnost Cinnosti, kterou vykonava. ,, Rentabilita (téz
vynosnost vlozeného kapitilu) je meéritkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje,

dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. “9 Mezi ukazatele rentability patii:

e rentabilita aktiv,
e rentabilita vlastniho kapitalu,

e rentabilita trzeb, [9]

*RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. roz$. vyd. Praha: Grada,
2010, s. 51. ISBN 978-80-247-3308-1.
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e rentabilita nakladu,

e rentabilita celkového investovaného kapitalu.
Rentabilita aktiv (ROA — return on assets)

Rentabilita aktiv muze byt také znama pod pojmem rentabilita celkového vlozeného
kapitalu. Zobrazuje celkovou vynosnost kapitalu. Pfredstavuje pomér mezi ziskem a celkovym
vlozenym kapitalem. Vzorec pro ukazatel rentability 1ze obecné znazornit [9]:

zisk
celkovy vlozeny kapital (@)

ROA =

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — return on equity)

Rentabilita vlastniho kapitdlu vyuziva pouze vlastniho kapitdlu podniku. Vyjadiuje
schopnost podniku zhodnotit kapital vloZzeny do podniku jeho vlastniky nebo akcionafi. [9]

ROE = 2|sk(,EAT_) ,
vlastni kapitéal (5)

Rentabilita trzeb (ROS — return on sales)

Rentabilita trzeb vyjadiuje pomér mezi ziskem a trzbami. Zisk a trzby mohou mit rtiznou
podobu podle ucelu finan¢ni analyzy. ,, Ukazatele vyjadruji schopnost podniku dosahovat
zisku pri dané urovni trzeb, tedy kolik dokaze podnik vyprodukovat efektu na 1 Ks trzeb. «d0

Vzorec pro rentabilitu trzeb:

_ Zisk(EAT)
trzby ©)

ROS

Rentabilita nakladi (ROC — return on costs)

Dal$im zptsobem, jak pométovat zisk je s naklady. Vyjadtuje, kolik korun zisku podnik
ziskal pfi vynaloZeni jedné koruny nakladi. Lze ho vypocitat pomérem zisku k celkovym
nakladim. Dal§im zptisobem vypoctu je dopln€k k ukazateli rentability trzeb. Prvni zplisob

vypoctu pomoci poméru zisku a nakladu je vyjadien vzorcem [9]:

_ Zisk(EAT)
celkové néaklady )

Y RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. roz$. vyd. Praha: Grada,
2010, s. 56. ISBN 978-80-247-3308-1.
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., Cim vy$si je ukazatel rentability nakladii, tim lépe jsou zhodnoceny vioZené naklady do

B , o . a1
hospodarského procesu, tim vyssi je procento zisku.

Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE — return on capital employed)

Ukazatel pométuje zisk a dlouhodobé financni prosttedky. ,,Jedna se o ukazatel, ktery
vyjadruje miru zhodnoceni vsech aktiv spolecnosti financovanych vilastnim i cizim

dlouhodobym kapitdalem. “** Lze vyjadiit nasledujicim vzorcem [1]:

zisk(EBIT)

ROCE = — T
dlouhodobé zavazky + vlastni kapital (8)

3.2.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti vychazi z udajt, které jsou uvedeny v rozvaze. Vyjadiuji, v jakém
rozsahu jsou aktiva financovana cizimi zdroji. Je znamo, Ze cizi kapitdl je levnéjsi, ovSem
problémy by mohly nastat pfi jeho ziskavéani. Zakon vyzaduje urCitou vysi vlastniho kapitalu,
takze financovani aktiv pouze cizimi zdroji je vylouceno. Pokud by podnik financoval pouze
z vlastnich zdrojl, dosSlo by ke snizeni celkové vynosnosti vlozené¢ho kapitalu. Podnikova
aktiva jsou tedy financovéna jak vlastnimi, tak cizimi zdroji. Podniky zvazuji faktory, které
ukazatele zadluzenosti ovliviuji. Jsou to rizika, dané, typ aktiv a stupenn finan¢ni volnosti
podniku. Zakladni ukazatele, které se vyuzivaji, jsou ukazatel véfitelského rizika a ukazatel

urokového kryti. Dopliikovym ukazatelem véfitelského rizika je koeficient samofinancovani.
Ukazatel véritelského rizika
Ukazatel vyjadiuje celkovou zadluzenost. Lze ho vypocitat pomoci vzorce:

celkovy cizi kapital
celkova aktiva ©)

Ukazatel vétitelského rizika =

Cim vyssi vyjde vysledek, tim vyssi je i véfitelské riziko. Doplitkovym ukazatelem
k ukazateli vétitelského rizika je koeficient samofinancovani (equity ratio), ktery se vypocita

jako pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim. [7]

u DLUHOSOVA, Dana. Finanéni fizeni a rozhodovdni podniku: analyza, investovdni, oceriovdni, riziko, flexibilita.
Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 79. ISBN 80-86119-58-0 (broz.).

? RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. roz$. vyd. Praha: Grada,
2010, s. 53. ISBN 978-80-247-3308-1.
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Ukazatel arokového kryti

Ukazatel udava, kolikrat zisk pokryje uroky. Doporucend hodnota vysledku se ma
pohybovat okolo trojnasobku. Lze ho vypoditat [9]:

EBIT
nakladové uroky (10)

Ukazatel Grokového kryti=

3.2.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyuzivaji pro vypocet vykaz zisku a ztraty a rozvahu. Jedna se o tzv.
kombinované ukazatele, protoze uzivaji data ze dvou zakladnich ucetnich vykazt. Ukazatele
aktivity predstavuji relativni véazanost kapitalu v kratkodobych ¢i dlouhodobych aktivech.
Odpovidaji na otazku, jak podnik hospodaii se svymi aktivy. Existuji dva typy ukazateld,
které jsou vyjadieny bud’ dobou obratu, nebo poctem obratii. Nejvice uzivanymi ukazateli
Jsou obrat aktiv, obrat dlouhodobého majetku, doba obratu zasob, doba splatnosti pohledavek,

doba splatnosti zavazka. [7]
Obrat aktiv

Mgéii efektivnost vyuziti veskerych aktiv ve firm&. Cim je ukazatel vysi, tim podnik
vyuziva aktiva efektivnéji. Lze vyjadrit: [1]

trzby
celkova aktiva

Obrat aktiv=
(11)

Obrat dlouhodobého majetku

Obrat dlouhodobého majetku ukazuje podniku, jak efektivné vyuziva své stroje, zafizeni,
nemovitosti a jiny dlouhodoby majetek. ,, Udava, kolikrat se dlouhodoby majetek obrati
V trzby za rok. “13 Cim kratsi doba obratu, tim lépe. Vzorec pro vypocet ukazatele je:

trzby
dlouhodoby majetek (12)

Obrat dlouhodob ého majetku =

Obrat zasob a doba obratu zasob

Obrat zasob podniku ukazuje, kolikrat je kazda polozka zasob v pribéhu roku prodana

a znovu uskladnéna. Je vyjadien pomérem trzeb a zasob. Od obratu zasob je odvozen vypocet

B KISLINGEROVA, Eva. ManaZerské finance. 3. vyd. Praha: C. H. Beck, 2010, s. 108. Beckova edice ekonomie.
ISBN 978-80-7400-194-9.
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doby obratu zasob, ktery vyjadiuje primérnou dobu vazanosti zdsob na sklad¢ do doby jejich
spotieby ¢i prodeje. [7]
zésoby

trzby

360 (13)

Doba obratu zasob =

Doba splatnosti pohledavek

Doba splatnosti pohleddvek neboli doba inkasa pohledavek vyjadiuje, jak dlouho podnik
musi ¢ekat na zaplaceni pohledavek a ma tak vazany penize v téchto pohledavkach.[7]
ke pohledavky
- trzby
360 (14)

Doba splatnostipohledave

Doba splatnosti kratkodobych zavazku

Vyjadiuje, jak rychle je podnik schopen plnit své zavazky vici ostatnim. Ukazatel

poskytuje dobré informace pro budouci ¢i stavajici vétitele. [7]

Doba splatnostikratkodobych zavazki = kratkodolv)e zavazky
trzby
360 (15)

3.2.5 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty na rozdil od pfedchozich ukazateld, pracuji s trznimi hodnotami.
Vyjadfuji, jak trh hodnoti minulé aktivity podniku a také jakym smérem se bude dal ubirat.
Ptedstavuji dilezitou informaci pro budouci investory, protoze davaji informace o navratnosti
investic (dividendy, riist cen akcii). K nejvyznamnéj$im ukazatelim patii ucetni hodnota
akcie, Cisty zisk na akcii, dividendovy vynos, vyplatni pomér, dividendové kryti, aktivacni
pomér, P/E. [9]

Ucetni hodnota akcii

Vypovidaji o minulé vykonnosti podniku. Pokud je firma zdrava, neustale se S postupem

Casu ucetni hodnota akcie zvySuje, a tudiz maji potencidlni investoii o tuto firmu zajem.

Dosazeny zisk, ktery je dale reinvestovan, zvySuje vlastni kapitdl firmy a tim napomaha

k moznosti jejimu rozvijeni. Vypocet l1ze znazornit nasledujicim pomérem [9]:

vlastni kapital
pocet emitovanych akcii (16)

Ucetni hodnota akcie =
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Cisty zisk na akcii (EPS)

Podévé informace akcionatim o velikosti zisku na jednu kmenovou akcii. Zisk je mozné
pouzit na reinvestici nebo byt rozd€len pfi vyplaté dividend. OvSem neinformuje o presné
vysi dividendy. Zisk mtze byt ovlivnén tcetni politikou, pfedev§im pii srovnavani s ostatnimi
firmami. Vypocet je nasledujici: [9, 1]

Cisty zisk
pocet emitovanych akcii (17)

Cisty zisk na akcii =

Dividendovy vynos

Dividendovy vynos vyjadiuje v procentech zhodnoceni finan¢nich prostredki, které byly
investovany. Cim vys$8i je vtomto piipadé trzni cena akcie, tim vice se ukazatel ubira

nepfiznivym smérem. Snizuje dividendovy vynos a investofi snizuji svij zéjem. [9]

Dividendovy vynos= d|V|der’1da na la'kcu x 100
trznicena akcie (18)

Vyplatni pomér

Vyjadiuje, kolik zisku je pouzito na vyplatu dividend a kolik na reinvestici. Vypovida
o dividendové politice podniku a je dilezitym ukazatelem pro vypocet dalSich ukazateld, jako

napf. tempo rustu podniku. [1]

dividenda na akcii
Cisty zisk na akcii (EPS) (19)

Vyplatnipomgr =

Dividendové kryti

Udava, kolikrat zisk pokryje dividendu a zbyvajici ¢ast je pouZzita na jiné Ucely. Tento
ukazatel se uziva také v souvislosti s vypoctem tempa ristu. [9]
Cisty zisk na akcii

Dividendové kryti=— -
dividenda na akcii (20)
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Aktivaéni pomér

Aktivaéni pomér je doplikkem k vyplatnimu poméru a vyjadiuje, jak velkd ¢ast zisku je

znovu investovana do podniku.

Aktivaini pomér =1-vyplatni pomer (21)

P/E (Price earnings ratio)

Piedstavuje pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii. Vyjadiuje, kolik korun jsou akcionafi
ochotni zaplatit za jednu korunu zisku plynouci z akcie. Cim je vysledek mensi, tim vice je

akcie podhodnocena a pro investora piedstavuje vyhodnou investici. [7, 1]

trznicena akcie
Cisty zisk na akcii (22)

P/E=

3.2.6 Souhrnné indexy

Cilem analyzy a vypoctu jednotlivych ukazatel umoziuje podniku v€as porozumét situaci
a progndzovat, jak dale se bude podnik vyvijet. Z jednotlivych vysledkl analyzy podnik miize
zjistit, zda je nadale schopny bez problému dale fungovat ¢i nikoliv. Pro zjisténi finan¢niho
zdravi podniku je nezbytny vypocet mnoha ukazatelt. Jelikoz vypocet vSech ukazatell je
naro¢ny, hleda se jediny synteticky ukazatel, ktery by dokézal odhadnout silné 1 slabé stranky
podniku. Vyuzivaji se proto tzv. souhrnné indexy hodnoceni, které vyjadiuji celkovou
finan¢ni situaci a vykonnost podniku. Vysledkem je sice jedno ¢islo, ale také to poukazuje na
to, ze tyto indexy jsou vhodné pouze pro rychlé a Siroké srovnani podnikd. Sestavuje se
jednoduchy model, ktery tvofi souhrn ukazateld, mezi nimiz jsou vzajemné vazby. Model ma

za cil:

e Vysvétlit, jakym zplisobem miiZe jeden ukazatel ovlivnit ostatni ukazatele a tak
mit dopad na hospodateni podniku.

e Zjednodusit a zajistit piehlednost vyvoje podniku. Pfili§ mnoho ukazateld
miZze zpusobit nemoznost jasné orientace.

e Dat podklady pro rozhodnuti. [9]

Zpusoby, jakymi lze tvofit soustavu vhodnych ukazateltt mohou byt dva. Jednim z nich je
sestaveni hierarchicky uspofddanych ukazatel. Patfi sem pyramidové rozklady, které jsou
velmi ptehledné, protoze jsou znazoriiovany v grafické podobé. Umoznuji tak snadnéji

sledovat zmény, které v jednotlivych ¢astech ukazatelli nastavaji. Rozklad ukazateli mize byt

40



dvoji. Bud’ se jedna o tzv. aditivni rozklad (pfedstavuje rozdil nebo soucet dvou a vice

ukazateltl) nebo multiplikativni (pfedstavuje soucin nebo podil dvou a vice ukazatell).

Druhy zpiisob pro vytvoteni soustavy ukazatelii je vybér ucelové skupiny ukazatell, které
umoziuji predikovat finan¢ni vyvoj firmy. UzZivaji se bankrotni a bonitni modely. Tyto
modely se sestavuji za ucelem vcasného rozpoznani signalu bankrotu podniku. Zjistuji se
jevy, které se ztotoziuji s priznaky zhorSujici se financni situace firmy. Bankrotni modely

stanovuji, jakd je moznost bankrotu podniku. Do bankrotnich modelii patii napf-.:

e Altmanovo Z-skore,
e Tafflerdv model,

e Model IN — Index duvéryhodnosti.

Bonitni modely se zaméfuji na zjistovani moznosti zhorSeni finan¢niho zdravi firmy. Tyto

modely se uzivaji pro srovnani s ostatnimi firmami. Mezi bonitni modely napf. patfi:

e Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy,
e Kralickiv Quicktest,
e Modifikovany Quicktest,

e Tamariho model. [9]

Pyramidové soustavy ukazateli

Predstavuji rozklad vrcholového ukazatele na nékolik dalSich. Rozklad mize byt
uskute¢nén jak aditivnim, tak i multiplikativnim zptisobem. Vrcholovy ukazatel je nadfazeny
vSem ostatnim ukazatelim, které se v soustavé nachdzeji. NejuzivanéjSim piikladem
pyramidového rozkladu je Du Pont rozklad. Jedna se o rozlozeni rentability vlastniho kapitalu
a tim také sledovani vstupti do tohoto ukazatele. Umoziluje tak zjistit, jaké slozky ovliviuji
rentabilitu vlastniho kapitalu. Tento rozklad byl poprvé pouZzit v chemické spole¢nosti Du
Pont de Nomeurs. Rozklad rentability vlastniho kapitalu, neboli Du Pont rozklad, je

znazornén na nasledujicim obrazku 3. [9]
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Aktiva/VK

Rentabilita Obrat

trzeb celkovych A

/ /

Obrizek ¢. 3: Du Pont rozklad
Zdroj: [9]
Podil aktiv a vlastniho kapitalu je pakovy ukazatel. Pokud by rostla vySe ciziho kapitalu
nad vlastni kapital, mlZe to vést ke zvySeni ukazatele rentability vlastniho kapitalu. Obrazek
znazoriyje, jakym zptisobem lze vrcholovy ukazatel ROE dale rozlozit. Tento rozklad nemusi

byt konecny, 1ze s rozkladem pokracovat.

Soustavy tcelové vybranych ukazateli

Sledovani pouze nékterych ukazateli neumoziiuje zjistit celkovou situaci analyzované
firmy. Nekteré ukazatele se mohou vyvijet negativné a poukazovat tak na vznikajici
problémy.

A naopak néktera skupina ukazateli se miize vyvijet pozitivné. Do soustav ti¢eloveé vybranych

ukazatelll se zahrnuji dvé skupiny modelt, a to:

e Bankrotni,
e  bonitni modely. [9]
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Bankrotni modely

Jak jiz bylo uvedeno, bankrotni modely maji za kol poskytovat informace o tom, zda se
firma v oblasti finanéniho zdravi vydava Spatnym smérem. Respektive, zda hrozi firmé
bankrot ¢i nikoliv. Predikuji tedy finan¢ni tiseii. Mezi bankrotni modely se fadi Altmanav
model, index davéryhodnosti, Tafleriv model a dalsi. Firma, které hrozi upadek, se vyznacuje

urCitymi vlastnostmi, ze kterych bankrotni modely vychazeji. Firmy maji problémy

rrrrr

Altmaniv model

Altmantiv model nékdy byva nazyvéan také jako Altmantv index finan¢niho zdravi ¢i
Z-skore. Model je neznaméj$im predstavitelem bankrotnich modeld. Altman vychazel
z diskrimina¢ni metody, ktera byla provedena u bankrotujicich a nebankrotujicich firem.
Vytvotil model, ktery se sklada z péti poméerovych ukazateli, kde kazdému z nich je ptidélena
jind véha. S neustale ménicimi se ekonomickymi podminkami se musel i tento model neustéle
ptizpisobovat zménam, které nastavaly. Model se ¢astecné lisi vzhledem k rGznym formém

spolecnosti. [9]
Altmantv model pro spole¢nosti, které maji akcie obchodované na burze, Ize vyjadrit:
Z=12X1+14X,+33X3+0,6Xs+1Xs (23)
Kde X; je podil pracovniho kapitalu k celkovym aktiviim
Xz je rentabilita Cistych aktiv
X3 je EBIT/aktiva celkem
X4 je trzni hodnota vlastniho kapitalu/celkové zavazky

Xs je trzby/aktiva celkem

Vypocteny vysledek ukaze, do jaké kategorie spolecnost spada. Pokud:

Z>299 finan¢ni situace firmy je uspokojiva
Ze<1.81;2,98 > Seda zona
Z<181 firma je ohroZena finan¢nimi problémy, moznost bankrotu
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Altmantiv model pro spole¢nosti, které nejsou vetejné obchodovatelné na burze, se lisi od
ptedchazejiciho modelu jen ¢astecné. Oproti predchozimu modelu se 1isi ve vahdch, které

byly ptidéleny jednotlivym ukazatelim. Lze ho vyjadrit:
Z=0,717 X; + 0,847 X, + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5 (24)
Vysledky mohou spadat do nékterych z nasledujicich pasem:
<12 pasmo bankrotu
Ze<172;29> pasmo Sedé zony
Z>29 pasmo prosperity

Kde X1, X2, X3, X5 jsou stejné jako u piedchoziho modelu, ale X4 je zakladni
kapital/dluhy. [9]

Altmanovo Z-skore pro firmy, kde neni kladen duraz na kapitalovy trh, se pocitaji na

zaklad¢ informaci ziskanych z G¢etnich vykazu. Index pro rozvojové trhy je vyjadien [9]:

w r . k
Z=656% PI.( 1326+ zadrzen'eZIS y 1672+ EB'IT 1105+ ,VK
aktiva aktiva aktiva zévazky (25)
Vysledky:
Z-skore > 2,6 uspokojiva finan¢ni situace

Z-skore e <1,1; 2,6 > Seda zona
Z-skore < 1,1 firma ohrozena vdZnymi problémy
Model IN — Index divéryhodnosti

Manzelé Neumaierovi vytvofili ¢tyfi indexy, S cilem vyhodnotit finanéni zdravi firmy, a to
Index IN95, IN99, INO1 a INO5. IN piedstavuje prvni pismena jmen manzeld Neumaierovych
a nasledujici ¢islo rok, kdy index vznikl. Index IN vyplyva z matematicko-statistickych
modeltl hodnoceni podniku a z praktickych zkuSenosti. Index IN95 je sestaven ze
Styk pomérovych ukazatelti zadluzenosti, likvidity, aktivity a rentability. Usp&$nost spravné

predikce tohoto indexu je vice jak 70 %. Ma nasledujici tvar [10]:

INS=V1*A+V2*B+V3*C+V4*D+V5*E-V6*F (26)

44



Kde:

V1 - V6 predstavuji vahy jednotlivych ukazateld, které se vypocitaji jako podil

vyznamnosti ukazatele k jeho kriterialni hodnoté
A= aktiva/cizi kapital
B= EBIT/nakladové uroky
C= EBIT/celkové aktiva
D= celkov¢ vynosy/celkova aktiva
E= obé¢znd aktiva/kratkodobé zavazky a uveéry

F= zavazky po lhtté splatnosti/vynosy

Pokud IN > 2 predpovéd’ uspokojivé financni situace
I1<IN<2 ,,.5eda zona“
IN<1 podnik ohrozen finan¢nimi problémy

Nejmladsi z Indexd IN je INOS, ktery vznikl na zakladé dat primyslovych podnikid z roku
2004. Je vyjadfen [10]:

INO5=0,13*A+0,04*B+397*C+0,21*D+0,09*E (27)
Vysledky:
IN>1,6 uspokojiva finan¢ni situace
09<IN<IL,6 ,,Seda zona“
IN<0,9 znak vaznych finan¢nich problémi

Taflertiv model
Je dal$im bankrotnim modelem, ktery byl publikovan v roce 1977. Zakladni tvar je
vyjadien:
T=053*R1+0,13*R2+0,18*R3+0,16 * R4 (28)
Kde:
R1 zisk pted zdanénim/ kratkodobé zavazky
R2 obézné aktiva/cizi kapital

R3 kratkodobé zavazky/celkova aktiva

45



R4 trzby celkem/celkova aktiva

Pokud vysledky T>0,3 jedna se o firmy, jejichz bankrot je malo pravdépodobny. Pokud
T<0,2, jedna se o firmy, které maji velkou pravdépodobnost bankrotu. [10]

Bonitni modely

Cilem bonitnich modelt je bodové ohodnotit bonitu podniku. Tedy stanovit, jak je firma
schopna dostat svym zavazkim a tim vyjadfit riziko, kterému celi investofi ¢i véfitelé.
Nejznaméj$imi bonitnimi modely jsou napt. Kralickiv Quicktest, Tamariho model, Bilan¢ni

analyzy Rudolfa Douchy.
Tamariho model

Model sestavil bankovni ufednik Tamari, ktery vysel z vlastnich zkuSenosti pfi potiebé
ohodnoceni finan¢ni situace podniku k zavéru, ze pro zjisténi této situace je zapotiebi
vysledku 6ti ukazatelti. Rozhodujici je finanéni samostatnost(T1), vazanost vlastniho kapitalu

a vysledek hospodateni(T2), bézna likvidita(T3) a tii dalsi rovnice(T4-T5).
T1 vlastni kapital/cizi zdroje
T2 vyvoj zisku, dvé moznosti vyjadieni, a to:

a) absolutni
b) ukazatel ROA

T3 bézna likvidita(current ratio)
T4 vyrobni spotieba/primérny stav nedokoncené vyroby
T5 trzby/primérny stav pohledavek

T6 vyrobni spotieba/pracovni kapital [10]

46



Tabulka 6: Bodova stupnice — Tamariho model

Ukazatel Interval hodnot body

T1 0,51 a vic 25
0,41-0,50 20
0,31-0,40 15
0,21-0,30 10
0,11-0,20
Do 0,10

T2 Poslednich 5 let kladné a) i b) > HK 25
Poslednich 5 let kladné a) a b) > Me 20
Poslednich 5 let kladné a) 15
b) > HK 10
b) > Me
jinak

T3 2,01 a vice 20
1,51-2,00 15
1,11-1,50 10
0,51-1,10
do 0,50

T4 HK a vice 10
Me — HK 6
DK — Me
DK a mén¢

T5 HK a vice 10
Me — HK 6
DK — Me
DK a mén¢ 0

T6 HK a vice 10
Me — HK
DK — Me
DK a mén¢ 0

Maximaln€ mozny pocet boda 100

Kde: HK=horni kvartil, Me=median, DK=dolni kvartil
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Kralickiv rychly test (Quick test)

Kralickiv test se sklada ze Ctyi rovnic, kde prvni dvé se zaméfuji na financni stabilitu
firmy a zbylé dvé na vynosovou situaci firmy. Z kazd¢ oblasti analyzy (likvidity, stability,
zadluzenosti, rentability) byl vybran jeden ukazatel. Tento test byl navrzen v roce 1990
Kralickem. Vyhodou testu je rychld moznost ohodnoceni firmy. Kralickiiv Quick test uziva

tyto ukazatele [9]:
R1= vlastni kapital/aktiva celkem
R2= (cizi zdroje — penize — €ty v bankach)/provozni CF
R3= EBIT/aktiva celkem

R4= provozni CF/vykony

Tabulka 7: Bodovani vysledkd Quicktestu

0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3

<3 3-5 5-12 12-30 > 30

<0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >15

<0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,15 >0,1
Zdroj: [9]

Hodnoty, které jsou nizsi, nez jedna upozoriuji na finan¢ni potize. Hodnoty v intervalu 1-3

predstavuji tzv. Sedou zénu a hodnoty vyssi jak 3 predstavuji bonitni firmu.
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4. UZITI FINANCNICH UKAZATELU NA VYBRANEM PODNIKU

Teoretické znalosti a vypocet ukazateli je uplatnén na firmé pochazejici z Libereckého
kraje, jejiz pravni forma je akciova spolecnost. Liberecky kraj je tvofen ¢tyfmi okresy, a to
okres Semily, Jablonec nad Nisou, Liberec a Ceskd Lipa. Liberecky kraj ma piedev§im
pramyslovy charakter. Je zde pievazné rozvinuty primysl skla a bizuterie, strojirenstvi
a zpracovatelsky priimysl s vazbou na automobilovy primysl, textilni priimysl, ktery jiz nema
dominantni postaveni. Nasledujici firma, ktera byla vybréna, se zamétuje na vyrobu ¢i prodej
sklafskych vyrobkl a bizuterie. Na této firmé jsou vyuzity vybrané finan¢ni ukazatele, které

poslouzi pro zakladni posouzeni finan¢ni situace a jeji vyvoj, a tak i ditvéryhodnosti firmy.

4.1 Charakteristika spole¢nosti LIGLASS, a.s.

LIGLASS, a.ss. je spolecnost s dlouholetou sklafskou tradici (dale jen LIGLASS).
Specializaci firmy je zaméfeni na vyrobu sklenénych kament, vinutych perli, kfistalovych
lustri a origindlnich sklenénych Sperkiti. Diky své unikdtnosti, originalité, napaditosti
a vysokého vyuziti ruéni prace se firma stdva svymi vyrobky znama po celém svété. Ceské
sklo ma své vyuziti i v architektufe. VyuZiva se na dlazby, sklenéné pokovené obklady,
mozaiky a sklenéné pokovené cihly, které pronikaji do interiérti a exteriéri staveb. Produkci
sklenénych vyrobkl v souc¢asné dob¢ zajistuje 30 zaméstnanci akciové spolecnosti. Vyvoj
vyrobktl ve spoleénosti LIGLASS, a.s. také inspiruje $kola v Zelezném Brodg, a to Statni

odborna §kola sklaisko-obchodni. [19]

LIGLASS

# ORIy =

Sidlo spole¢nosti:

LIGLASS, a.s.

LiSny 6

468 22 Zelezny Brod

Datum zapisu spolecnosti byl 5. kvétna 1992.
Predmét podnikani:

e vyroba, obchod a sluzby - svitidla, lustrové dily, bizuterie
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e brousSeni a leptani skla
e vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pfistroja, elektronickych
a telekomunikaénich zafizeni

e galvanizérstvi, smaltéfstvi
LIGLASS SKLO
Lustry

r

Sklenéné a kovové komponenty jsou rucné spojovany do osvétleného Sperku, ktery sklarsti
navrhati vytvori dle zpracované vykresové dokumentace a prani zakaznika. Sklenéné
komponenty jsou opracovavany brousenim a le$ténim, popiipadé povrchové zuslechtovany

barevnymi dekory.
Rozd¢leni svitidel:
Sklenéna svitidla se sklenénymi rameny
o Kiistalova
e Barevna
Monturova svitidla

o Kiistalova

e Barevna

Sperky

Sperky jsou vyrabény piimo na miru. Ruéné vinuté perle patii mezi predni ¢eské sklenéné
vyrobky. Zakaznik si vybird, bud’ z ptfedlozené nabidky, nebo pfijde s jinym ndvrhem, ktery

navrhafi zpracuji a vyhotovi. [20]
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Stavebni design

Do nabidky patii sklenéné pokovené obklady, dlazby, mozaiky a sklenéné pokovené cihly.

LIGLASS, a.s. vytvoftil vyjimecnou technologii vakuového pokovovani.

Dekorace na zakazku

Na zakazku firma vyrabi dekorativni i1 praktické predméty. Sklenénymi objekty vyzdobuje

1 napf. obchodni centra, hotelové haly, saly, apod.
Perle a kameny

e Vinuté perle — jsou rucné¢ vyrabéné perle, tudiz kazda je originalni
a neopakovatelnd. Pro ozdobu se vyuziva platkové stiibro ¢i zlato a je dale napf.
doplnéna malbou.

e Sklenéné kameny — jsou imitaci celobrouSeného sklenéného kamene.
Technologie

Predstavuji jednotlivé zpisoby zuslechténi povrchu, jako je napt. galvanické pokovovani,
odmast'ovani a Cisténi skla, aj.

Spolecnost LIGLASS od roku 2006 se také zacala zabyvat dovozem solarnich panelt.
Impulsem byl silici trend podpory obnovitelnych zdroji. Spole¢nost LIGLASS se také
zapojuje do projekti, které posiluji jeji ekonomické zdzemi, a umoznuje také vstupovat do
novych odvétvi. Profesionalni tym spolecnosti nejprve provede analyzu daného odvétvi,
chovani cilovych skupin a dynamiky leadert daného oboru. Dalsi fazi je analyza konkrétnich

investi¢nich pfilezitosti. [20]
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Organizacni struktura spole¢nosti LIGLASS je zndzornéna v nasledujicim obrazku €. 4.

Dozoréi rada

Piedstavenstvo

Generalni
feditel

Nakup a prodej

Galvanizovna,
lesténi

Vinuté perle,
prodejna

Fotovoltaika

Pomocné
provozy

Sprava

Obrazek €. 4: Organizacni struktura LIGLASS, a. s.

Zdroj: [21]
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4.2 Uziti finan¢nich ukazatelu

Pro posouzeni finan¢ni situace je dilezit¢ uziti rGznych metod a postupti. Dulezitou
soucasti pro posouzeni finan¢niho zdravi vybrané firmy je vypocet finan¢nich ukazateli, které
pomahaji firm¢ odhalit pfipadné nedostatky ve finan¢nim hospodateni. Vysledky je nutné
spravné zhodnotit a pfipadné navrhnout opatieni, kterd by vedla ke zlepSeni stavajici situace.
Zdrojem informaci pro vypocet téchto ukazatelti jsou ucetni vykazy. U spole¢nosti LIGLASS
jsou pro vypocet ukazatelli pouzity ucetni vykazy od roku 2006 az do roku 2010. Tento
¢asovy horizont umoziuje zachyceni vyvoje jednotlivych finan¢nich ukazatelii. Pro posouzeni
finan¢ni situace firmy je proveden vypocet téchto zakladnich finan¢nich ukazatelli a vybér
ucelové skupiny ukazateld. Pro hodnoceni finanéniho zdravi firmy jsou pouzity nasledujici

ukazatele:

e Ukazatele rentability

e Ukazatele likvidity

e Ukazatele zadluzenosti
e Index divéryhodnosti
e Altmanovo skore

e Tafleriv model

Ukazatele jsou vypocteny v jednotlivych letech. Podavaji zakladni piehled o tom, jak
spolecnost spravné¢ ¢i1 nespravné hospodatila. Uziti vybranych financénich ukazateli
predstavuje jednoduchy zplsob vypoctu a vysledky finanénich ukazateli odrdzi cinnost
podniku. Nejdulezitéjsi je interpretace vysledkd. Financni ukazatele a soustavy ucelové
vybranych ukazateli umoznuji podniku ptedvidat riziko bankrotu, jako napf. Altmantv
model, a tak ma podnik moznost a schopnost se témto negativnim dasledktim vyhnout. Nejen
riziku bankrotu, ale i dal$im negativnim dopadim putsobicim na podnik, které vyplyvaji

z vypoctenych finan¢nich ukazatel.

Majetek a zdroje jsou nezbytnou soucasti pro vypocet financnich ukazatelti. Struktura
majetku a zdroji umoziuje vidét, jaké mnozstvi majetku firma v jednotlivych letech vlastnila
nebo pofidila a kolik vlastnich a cizich zdroji bylo pro financovani majetku pouzito.

Struktura majetku je zobrazena na obrazku ¢. 5.

Vyse dlouhodobého a obézného majetku méla na zacatku obdobi klesajici charakter, a to
az do roku 2009. V roce 2006 je pomér stalych a obéznych aktiv ve srovnatelné vysi. V roce
2007 a 2008 doslo k poklesu, jak dlouhodobého, tak ob&zného majetku. V roce 2008 obézna
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aktiva méla vétsi podil na celkovych aktivech nez dlouhodoby majetek, a to pres 50 %.
Vyrazny vzrist obéznych aktiv byl zaznamenan v roce 2009 a piedstavuje 90% z celkovych
aktiv. Nejvétsi polozkou obéznych aktiv byly zasoby (pfedevSsim zbozi) a kratkodobé
pohledavky. Vroce 2010 doslo ke snizeni obéznych aktiv téméf o polovinu oproti
predchozimu roku. Z nejvétsi ¢asti se na poklesu obéznych aktiv podilely zdsoby, které

poklesly témét o 70 tis. K¢.

160000

140000

120000

100000

80000

H Dlouhodoby majetek
60000

Hodnota v tis. K¢

Obéiny majetek
40000 —

20002 ::I 1 II I. I.;

2006 2007 2008 2009 2010
Roky

Obrazek ¢. 5: Vyvoj dlouhodobého a ob&ézného majetku LIGLASS, a.s. v obdobi 2006-2010 v tis.
K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Vyse obéZzného majetku v letech 2006 az 2008 postupné klesala. Nejvyssi hodnota
obézného majetku byla vroce 2009. Vzhledem K rapidnimu skoku jsou v obrazku ¢. 6
zobrazeny polozky, které tvotily nejvétsi podil na celkovych obéznych aktivech v procentnim
vyjadieni. Nejvétsi podil na ob&znych aktivech tvofily zasoby, které dosahovaly 57 %
z obéznych aktiv. Dalsi vyrazna polozka byly kratkodobé pohledavky, které Cinily 32 %.

Dalsi rok 2010, se v dusledku odbytu na novych trzich doslo ke sniZeni zasob o ¢tvrtinu.

Struktura obéznych aktiv v roce 2010 je znazornéna na obrazku ¢. 7. Na obrazku je vidét,
7e nejvétsi polozkou obéznych aktiv jsou v roce 2010 kratkodobé pohledavky, které tvori

podil na celkovych obéznych aktivech az 80 %. Druhou nejvétsi polozkou jsou zéasoby, které

tvori kolem 14 %.
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W Zasoby

7 Dlouhodobé pohledavky

m Kratkodobé pohledavky

m Kratkodoby financni
majetek

Obrizek ¢. 6: Struktura obéznych aktiv LIGLASS, a.s. v roce 2009

Zdroj: viastni zpracovani

B Zasoby

= Dlouhodobé pohledavky

1 Kratkodobé pohledavky

B Kratkodoby financni
majetek

Obrazek €. 7: Struktura obéznych aktiv LIGLASS, a.s. v roce 2010

Zdroj: vlastni zpracovani

Vyvoj zdrojt, ze kterych je majetek financovan, je zndzornéna na obrazku €. 8. V prvnich
ttech letech méla hodnota pasiv klesajici trend. V roce 2006 a 2007 spole¢nost financovala
svlj majetek z vétsi casti z vlastnich zdroji. Rok 2008 doslo ke snizeni vlastniho kapitalu
a mirnému zvySeni ciziho kapitalu. V roce 2009 doSlo k vyraznému zvySeni financovani
z cizich zdrojt. Cizi kapitél se zvysil z 21 000 tis. K¢ na 128 000 tis. K¢. Divodem je rapidni
zvySeni kratkodobych zavazki z 6 000 tis. K¢ na 115 000 tis. K¢&. V dalsim roce 2010 doslo

ke snizeni ciziho kapitalu o vice jak polovinu a hodnota vlastniho kapitalu se mirn€ zvysila.
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m Cizi kapital

Obrazek €. 8: Vyvoj vlastniho a ciziho kapitalu LIGLASS, a.s. v obdobi 2006-2010

Zdroj: viastni zpracovani

K nejvyraznéjsim zménam ciziho kapitalu doslo v roce 2009 a 2010. Podil jednotlivych
slozek na cizim kapitalu v roce 2009 je zobrazen na obrazku ¢. 9. Nejvétsi polozku cizich
zdroji tvoii kratkodobé zavazky, které predstavuji témet 90 % z celkovych cizich zdrojh.
Nejvétsi kratkodobé zavazky méla spolecnost pfedev§im kvili zavazkiim z obchodnich
vztahii. Druhou nejvétsi polozkou jsou bankovni uvéry a vypomoci. Zanedbatelnou polozkou

jsou dlouhodobé zavazky.

Struktura ciziho kapitalu v roce 2010 je zobrazena na obrazku €. 10. Oproti pfedchozimu
roku kratkodobé zévazky snizily svlij podil na celkovém cizim kapitdlu na 77 %. DoSlo
K poniZeni kratkodobych zavazki z obchodnich vztahi téméf o 100 000 tis. K¢. Naopak
svij podil zvysily bankovni Gvéry a vypomoci na 21 %. Minimalni podil na cizim kapitalu

tvoii opét dlouhodobé zavazky.
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B Dlouhodobé zavazky

B Kratkodobé zavazky

B Bankovni Gvéry a
vypomoci

Obrizek €. 9: Jednotlivé polozky ciziho kapitalu LIGLASS, a.s. v roce 2009 v %

Zdroj: viastni zpracovani

B Dlouhodobé zavazky

m Kratkodobé zavazky

B Bankovni Gvéry a
vypomaoci

Obrazek ¢. 10: Jednotlivé polozky ciziho kapitalu LIGLASS, a.s. v roce 2010 v %

Zdroj: viastni zpracovéni

Néklady a vynosy jsou dalsi dulezitou soucasti vypoctu finan¢nich ukazatell. Vyvoj
nakladt a vynosu V jednotlivych letech a v tis. K¢, je zobrazen na obrazku ¢. 11. V prvnich
ttech letech je vidét, Ze spolec¢nost vykazovala vétsi ndklady nez vynosy. Dosahovala ztraty.
Riast vynost byl vyssi oproti ndkladim v roce 2009. V tomto roce poprvé dosahoval podnik
zisku. V roce 2010 byly vynosy opét vyssi nez naklady. Vynosy dosahovaly vySe nad hodnotu
500 000 tis. K¢. Nejvyssi polozkou vynost byly trzby za prodej zbozi, které jsou také

divodem vyrazného vzristu oproti predchézejicimu roku. Na druhé strané nejvétsi polozkou
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nakladi jsou naklady vynalozené na prodej zbozi. Naklady na prodej zboZzi jsou divodem

vzristu celkovych nakladi o cca 400 000 tis. K¢.

600000

500000

K

0
2 400000

300000

B Naklady

Hodnota v tis

200000 H Vynosy

100000

2006 2007 2008 2009 2010
Roky

Obrazek €. 11: Vyvoj nakladt a vynost LIGLASS, a.s. v obdobi 2006-2010

Zdroj: vlastni zpracovani

4.2.1 Ukazatele rentability

Rentabilita pfedstavuje vynosnost podniku. Pro hodnoceni vynosnosti spolecnosti

LIGLASS jsou uzity vybrané ukazatele. Pro vypocet je zvolena:

e rentabilita aktiv (ROA),
e rentabilita vlastniho kapitalu (ROE),
e arentabilita trzeb (ROS).

Cim je rentabilita vétsi, tim lépe. Pro vypodet ukazateli pro rok 2010 je nutné mit

k dispozici potfebné udaje z ucetni zavérky, které jsou zobrazeny v tabulce ¢. 8.

Tabulka ¢. 8: Hlavni Gcetni tdaje pro vypocet ukazateld rentability pro rok 2010

Polozka Castka v tis. K&

Cisty zisk 13118
Vlastni kapital 37573
Celkova aktiva 84657
Celkové trzby 522437

Zdroj: vlastni zpracovani

Rentabilita aktiv

Rentabilita aktiv pfedstavuje pomér zisku a celkovych aktiv. Pro rok 2010 u spolecnosti

LIGLASS je vypocet nasledujici:
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zisk

ROA=————
celkova aktiva

13118

0,15
84657

ROA(2010) =

V roce 2010 byla rentabilita celkovych aktiv 0,15, coz predstavuje 15 %. Ukazatel ma
rostouci tendenci oproti ptfedchozimu roku a vyslednd hodnota je vyhodnocena kladné,

protoze se pohybuje v ramci doporuéenych hodnot.
Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu ptfedstavuje schopnost podniku zhodnotit vlozeny kapital.
Ukazuje také, zda kapitdl piinasi spole¢nosti LIGLASS dostate¢ny vynos vzhledem
K investi¢nimu riziku. Pro vypocet byl pouzit Cisty zisk po zdanéni. Vypocet ROE pro rok
2010 je nasledujici:

_ Cisty zisk
vlastni kapitél

ROE(2010) = 5118 _ 35
37573

Rentabilita vlastniho kapitalu v roce 2010 byla 0,35. Divodem vyssi hodnoty muize byt
dvoji, a to pokles vlastniho kapitalu anebo rostouci zisk. Ukazatel je ovlivnén predev§im
ziskem, ktery vroce 2010 vzrostl témétf o dvojnasobek oproti pfedchozimu roku. Vlastni
kapital se oproti ptredchozimu roku také zvysil, ale nikoliv v takové mite jako zisk. Vysledna

hodnota je tedy 35 % a je uspokojiva.
Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb znazortiuje, kolik je podnik schopen vyprodukovat zisku na jednu korunu
trzeb. Pro vypocet rentability trzeb byl pouzit Cisty zisk po zdanéni. ROS pro rok 2010 se

vypocte podle vztahu:

ROS— Cisty zisk
trzby

13118

ROS(2010) =
522437

=0,03

Rentabilita trzeb v roce 2010 je na trovni 0,03. Je tedy velmi nizkd. Hodnoty ukazatele se

srovnavaji s oborovym primérem. Nizky vysledek 3 % mize byt zplisoben tim, Ze spolecnost
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ma vysoké naklady. Z vypoctu je vidét, Ze trzby byly v tomto roce pomérné vysoké, ale zisk
Kk tomu neni pfili§ odpovidajici. Dalsim moznost vysledku, Ze nevytvaii takovy zisk je
problém pravdépodobné v tom, ze danym produktim nepfitazuje dostatecné¢ vysoké ceny,

které by navysily tento zisk.

Ukazatele rentability jsou vypocteny i1 v predchazejicich letech. Vysledné hodnoty jsou
zaznamenany pro pichlednost v tabulce ¢. 9. Vypoctené rentability v letech 2006, 2007 a 2008
vysly zaporné. Pric¢inou zapornych vysledkii je, ze firma Vv téchto letech dosahla ztraty.
Pozitivnich vysledkd bylo dosazeno az v letech 2009 a 2010. Rentabilita aktiv byla v prvnich
letech minusova v dusledku nevytvareni zisku, ale po roce 2008, kdy firma vytvarela zisk, se
i tento ukazatel dostal do kladnych hodnot. Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje pomér
zisku k vlastnimu kapitalu a v letech 2009 a 2010 ptedstavuje 0,28 a 0,35 korun zisku na
korunu vlozeného kapitalu. Lze piedpokladat, ze i nadale si rostouci tendenci ROA a ROE
zachovaji. Rentabilita trzeb v prvnich tech letech je opét zapornd, ovlivnéna ztratou. V roce

2010 doslo ke snizeni rentability trzeb oproti pfedchozimu roku. Diivodem je navySeni trzeb

wevr

Tabulka €. 9: Ukazatele rentability v letech 2006-2010

Ukazatel/rok 2006 2007 2008 2009 2010
ROA -0,17 -0,22 -0,24 0,04 0,15
ROE -0,26 -0,40 -0,54 0,28 0,35
ROS -0,21 -0,44 -0,50 0,06 0,03

Zdroj: vlastni zpracovani

Vyvoj jednotlivych ukazatelli rentability v jednotlivych letech je graficky zobrazen

V nasledujicim obrazku ¢. 12.
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Obrazek €. 12: Grafické znadzornéni vyvoje ukazatelti rentability LIGLASS, a.s. v letech 2006 az
2010

Zdroj: vlastni zpracovani

Z grafu je patrny prudky pokles rentability vlastniho kapitdlu a rentability trzeb od roku
2006 do roku 2008. Od roku 2008 lze vidét prudky vzestup téchto rentability vlastniho
kapitalu a rentability trzeb. V roce 2009 se po ptedchozich zédpornych hodnotach, dostavaji
vSechny tii ukazatele rentability do kladnych hodnot. Od roku 2009 do roku 2010 lze
zaznamenat mirny rist rentability vlastniho kapitalu a rentability aktiv. Zatimco rentabilita
trzeb ma na prelomu 2009 a 2010 mirn¢ klesajici tendenci. Je to zptsobeno z divodu

vysokého nardstu trzeb v roce 2010.

4. 2.2 Ukazatele likvidity

Pojem likvidita pfedstavuje schopnost podniku pfeménit sva aktiva na likvidni prostredky
a pomoci nich dostat svym zavazkium v pozadovaném c¢ase. Ukazatele likvidity tuto schopnost
méfi. K vypoctu téchto ukazatell jsou nutné udaje pouze z rozvahy, které jsou k dispozici za
obdobi 2006 - 2010. Pro firmu LIGLASS, a. s. jsou vypocteny vSechny tfi ukazatele:

e okamzita likvidita,
e pohotova likvidita,
e bézna likvidita.
Udaje pro vypodet ukazatelt jsou zobrazeny v tabulce &. 10. Jiné udetni Gdaje z udetni

zavérky nejsou potieba. Nasledné vypocty jsou rozepsany pouze pro rok 2010.
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Tabulka &. 10: Uéetni Gdaje pro vypocet ukazateld likvidity pro rok 2010

Polozka Castka v tis. K&
Finan¢ni majetek 1539
Kratkodobé¢ zavazky 36123
Obézna aktiva 69555
Zasoby 9855

Zdroj: vlastni zpracovani
Okamzita likvidita
Okamzita likvidita je ukazatel, ktery méfi schopnost podniku okamzité¢ uhradit své

zavazky. Vypocet okamzité likvidity spole¢nosti LIGLASS, a.s. pro rok 2010 je nésledujici:

finanéni majetek

Okamzité likvidita =
A VI ™ | rétkodobé zavazky
NPT 1539
Okamzité likvidita(2010) = ———=0,04
36123

Doporucend hodnota ukazatele je v intervalu od 0,2 do 0,5. Vysledna hodnota pro rok 2010
se nepohybuje v ramci doporu¢enych hodnot. Hodnota 0,04 je nizkd a neuspokojujici.
Z vypoctu vyplyva, ze spolecnost ma nedostatek financnich prostiedkii k dispozici na thradu

kratkodobych zavazkd.
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je ukazatel, ve kterém obéZzna aktiva jsou ociSténa o zasoby.

Doporucena hodnota ukazatele je v rozmezi 0,7 az 1,2. Vypocet ukazatele pro rok 2010 je

nasledujici:
o Ob¢zna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita = - —
kratkodobe zavazky
69555 — 9855
Pohotova likvidita(2010) = ————— =1,65
36123

Pohotové likvidita v roce 2010 byla 1,65, coz ptevysuje interval doporucenych hodnot. Je
to pravdépodobné zpuisobeno velmi nizkymi zasobami, které ¢inily 9855 tis. K&. Vzhledem
k celkovym ob&znym aktiviim, které byly 69555 tis. K¢, ¢ini zasoby velmi malou ¢ast.
Vysoka hodnota poukazuje na to, Ze velkou ¢ast ob&éznych aktiv tvofi pfedevsim kratkodobé

pohledavky, které dosahuji v roce 2010 téméf 56 000 tis. K¢ z celkovych obéznych aktiv.
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BéZna likvidita
Bézna likvidita vyjadiuje, kolikrat obézna aktiva pokryji kratkodobé zadvazky. Doporucené
hodnoty ukazatele jsou v rozmezi od 1,5 do 2,5. Bézna likvidita pro rok 2010 je nasledujici:

Obézna aktiva

Bézna likvidita =

Kratkodobé zavazky
69555

Bé&zn4 likvidita(2010) = ——— =193
36123

V roce 2010 byla bézna likvidita 1,93, coz je hodnota, ktera se pohybuje v intervalu
doporucenych hodnot. Je uspokojujici. Predstavuje schopnost spole¢nosti bez jakychkoliv

problémi uhradit své kratkodobé zavazky z obéznych aktiv.

Ukazatele likvidity jsou vypoéteny i u pfedchozich roku. Vysledky ukazateld v letech 2006
az 2010 jsou znazornény v tabulce ¢. 11. Vzhledem k doporu¢enym hodnotam je pohotova
likvidita vyhovujici pouze v letech 2007 a 2008. Nejvyssi hodnota v roce 2006, ktera byla
1,92, byla z diivodu nizkych kratkodobych zavazkt. U bézné likvidity jsou hodnoty v prvnich
tiech letech pfilis vysoké, coz neptedstavuje pro firmu pozitivum. Znamena to, Ze firma pfilis
vaze ob&zna aktiva, coz mize mit celkové negativni dopad. Vyjimkou jsou roky 2009 a 2010,

kdy vypoctené hodnoty jsou 1,20 a 1,93 a jsou tedy v ramci doporu¢enych hodnot.

Tabulka ¢. 11: Ukazatele likvidity v letech 2006 az 2010 pro LIGLASS, a. s.

Ukazatel/roky 2006 2007 2008 2009 2010
Okamzita likvidita 0,12 0,03 0,04 0,10 0,04
Pohotova likvidita 1,92 1,00 0,85 0,51 1,65
Bézna likvidita 6,70 4,86 3,54 1,20 1,93

Zdroj: vlastni zpracovani

Vyvoj jednotlivych ukazateld je znazornén graficky na obrazku ¢. 13. Z grafu je patrny
vyrazny pokles bézné likvidity od roku 2006 do roku2009. Ovsem rok 2010 je opét stoupajici
a v ramci doporuc¢enych hodnot. Velmi nizka likvida je okamzitd. Okamzita likvidita se ani
v jednom roce nepohybuje v ramci doporucenych hodnot (0,2 do 0,5). Firma tedy ma malo
finan¢nich prostfedkl tzn. penéz na bézném Uctu a hotovosti v pokladné na thradu svych
kratkodobych zavazkl. Naopak pohotova likvidita méla do roku 2009 klesajici tendenci, ale
v letech 2007-2008 je v ramci doporucenych hodnot. Nejnizsi hodnota byla v roce 2009, kdy

narust kratkodobych zavazki byl vyssi nez obézna aktiva.
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Obrazek €. 13: Vyvoj ukazateld likvidity LIGLASS, a.s. v letech 2006 az 2010

Zdroj: vlastni zpracovani

4.2.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti slouzi K posouzeni v jaké mite podnik, z jakych zdroji financuje
sva aktiva. Podnik financuje své aktiva nejen z vlastnich zdroji, ale také z cizich zdrojl. Je
znamo, ze cizi zdroje jsou levnéjs$i pro podnik, nez vlastni. K vypoctu vztahu mezi cizimi

a vlastnimi zdroji jsou uzity nasledujici ukazatele zadluzenosti:

e ukazatel véfitelského rizika,
e ukazatel urokového kryti,

e dopliikovy ukazatel koeficient samofinancovani.

Ukazatele jsou vypocitany z udajt spole¢nosti LIGLASS, a. s. v ¢asovém intervalu od roku
2006 do 2010. Ukazatele jsou rozepsany pro rok 2010. Zakladni ucetni udaje pro vypocet

ukazatelli pro rok 2010 jsou uvedeny v nésledujici tabulce €. 12.

Tabulka & 12: Uetni tidaje pro vypocet ukazateli zadluzenosti pro rok 2010

Polozka Castka v tis. K&
Celkova aktiva 84657
Cizi zdroje 46755
EBIT 14350
Naékladové uroky 526
Vlastni zdroje 37573

Zdroj: vlastni zpracovani
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Ukazatel véritelského rizika

Ukazatel véftitelského rizika, n¢kdy také nazyvan celkova zadluzenost, predstavuje jak
velke je véfitelské riziko. Ukazatel pro spole¢nost LIGLASS, a. s. pro rok 2010 je vypocten:
cizi kapital
celkova aktiva

Ukazatel vétitelského rizika =

46755
Ukazatel véfitelského rizika(2010) = ——— =0,55
84657

Cim je ukazatel vys§i, tim je i riziko véfitele vys§i. Vysledek predstavuje 55 % rizika pro
vétitele.
Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani je dopliikovy ukazatel ukazatele véfitelského rizika. Je
vypocten jako pomér vlastniho kapitdlu k celkovym aktiviim. Dalo by se 1 vypocist jako

(1-ukazatel vétitelského rizika). Pro spravnost a ovéfeni vypoctu se pro rok 2010 u vybrané

spole¢nosti vypocita nasledovné:

vlastni kapital
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani =

i ., 37573
Koeficient samofinancovani(2010) = ——— = 0,45
84657

Vysledek 0,45 tedy je spravné vypocten, protoze vysel jako doplnék ukazatele vetitelského

rizika, tj. 0,55. Spolecnost tedy ze 45 % financuje z vlastnich zdroja.
Ukazatel urokového kryti

Ukazatel trokového kryti napomahd podniku zjistit, zda je dluhové zatiZeni Unosné.
Vyjadiuje, kolikrat zisk pokryje ndkladové troky. Ukazatel Grokového kryti pro rok 2010
u LIGLASS, as.:

EBIT
nékladové Uroky

Ukazatel urokového kryti =

14350
Ukazatel urokového kryti(2010) = 506 = 27,28

Doporucena hodnota tohoto ukazatele je uvadéna trojnasobek a vice. Ukazuje, kolikrat zisk

pokryje troky. Tudiz vysledek je vyssi jak trojndsobek a tedy i v rdmci doporucenych hodnot.
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Dalsi roky, pro néz byly ukazatele zadluzenosti vypocteny, jsou uvedeny v tabulce ¢. 13.
V tabulce je vidét, ze ukazatel urokového kryti je v letech 2006, 2007 a 2008 zaporny. Je to
z divodu, ze spolecnost v téchto letech vykazovala ztratu, tudiz se ukazatel nemohl dostat do
ztratu. V letech 2009 a 2010 se ukazatel trokového kryti dostava do kladnych hodnot a patii
do doporucené hodnoty 3 a vice. Ukazatel vétitelského rizika se vyvijel s rostouci tendenci do
roku 2009, kde uvadi i nejvyssi riziko pro véftitele v tomto roce. Spole¢nost vyuziva témer 85
% financovani z cizich zdrojt, které jsou tvofeny z vétSinové Casti z kratkodobych zavazkd.
V roce 2010 se jiz zadluzenost vyvijela pozitivné. Klesla témét 0 30 %. Pokud se jedna
o koeficient samofinancovani, nejvyssi hodnota byla zaznamenana v roce 2006, kdy dosahla
0,66 a predstavuje tak, Ze spole¢nost vyuzivala 66 % financovani z vlastnich zdroji. Mira
financni nezdvislosti se snizovala do roku 2009, kdy dosahovala nejvyssi zadluzenosti

a v roce 2010 se zvysil koeficient financovani o témér 30 %.

Tabulka ¢. 13: Ukazatele zadluzenosti v obdobi 2006 - 2010

Ukazatel/roky 2006 2007 2008 2009 2010
Ukazatel vétitelského rizika 0,34 0,44 0,54 0,84 0,55
Ukazatel urokového kryti -12,45 | -15,52 | -10,62 | 9,44 27,28
Koeficient samofinancovani 0,66 0,56 0,46 0,16 0,45

Zdroj: vlastni zpracovani

Vyvoj ukazatele urokového kryti je znazornén na obrazku ¢. 14.
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Obrazek €. 14: Vyvoj ukazatele urokového kryti LIGLASS, a.s. v obdobi 2006-2010

Zdroj: vlastni zpracovani
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Vyvoj ukazatele véfitelského rizika v jednotlivych letech je zndzornén na obrazku ¢. 15.
narust vétitelského rizika od roku 2006 az k nejvysSimu riziku v roce 2009, kde dosahuje
hodnoty ptes 0,80. Coz ptedstavuje vice jak 80 % rizika pro véftitele. Nasledujici rok 2010 se
ukazatel vétitelského rizika naopak vyvijel pozitivné. V tomto roce byl zaznamenan prudky
pokles ukazatele. Kdy se hodnota ukazatele dostava lehce nad uroven 0,50. Pti¢inou tohoto
prudkého poklesu je rapidni snizeni kratkodobych zavazk oproti ptredchozimu roku.
Kratkodobé zavazky se oproti pfedchozimu roku snizily o téméf sedmdesat procent.
Dlouhodobé zavazky meély také na tom svij podil, protoze klesly o polovinu. AvsSak
V porovnani s ¢astkami jsou dominantni kratkodobé zavazky, které mély na vyvoj ukazatele

nejvetsi vliv.
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Obrazek ¢. 15: Vyvoj ukazatele vétitelského rizika LIGLASS, a.s. v letech 2006-2010

Zdroj: vlastni zpracovani

Dopliikovym ukazatelem k ukazateli vétitelského rizika je, jak jiz bylo uvedeno, koeficient
samofinancovani. Soucet téchto ukazatelli je roven 1. V procentnim vyjadieni to je tedy
100 %. Jejich vzajemny pomér v jednotlivych letech 2006 az 2010 je znazornén na obrazku
¢. 16, kde je tudiz i zachycen jejich vyvoj. Z grafu je viditelné, Ze v roce 2006 spolecnost
vyuzivala témét ze sedmdesati procent vlastnich zdroji, coZ nam zndzornuje koeficient
samofinancovani. Postupné dochazelo k poklesu financovani aktiv z vlastnich zdroji. Rok
2009 uvadi nejmensi podil financovani aktiv z vlastnich zdrojii. Rok 2009 ptedstavuje pro

vetitele nejvyssi riziko, Ze firma nebude likvidni. Rok 2010 uvadi zvyseni financovani aktiv
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podniku pomoci vlastnich zdroji. Celkova zadluzenost se oproti pfedchozimu roku snizila

a financovani aktiv z cizich a vlastnich zdroja se odliSuje pouze o 10 %.
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Obriazek €. 16: Ukazatel véfitelského rizika a koeficient samofinancovani LIGLASS, a.s. v letech
2006 az 2010

Zdroj: vlastni zpracovani

4.2.4 Souhrnné indexy

U spolecnosti LIGLASS jsou pouzity pomérové ukazatele, které hodnoti situaci v ramci
urcité oblasti. AvSak pro posouzeni finan¢ni situace jako celku, jsou vyuzity dalsi soustavy
ukazateli, které zhodnocuji celkové finanéni zdravi spolecnosti. Pro spolecnost LIGLASS,

a.s. jsou vybrany celkem tii modely:

e Index davéryhodnosti,
e Altmanovo Z-skore.

e Tafleriv model

Modely odhaduji moznosti bankrotu vybrané spole¢nosti. Finan¢ni zdravi spolecnosti je

hodnoceno opét za ¢asové obdobi 2006 az 2010.
Index divéryhodnosti

U spolecnosti LIGLASS je pouzit index dtvéryhodnosti z roku 2005, ktery je zaroven
nejmlads$i zindext davéryhodnosti. Sklada se z ukazateld aktivity, rentability, likvidity
a zadluzenosti. Index diveryhodnosti se zabyva nejen predikei bankrotu, ale i hodnoti, zda

spole¢nost vytvaii pro vlastniky hodnotu.
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INO5=0,13*A+0,04*B+397*C+021*D+0,09*E

Vysledky indexu divéryhodnosti a vysledky vypoctt ukazatelt v jednotlivych letech, jsou

zobrazeny Vv tabulce ¢. 14.

Tabulka €. 14: Index divéryhodnosti v obdobi 2006 - 2010

Polozka/rok 2006 2007 2008 2009 2010
A= aktiva/cizi kapital 2.95 230 185 120 181
B=EBIT/nakladové uroky 12,45  -1552| -10,62 9,44 27,28
C= EBIT/celkova aktiva 015 0,23 0,23 0,04 017
D=celkov¢ vynosy/celkova aktiva 100 0,59 0,73 0.82 6.39
E=o0bézna aktiva/kratkodobé zavazky a

uvery 3,53 2,34 1,94 1,20 1,93
Vysledny koeficient 0,18 0,91 0,76 0,98 351

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce ¢. 14 je mozné vidét, jak se finanéni zdravi Vv jednotlivych letech vyvijelo.
V prvnich tiech letech 2006, 2007 a 2008 je index duveryhodnosti zdporny a znaci to tedy
Spatnou finan¢ni situaci a podnik v téchto letech nevytvaii hodnotu. Vyznam na vysledku
indexu ma bezpochyby ztrata, které podnik v obdobi 2006-2008 dosahoval. Nejnizsi hodnoty
jsou zaznamenany v polozkach B a C, kde soucasti ukazatele je zisk pfed zdanénim a troky.
Nejvétsi ztrata, ktera byla v roce 2007, se také podepsala na vysledném koeficientu. Hodnoty
Vv letech 2006 az 2008 znaci vazné financni problémy. V roce 2009 je vysledny koeficient
0,98. Vysledek spada do tzv. ,,Sedé zony®, coz znaéi, ze podnik nevytvari hodnotu, ale ani
nespéje k bankrotu. Ptizniva finan¢ni situace se jevi Vv roce 2010, kdy vysledny koeficient
dosahuje hodnoty 3,51. Hodnota znaci, Zze podnik uz se nesetkava s finanénimi problémy.

Finan¢ni situace podniku je uspokojiva.

Hodnoty indexu duvéryhodnosti v obdobi 2006-2010 jsou graficky znazornény na obrazku
¢. 17. Prvni tfi roky jsou zobrazeny v zapornych hodnotach. V roce 2009 je zaznamenan
prudky vzestup a dostdva se do kladnych hodnot, ale doposud jesté nevytvari hodnotu pro
vlastniky. Prudky vzestup pokracuje i v nasledujicim roce 2010. Kdy hodnota vysoce

prevysuje hranici uspokojivé finanéni situace v podniku a vytvaii hodnotu pro vlastniky.
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Obrazek €. 17: Vyvoj indexu diveéryhodnosti LIGLASS, a.s. v obdobi 2006 — 2010

Zdroj: vlastni zpracovani

Altmanovo Z-skére

Altmantv model je dal§i model, ktery je vyuZit pro posouzeni finan¢ni situace LIGLASS.
Model pomaha rozpoznat, zda je pravdépodobnost bankrotu firmy vysoka ¢i nikoliv. Pro

spole¢nost LIGLASS je pouzit nasledujici vzorec:
Z=0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5

Jednotliva pismena X, ktera jsou s dolnimi indexy, predstavuji riizné ukazatele. Vypocty
ukazateld jsou znazornény a rozepsany v nasledujici tabulce ¢. 15. Vysledky v tabulce jsou

vypocteny za obdobi 2006 az 2010.
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Tabulka ¢&. 15; Altmanovo Z-skoére v obdobi 2006-2010

Polozka/rok 2006 2007 2008 2009 2010
X1=Pracovni kapital/celkova aktiva 0,41 0,37 0,39 0,15 0,39
X2 zisk/celkova aktiva -0,17 -0,22 -0,24 0,04 0,15
X3=EBIT/aktiva celkem -0,15 -0,23 -0,23 0,04 0,17
X4=trzni hodnota vlastniho kapitalu/celkové

zavazky 1,94 1,30 0,83 0,19 0,80
X5=trzby/aktiva celkem 0,82 0,51 0,48 0,79 6,17
Vysledny koeficient 1,32 0,40 0,20 1,14 7,43

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce ¢. 15 jsou uvedeny vysledky Altmanova Z-skore v letech 2006 az 2010. V roce 2006
spole¢nost dosahuje hodnoty koeficientu 1,32. Vysledek z roku 2006 piredstavuje, Ze se spolecnost
nachazi v $edé zoné. V letech 2007 a 2008 signalizuje vazné finan¢ni problémy a spole¢nost Se
dostava do pasma bankrotu. Spole¢nost v téchto letech méla finan¢ni potize, a tudiz sméfovala
k bankrotu. Rok 2009 pfinesl vyssi hodnotu nez v piedchozich dvou letech. Finanéni situace
spole¢nosti se 1 presto nevyviji dobie. SpoleCnost se i pres rust indexu nevyskytuje v pasmu Sedé zony,
tedy smétuje dale k bankrotu. V roce 2010 hodnota Altmanova Z-skoére vysoce prevysila hranici
uspokojivé finanéni situace, tzn. 2,99. Spole¢nost se nachazi v pasmu prosperity a dosahuje hodnoty
7,43. Nejvétsi vaha je piifazena k ukazateli Xs, kde prvni tii roky byly zaporné. Ztrata ovlivnila
kone¢ny vysledek stejné jako u pfedchoziho modelu. Dale ukazateli Xs, kde v poslednim roce hodnota

vysoce prevysila hodnoty predchazejici.

Na obrazku ¢. 18 je znazornén vyvoj Altmanova Z-skore v jednotlivych letech (2006-2010)
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Obrazek €. 18: Vyvoj Altmanova Z-skdre spolecnosti LIGLASS, a.s. v obdobi 2006 — 2010

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnoty Altmanova Z-skore maji v prvnich tiech letech klesajici charakter. V roce 2009 se
hodnota mirn¢ zvysila, ale neptesla do pasma Sedé zony. V roce 2010 je z grafu vidét prudké
zvySeni hodnoty Altmanova Z-skore z 1,14 na hodnotu vyssi nez 7. Pokud se porovnaji
obrazky vyvoje indexu diveéryhodnosti a vyvoje Altmanova Z-skére. Je prubéh kiivky velice
podobny. Rozdil je v tom, zZe Altmanovo Z-skore se nedostava do zadpornych hodnot. Zatimco
u indexu divéryhodnosti se vroce 2009 hodnota zvySila o témét dvojnasobek, Z-skore

V tomto roce mirné vzrostlo.
Tafleriv model

Taflerliv model je dalsi ze soustav ukazatelii, ktery je schopny predikovat pravdépodobnost
bankrotu firmy. Vypocet jednotlivych ukazateli a vyslednd hodnota modelu je uvedena

Vv tabulce ¢. 16.
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Tabulka ¢&. 16: Taflertiv model v obdobi 2006-2010

Ukazatel/roky 2006 2007 2008 2009 2010
R1=EBT/kratkodobé zavazky -2,24 -2,57 -1,62 0,05 0,38
R2=0béZna aktiva/cizi kapital 1,42 1,07 1,01 1,08 1,49

R3=kratkodobé zavazky/celkova aktiva 0,07 0,10 0,15 0,75 0,43

R4=trzby celkem/celkova aktiva 0,82 0,51 0,48 0,79 6,17

Vysledné hodnota -0,83 -1,10 -0,61 0,43 1,46

Zdroj: viastni zpracovéni
Hodnoty, které¢ znac¢i malou pravdépodobnost bankrotu, jsou definovany jako vys$s$i nez
0,2. V prvnich trech letech tomu tak neni, protoze vysledna hodnota je nejvice ovlivnéna
-2,57. Hodnota ukazatele se podepsala i na vysledné hodnoté. V letech 2006, 2007, 2008 méla
spole¢nost velkou pravdépodobnost bankrotu. V roce 2009 se situace zlepSila a vysledna
hodnota poukazuje, ze pozice spolenosti se vyrazné¢ zlepSila a ma tedy malou
pravdépodobnost bankrotu. V roce 2010 hodnota vysoce pievySuje hranici 0,2, ktera pro
firmy znaci malou pravdépodobnost bankrotu. Vysledna hodnota byla 1,46. Lze ptedpokladat,
7e budouci vyvoj spole¢nosti bude pozitivni, jako v letech 2009 a 2010.

Vyvoj Taflerova modelu je zndzornén na obrazku ¢. 19.
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Obrazek ¢. 19: Taflerutv model LIGLASS, a.s. v obdobi 2006-2010

Zdroj: viastni zpracovani
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4.2.5 Zavislosti vybranych ukazateli
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Obrazek ¢. 20: Zavislost Altmanova Z-skore a Indexu divéryhodnosti

Zdroj: viastni zpracovani

Zavislost mezi Altmanovym Z-skére a Indexem davéryhodnosti vysel 0,9003, coz
predstavuje vyssi tésnost téchto ukazateli. Oba dva souhrnné ukazatele vykazuji obdobné

vysledky, tzn., ze pro zjisténi financniho zdravi postaci vypocet pouze jednoho ukazatele

Z téchto dvou.
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Obrazek €. 21: Zavislost Altmanova Z-skére a Tafflerova modelu

Zdroj: viastni zpracovani
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Zavislost mezi Altmanovym Z-skére a Taflerovym modelem vysla 0,7428. Tésnost téchto
ukazateld neni vysoka. Vzhledem k tomu, Ze se jedna o souhrnné ukazatele, Tafleriv model

zfejmé neni piilis vhodny pro hodnoceni finan¢ni situace této firmy.
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Obrazek ¢. 22: Zavislost ukazatele ROE a ROS

Zdroj: vlastni zpracovani

Zavislost ukazatelt ROE a ROS je vysokd. Vysledna té€snost je 0,9435. Vzhledem

k vysokému vysledku lze fici, Ze je mozné vypocist pouze jeden z téchto ukazateld. Oba

ukazatele maji tendenci se vyvijet stejné.
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POZNATKY A DOPORUCENI

Vyuziti finanénich ukazateli spole¢nosti LIGLASS, a.s. pfineslo vysledky o tom, jak se
béhem obdobi 2006 — 2010 vyvijelo finan¢ni zdravi vybrané spole¢nosti. Dosahované
vysledky byly vysoce ovlivnény hospodaiskym vysledkem. Spole¢nost bohuzel v obdobi
2006 - 2008 dosahovala zaporného vysledku hospodareni. Ztrata, ktera byla velmi vysoka,
samoziejmé negativné ovlivnila vysledné hodnoty vypoctenych ukazatelu. Zisku zacala
spolecnost dosahovat az V poslednich dvou letech 2009 — 2010. Vzrlst vynost byl
pfedevsim zpusoben ristem trzeb za prodej zbozi. Finanéni situace v téchto letech se zacala

zlepSovat a lze ptedpokladat, Ze pozitivni vyvoj bude pokracovat i nadale.

Vypocet vybranych ukazatell rentability podal informace o tom, jak je spole¢nost schopna
dosahovat vynosnosti. V prvnich tech letech spole¢nost neefektivné vyuzivala sva aktiva.
Efektivnéji je vyuzivala az vroce 2009 a 2010, kdy dosahovala zisku. V roce 2010
dosahovala rentabilita aktiv 15%. VVzhledem Kk tomu, Ze rentabilita aktiv ma rostouci tendenci,
predpoklada se, ze aktiva budou v budoucich letech vyuzivana i nadale efektivné. Vynosnost
vlastniho kapitalu se vyviji také slibn¢ od roku 2009, kdy se spole¢nost ze ztraty dostala do
zisku. V roce 2010 predstavovala vynosnost vlastniho kapitalu az 35%. Pokud se jedna
0 vynosnost trzeb, tak spole¢nost bohuzel nevytvaii k trzbam odpovidajici zisk. Pfiinou
muze byt pfifazeni nizkych cen. Spole¢nost by méla zajistit opatieni pro zvySeni vynosnosti

trZzeb napft. zvySenim pfifazenych cen, snizeni naklada.

Spole¢nost LIGLASS, a. s. ma zna¢né problémy s likviditou. Predev§im okamzita
likvidita se ani v jednom roce nepohybuje vramci doporucenych hodnot, tzn., Ze nema
dostatek finanénich prostiedkt (jak na bézném uctu, tak hotovosti v pokladng) pro okamzitou
uhradu kratkodobych zavazkt. Pfi¢inou jsou kratkodobé zavazky, které byly pfiliS vysoké.
Pohotova likvidita je v ramci doporu¢enych hodnot pouze v letech 2008 a 2009. V poslednim
roce pievysuje doporuc¢enou hodnotu. Pozitivné se jevi v poslednim roce, bézna likvidita, kde
se hodnota pohybuje v ramci doporucenych hodnot. Spolecnost by méla stanovit opatient,
ktera by vedla ke zlepSeni likvidity a zaméfit se na udrzeni vysledku bézné likvidity z roku
2010. Na nedostatku prostedkii pro uhrazeni zavazk maji sviyj podil kratkodobé pohledavky,
které nejsou odbératelé schopni splacet vcas. Spolecnost by méla peclivéji vybirat své

zakazniky a méla by se zam¢fit na Fizeni pohledavek.

Celkova zadluzenost spolecnosti se vyvijela pozitivné az do roku 2009. V tomto roce vSak

doslo k rapidnimu zvySeni zadluzenosti aZ na vice nez 80%. Pfi¢inou bylo velké zvySeni
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cizich zdroju predevsim kvili vysokému vzrastu kratkodobych zavazki. V poslednim roce se
zadluzenost jevi pozitivné, jelikoz klesla na 55%, a to v dusledku rapidniho poklesu
kratkodobych zavazkii. To znamend, Ze aktiva jsou financovana ze 45% z vlastnich zdroju.
Ukazatel arokového kryti byl v prvnich tiech letech zdporny z diivodu vykazované ztraty
a Vv letech 2009 a 2010 byl v ramci doporu¢enych hodnot, pfevySoval trojnasobek. V roce
2010 hodnota ukazatele dosahla hodnoty nad 27, coz predstavuje, ze zisk pokryje tiroky 27
krat.

Soustavy ucelové vybranych ukazateli zhodnotily spolecnost LIGLASS, a. s. zpoc¢atku
jako spole¢nost, ktera ma velkou pravdépodobnost bankrotu. Altmanovo Z-skoére, které vyslo
v roce 2006, se vyskytovalo v sedé zoné. V nasledujicich letech spole¢nost smétovala
k bankrotu a posledni rok 2010 se jevi jako pozitivni a spole¢nost jiz nesméiuje k bankrotu.
Dalsi dva pouzité indexy hodnoti spole¢nost v poslednim roce jako spole¢nost s malou
pravdépodobnosti bankrotu. Vzhledem K poslednim dvéma rokim ma spole¢nost tendenci

nadale si udrzZet svoji pozici s malou pravdépodobnosti bankrotu.
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ZAVER

Tématem diplomové prace byly finan¢ni ukazatele rizika. Diplomova prace se déli na ¢ast
teoretickou a praktickou. Teoreticka Cast se zabyva obecnym popisem rizika. Kategorizace
rizika a zpisoby, jakymi lze riziko sniZzovat je popsano v prvni kapitole. Dale je rozepsana
analyza rizika, pfesnéji finanéni analyza rizika, ktera je uvedena v druhé kapitole. Nasledné je
vénovana pozornost déleni finan¢nich ukazatell a jejich vzorctim pro vypocet. Prakticka Cast
zahrnuje vypocet vybranych finanénich ukazatelt rizika u podniku LIGLASS, a. s. s pouzitim
ucetnich vykazi.

LIGLASS, a. s. je spolenost zaméfujici se pfedevsim na vyrobu sklenénych kamentl,
vinutych perli, kiistdlovych lustrii a originalnich sklenénych Sperkii. Pro ptiblizeni vyvoje
majetku a zdroju a pro vypocet vybranych finan¢nich ukazatelii byly pouzity tcetni vykazy,
které byly k dispozici. Byly pouzity rozvahy a vykazy zisku a ztraty za obdobi 2006 — 2010,
které jsou uvedeny v ptiloze A a B. Pro zhodnoceni financniho zdravi spolecnosti, byly
pouzity vybrané finan¢ni ukazatele rentability (rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita aktiv,
rentabilita trzeb), likvidity (bézna, pohotova, okamzita), zadluzenosti (ukazatel vétitelského
rizika, koeficient samofinancovani, ukazatel trokového kryti) a ze souhrnnych indexi

Altmanovo Z-skoére, Index divéryhodnosti a Tafleriv model.

Podle ukazateli likvidity LIGLASS, a.s. je spolefnost, ktera ma znacné problémy
s likviditou. Ukazatele rentability, pfedevsim rentabilita vlastniho kapitalu a rentabilita aktiv
zobrazuji pozitivni vyvoj v poslednich dvou letech (tj. 2009 a 2010). Rentabilita trzeb
nedosahuje nejlepSich vysledkd. Spolecnost nevytvari k trzbam odpovidajici zisk. Pfiinou
mohou byt vysoké nédklady nebo pfifazeni nizkych cen. Ukazatele zadluZenosti zjistily
alarmujici vysledek v roce 2009, kdy celkova zadluzenost spolecnosti dosahovala vice nez
80%, a to kvili vysokym kratkodobym zavazkiim. V roce 2010 doslo ke snizeni celkové

zadluZenosti na pfijatelnou Groven, a to na 55%.

V zavéru vsechny tfi souhrnné indexy vyhodnotily spole¢nost LIGLASS, a.s. v poslednim
roce jako spolecnost, kterda ma malou pravdépodobnost bankrotu. V poslednich dvou letech se
tedy jevi jako finan¢né zdrava firma podle Taflerova modelu. Podrobnéji je vyvoj finanéniho

zdravi spolecnosti V jednotlivych oblastech popsan ve ctvrté kapitole.

Prvni cil diplomové préace, obecny popis rizika a jeho hodnoceni, je obsazen V prvni, druhé
a treti kapitole. Druhy cil, hodnoceni rizik pomoci finan¢nich ukazateld podniku, je obsazen

ve ¢tvrté kapitole.
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PRILOHA A

AKTIVA

Roky 2006 2007 2008 2009 2010
AKTIVA CELKEM 58165| 48392 39260| 154064| 84657
Dlouhodoby majetek 28038 24998| 17189| 14634| 14728
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 417 331 282 147
Software 0 0 331 282 147
Ne(_lokonéeny dlouhodoby nehmotny 0 417 0 0 0
majetek
Dlouhodoby hmotny majetek 26673 | 22773| 14923| 15515 15706
Pozemky 448 430 430 430 430
Stavby 10225 9083 8216 5888 7024
Samostatne movite véci a soubory 15305| 11365 6277| 5047| 6227
movitych véci
Negiokonceny dlouhodoby hmotny 0 1894 0 14 78
majetek
Poskytpute ‘zalohy na dlouhodoby 534 0 0 0 83
hmotny majetek
Dlouhodoby finanéni majetek 2265 1808 1936 1837 1875
Podily v ovladanych a fizenych osobach 177 0 0 0 0
Podily v ucetnich jednotkach pod 2088 1808 1936 1837 1875

podstatnym vlivem
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Obézna aktiva

28099 | 22537 21425| 139007 | 69555
Zésoby 20055| 17879| 16288| 79785| 9855
Material 6265 5249 4706 3608 2490
Nedokoncena vyroba a polotovary 3613 2734 2172 1528 231
Vyrobky 9574 9092 7584 5471 2987
Zbozi 592 803 1828 69178 4147
Poskytnuté zalohy na zasoby 11 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 4782 1808 2033 2956 2251
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 1148 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 93 95 95 95 95
Jiné pohledavky 3000 0 0 0 0
Odlozena danova pohledavka 541 1713 1938 2861 2156
Kratkodobé pohledavky 2757 2708 2837 44223 | 55910
Pohledavky z obchodnich vztaht 9594 1700 2079| 40827 13994
Stat - danové pohledavky 86 166 160 318 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 54 31 120 524 314
Dohadné ucty aktivni 7 2 1 87 0
Jiné pohledavky 16 809 477 2468 | 42372
Kratkodoby finan¢ni majetek 505 142 267 12042 1539
Penize 217 135 120 61 192
Utty v bankach 288 7 147 11981 1347
Casové rozliSeni 1128 857 646 423 374
Naklady ptistich obdobi 1032 769 619 300 340
Pt{jmy ptistich obdobi 96 88 127 123 34

83




PASIVA

Roky 2006 2007 2008 2009 2010
: 58165 48392 39260 | 154064 84657
Pasiva celkem
Vlastni kapital 38260| 27213 17766 24417 37573
Zikladni kapital 58213| 58213 58213 58213 58213
Zakladni kapital 58213| 58213 58213 58213 58213
Kapitalové fondy -613 -892 -766 -863 -825
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku
a zavazkl -613 -892 -766 -863 -825
Rezervni fondy, nedélitelny fond
a ostatni fondy ze zisku 6487 6487 6487 6487 6487
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 6487 6487 6487 6487 6487
VH minulych let -15943| -25626 | -36596| -46165| -39420
Neuhrazend ztrata minulych let -17777| -25626 -36596 -46165| -39420
VH béZného uicetniho obdobi -9884| -10769 -9570 6745 13118
Cizi zdroje 19728 | 21011 21287 | 128895 46755
Dlouhodobé zavazky 0 0 284 217 500
Jiné zavazky 0 0 284 217 500
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Kritkodobé zavazky 4193 4640 6048 | 115546 36123
Zavazky z obchodnich vztahti 1725 2115 1989 | 113096 13128
Zavazky k zaméstnanctim 1038 642 686 750 436
Zavazky za socialni zabezpeceni

a zdravotni pojisténi 844 1245 1380 878 201
Stat-danové zavazky a dotace 108 0 0 52 21657
Kratkodobé ptijaté zalohy 436 432 417 427 110
Dohadné Gcty pasivni 12 24 188 19 407
Jiné zévazky 30 95 1348 324 184
Bankovni uvéry a vypomoci 15635| 16371 14955 13132 10132
Bankovni tivéry dlouhodobé 11758 | 11370 9988 13132 10132
Casové rozliSeni 177 167 205 751 329
Vydaje piistich obdobi 52 61 104 297 699
Vynosy piistich obdobi 125 105 101 52 32
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PRILOHA B

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

ROKY 2006| 2007| 2008| 2009| 2010
Trzby za prodej zboZi 447 758 | 3721| 91565 | 484809
Naklady vynalozené na prodané zbozi 342 633| 2803| 78325|466152
Obchodni marze 105 123 918| 13240 18657
Vykony 48260 | 23158| 14229| 28151| 34446
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 47003 | 23709| 15243| 29709| 37628
Zm¢éna stavu zasob vlastni ¢innosti 925 -894| -1158| -1576| -3212
Aktivace 332 343 145| 29709 | 37628
Vykonova spotieba 29097 | 16316| 10231| 17168| 34165
Spotfeba materidlu a energie 19314 | 11173| 5616| 4448| 4968
Sluzby 9783| 5143| 4615| 12720| 29197
Piidana hodnota 19268 | 6965| 4916| 24223| 18938
Osobni naklady 24019 | 14379| 12940| 9058| 8575
Mzdové naklady 16816| 9721| 8596| 5912| 5344
Odmény ¢lentim orgdni spole¢nosti a druzstva 998 998 984 984| 1083
Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi 5782| 3393| 3098| 1978| 1885
Socialni naklady 423 267 262 184 253
Dané a poplatky 105 153 116 78 135
Odpisy dlouhodobého nehmotného

a hmotného majetku 4075| 4031| 3062| 2548| 2347
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Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a

materidlu 7731 4201 9826 634 2990
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 6450 3349 6835 387| 1971
Trzby z prodeje materialu 1281 852| 2991 247| 1019
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého

majetku a materialu 4398 | 2566| 6504 429| 1627
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého

majetku a materidlu 3279| 1922| 5466 257| 738
Prodany material 1119 644| 1038 172| 889
Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti a

komplexnich néklada ptistich obdobi 336 103 773 1917]| -1180
Ostatni provozni vynosy 604 258 977 586| 2189
Ostatni provozni naklady 2135 1476 1195 1362 | 3954
Provozni vysledek hospodareni -7465| -11284| -8871| 10051| 8659
Trzby z prodeje cennych papiri a podili 662 176 0 58| 1022
Prodané cenné papiry a podily 1600 177 0 0 0
Vynosové troky 271 122 24 690 526
Nakladové uroky 697 723 843| 5957| 15398
Ostatni finan¢ni vynosy 109 108 38| 9555 10729
Ostatni finan¢ni naklady 859 163 142 | -4230| 5165
Financni vysledek hospodareni -1914 -657 -923| -4230| 5165
Dan z pfijmi za béznou ¢innost 505 -1172 -224 -924 706
Odlozena dan 505| -1172 -224 -924| 705
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost -9884 | -10769| -9570| 6745]| 13118
Vysledek hospodareni za ii¢etni obdobi -9884 | -10769| -9570 6745| 13118
Vysledek hospodaieni pied zdanénim -9378| -11942| -9794| 5822 13824
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