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ANOTACE

Bakalarska prace se zabyva ekonomickymi riziky podniku. Prvni édst se zabyva zakladnimi
pojmy, jednotlivymi riziky podniku, Fizenim rizika a financéni analyze podniku. Druhd cast
aplikuje teoretické znalosti vizeni ekonomickych rizik podniku na konkrétni podnik Elsa
Group, s.r.o., hodnoti zavaznost jednotlivych rizik, voli nejvhodnéjsi strategii pro eliminaci

techto rizik a jsou dana konkrétni doporuceni pro udrzeni ziskovosti podniku i v budoucnosti.
KLiCOVA SLOVA

Riziko, Fizeni rizik, financni analyza.

TITLE

Economic risks in selected enterprise

ANNOTATION

This work deals with Economic risks of enterprise. In first part is paid attention to basic
concepts, particular enterprise risks, risk management and financial analysis. Second part
applies theoretic knowledge of enterprise risk management to particular enterprise Elsa
Group, s.r.o., appreciates a effectuality of particular risks, chooses the correct strategy to
eliminate these risks and recommendations are given for maintaining the profitability of the

enterprise in the future.
KEYWORDS

Risk, risk management, financial analysis
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Uvod

V roce 2008 praskla v . USA tzv. realitni bublina, jez posléze spustila celosvétovou
hospodaiskou krizi. Prvni vlna ekonomické krize, predstavovana upadkem bank zatizenych
rizikovymi hypotékami, se Ceské republiky v podstaté nedotkla. Nejvétsi dopad na tuzemskou
ekonomiku vSak méla druhda vlna, jez byla zplsobena ztratou davéry a obavami
Z ekonomického vyvoje, coz vedlo k poklesu domaci spotieby, neochotou firem investovat,
poklesem objemu bankovnich uvérh, pokles cen nemovitosti atd. Druha vlna prohloubila
dopad ekonomické krize na svétové ekonomiky a zvlasté pak v Evropé se pridal dalsi velky
problém, a to vysoké zadluzeni zemi EU. Ceské republika se piidala k tém zemim, které si
zvolily cestu omezovani statnich vydajl, coz zvysilo obavy obyvatel a doméci spotieba se
jesté vice propadla. Pokles domaci spotieby spojeny s poklesem poptavky po ¢eském zbozi ze
zahrani¢i, zpusobilo ¢eskym firmam nemalé problémy, které trvaji dodnes. Aby podnik byl
v soucasné dobé obstal, musi byt schopny v¢as reagovat na vyvoj na trhu a adekvatné na ngj
zareagovat, napf. zménami Vv oblasti financovani, fizeni lidi, v pfedmétu podnikani,
marketingu atd. Samoziejmé kazda zména pfinasi riziko netispéchu a zvlasté pak v sou¢asném
obdobi ekonomicke recese, je velmi dilezité, aby zmény byly provedeny spravng, a aby rizika

s nimi spojena byla minimalni.

Podnik je obecné béhem své podnikatelské €innosti vystaven vliviim ekonomickych rizik,
které mohou vyrazné ovlivnit jeho dalsi existenci. Proto je obzvlast’ v soucasné ekonomicky
slozité situaci potieba, aby podnik, jenz chce obstat, dokazal sva ekonomicka rizika podniku

fidit, neboli je dokazal identifikovat, analyzovat a sniZovat.

Bakalatska prace je zaméfena na fizeni pravé takovych ekonomickych rizik podniku,
kterym musi celit konkrétni podnik, a to Elsa Group, s.r.o. zabyvajici se prodejem taznych
zafizeni, stfeSnich nosici a dalSiho pfisluSenstvi pro osobni automobily. Bakalaiské prace je
rozdélena na dvé Casti, na teoretickou a na praktickou ¢ast.

7 o~

Teoreticka cast se zabyva zakladnimi pojmy, jako je firma, podnik, riziko, krize, atd.
Déle definuje ekonomicka rizika a pojednava o metodice fizeni rizik, o metodach snizovani

rizik a charakterizuje finan¢ni analyzu podniku.

V praktické casti se aplikuji teoretické znalosti fizeni ekonomickych rizik podniku
z teoreticke casti na konkrétni podnik Elsa Group s.r.o., hodnoti se zavaznost jednotlivych
rizik, voli se nejvhodnéjsi strategii pro eliminaci téchto rizik a je dano konkrétni doporuceni

pro udrzeni ziskovosti podniku i v budoucnosti.
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1. Teoreticka cast

V teoretické Casti jsou popsany zakladni pojmy, jako je podnik, firma, krize, riziko a jsou
zde definovany jednotliva rizika, se kterymi se muze podnikatelsky subjekt b&hem své
podnikatelské Cinnosti setkat a je zde pojedndno o teorii fizeni rizika a finan¢ni analyze

podniku.
1.1. Zakladni pojmy

Na zacatku je dulezité definovat pojmy jako je podnik a firma. Firma je: ,, ndzev, pod
kterym je podnikatel zapsan do obchodniko rejstiiku.' “ Podnikem se naopak rozumi: ,,soubor
hmotnych, jakoz i osobnich a nehmotnych sloZzek podnikani. K podniku nalezi véci, prava
ajiné majetkové hodnoty, které patii podnikateli a slouzi k provozovani podniku nebo

vzhledem k své povaze maji romuto uicelu slouzit.>“.

Pod pojmem Krize v podniku obecné rozumime trvalou nebo po del$i dobu trvajici
odchylku od normdlniho stavu. Krize mohou byt zdvazné (ohrozujici samostatnou existenci
firmy) a mén¢ zavazné (dlouhodobé¢ ohrozujici zakladni cile firmy). Krize rozdélujeme podle
jejich zdrojt, a to na zdroje krizi z vnitiniho ¢i z vnéjSiho prostiedi firmy. Mezi vnitini zdroje

firmy patii napiiklad [9]:
= materidlova a surovinova krize,

= krize ve vyrobg,

finan¢ni krize,
= personalni krize,
= Krize know-how.
Mezi vnéjsi zdroje krize napf. patii:
= odbytové krize v okoli firmy,
* rychlé a vyrazné zmény v cenové politice dodavateld,
» odcizeni, resp. neopravnéné uzivani duSevniho vlastnictvi firmy,

= krize zakaznika.

1 § 8 odst. 1) obchodniho zakoniku
2§ 5 odst. 1) obchodniho zékoniku
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Dalsi moznosti je krize rozd¢lit podle jejich konkrétniho cile:
= pfirodni pfi¢iny — bouiky, zemétfesent,
= technické problémy — pterusené dodavky energii,
= [idské poruchy — komunikaéni nedorozuméni pii feSeni problému,

» manazerské rozhodnuti/nerozhodnuti — nefeSeni problému.

Krizi jsou nejvice ohrozeny firmy v odvétvich se silnou konkurenci, jako je napft.
potravinaistvi nebo textilni priimysl. Naopak firmy ptsobici v odvétvich, kde pro vstup do
téchto odvétvi existuji velké bariéry (Skolstvi, farmacie), je moznost krize mensi. Ptiznaky

krize firmy lze dobte rozpoznat. Mezi zakladni spoustéce krize uvniti firmy patii [9]:
» preferovani splaceni bankovnich uvért pred veskerou ostatni ¢innosti,

= neplaceni plateb socialniho a zdravotniho pojisténi, pozdni placeni nebo neplaceni

dani,
» prodluzovani doby splatnosti faktur nebo upfednostiiovani nékterych vetiteld,
» nedostatek materialu na vyrobu ¢i vypadky ve vyrobé,
= draha vyroba oproti konkurenci,
» nedostatek volnych finanénich prostiedki, nezbytnych pro vyrobu,
= zvySeny pocet reklamaci a stiZznosti zékaznik,
» odchod klicovych zaméstnanct.
vnéjsi faktory, jeZ mohou spustit krizi firmy, jsou napf.:
= stagnovani nebo silné kolisani trhu,
= zesilujici konkurencni tlak,

= pokles poctu stalych zaméstnanci vlivem klesajici poptdvky po vyrobcich ¢i

sluzbach firmy,
* firma je zavisla na nékolika velkych zékaznicich,
= prudce kolisajici ceny surovin,
= vyrobky nejsou konkurenceschopné,

» negativni vliv zmény kurzu mény.
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Pokles poptavky po vyrobcich nebo sluzbach firmy je nejtypictéjsim vnéjSim projevem
hospodaiské krize, a proto je nutné vyuzit vSechny stavajici zdroje a omezit jakékoliv
zbyteéné plytvani zdroji. V pribchu krize je nutné dodrzovat nékterd doporuceni, jako je
naptiklad zajisténi dostatecného cash flow firmy, fizeni snizovani nakladi, sledovani platebni
(ne)schopnosti  odbératel firmy (neboli druhotnd platebni neschopnost) a hledét do

budoucnosti. [9]

Aby firma byla Gspé$na a mohla se vyhnout ¢i ustat krizi, musi byt schopna flexibilng
reagovat na zmeény na trhu, byt konkurenceschopné a u svych vyrobku ¢i sluzeb zajistit co
nejvyssi pfidanou hodnotu pro zakaznika. Pro uréeni, zda je firma Gspé$na ¢i neni, existuje
n¢kolik koncepci obsahujicich kritické faktory uspéchu. Jedna z Casto pouzivanych metod, je

koncepce 7S faktort firmy McKinsey, jez je zobrazena na obr. €. 1. [9]

SYSTEMY

STRATEGIE

SDILENE
HODNOTY

SCHOPNOSTI

SPOLUPRA-
COVNICI

Obr. ¢. 1: Koncepce 78 faktorii firmy McKinsey

Strategii firmy se rozumi stanoveni dlouhodobé orientace firmy a stanoveni
dlouhodobych cili firmy s ohledem na moznosti firmy v daném prostredi. Strategie firmy
vychazi z vize majiteld firmy a z jejiho poslani (vyroba, sluzby). Cilem je dosdhnout urcité

konkurencni vyhody oproti konkurenci. Strategie ma obvykle formu pokynt a popisi aktivit,
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jimiz se firma méla fidit. Firemni strategic je bud’ v pisemné podobé (zapisy z jednani
valné hromady akcionatii, zakladaci materidly firmy, atd.), nebo pouze v Ustni podobg.
Prosazeni strategie ve firmé je spojeno s provadénim drobnych i zasadnich zmén. Ve firmé
existuje nckolik strategii na sebe navazujicich. Na firemni (corporate) strategii, jez urcuje
zakladni orientaci firmy, navazuje obchodni (business) strategie a na ni navazuji jednotlivé

funk¢ni strategie (marketingova, fizeni vyroby, fizeni lidskych zdroji). [9]

Organizacni struktura podniku slouzi k optimalnimu rozdéleni tkolt, kompetenci
a pravomoci mezi pracovniky organizace. Mezi nejcastéji se vyskytujici organizacni struktury

patii napf. liniova, funkcionalni, liniové-§tabni, divizni a maticova struktura. [9]

Informaénimi systémy rozumime vSechny informacéni procedury, které v organizaci
probihaji. V organizacich se pouzivaji kombinace ru¢nich a automatizovanych zptsobu
zpracovani informaci, pfi¢emz mira automatizace se smerem k vyS$Sim stupiitim fizeni snizuje.
zasobovani, fizeni vyroby. Informac¢ni systémy pro vrcholovy management se zaméiuji
predevsim na extrahovani klicovych udaji z béznych informacnich systému dané organizace.
[9]

Rozeznavame tii hlavni styly Fizeni, a to autoritativni styl (vedouci rozhoduje sam),
demokraticky styl (vy$$i mira zapojeni podiizenych na fizeni firmy) a liberalni styl

(pracovnici maji zna¢nou volnost, vedouci do jejich prace zasahuje pouze minimalng). [9]

Velmi dulezita vlastnost manazera je schopnost vybrat si vhodné spolupracovniky
a adekvatné s nimi jednat. Spolupracovnici vSak i1 pfedstavuji hlavni provozni riziko firem,
napf. pii tvorbé zisku €1 vefejnym minénim. Proto se doporucuje vénovat zvySenou pozornost
motivaci spolupracovnikl a vytvaret pocit sounalezitosti a hrdosti k firm¢, budovat loajalitu
a dobré pracovni vztahy. Persondlni politika by méla preferovat dobré pracovniky, kteti
s firmou spojili sviij Zivot 1 kariéru a s témito pracovniky dlouhodobé& pracovat a ovliviiovat

je, napf. formou Skoleni. [9]

Sdilené hodnoty neboli kultura firmy, je soustava sdilenych hodnot a nazoru, které
utvareji neformalni normy chovani ve firm¢, a charakterizuje vnitini atmosféru firmy, jez je

vysledkem mysleni pracovnikd. [9]

Jedna z hlavnich vlastnosti Gspé$ného podniku je schopnost rychle se adaptovat na

aktualni situaci.
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1.2. Ekonomicka rizika podniku

Ekonomicka rizika podniku jsou takova rizika, kterd ovliviiuji ekonomické vysledky
podniku. Pro samotny pojem riziko neexistuje jedind obecné uznavana definice a je

definovano rizné napt. [9]:
» odchyleni od o¢ekavanych vysledk,
» nebezpeci chybného rozhodnuti,
= variabilita moznych vysledkl nebo nejistota jejich dosazenti,
= (isté riziko (nebezpeci negativni odchylky od cile),
» spekulativni riziko (moznost vzniku ztraty nebo zisku)
* investi¢ni riziko (neurcity vyvoj hodnoty aktiv), atd.

V procesu fizeni podnikatelskych rizik rozumime rizikem moznost, ze S jistou
pravdépodobnosti dojde k udalosti, ktera se lisi od o¢ekavané. Pro riziko dale plati, ze musi
existovat alespoil dvé varianty feSeni, pficemz vysledek je nejisty a alespon jeden z moznych
vysledkt je nezadouci. Nezadoucim vysledkem je mysSlena ztrata, ktera mtize byt jak financni,
tak materialni. S podnikovymi riziky souvisi jesté pojem zmény ekonomické veli¢iny v Case,

ktera nabude oproti o¢ekavanym hodnotam pozitivni nebo negativni odchylky. [9], [8]

Obrazek ¢. 2 zobrazuje mozné vystupy rizik. Rizika je nutno chapat nejenom jako hrozbu

(moZny vznik ztraty), ale také jako pfileZitost k dosaZeni zisku.

Zisk RIZIEO Strita

Obr. ¢. 2: Dvoji pohled na riziko

Razni lidé reaguji na rizikové situace raznymi zpisoby. Zaroven plati, Ze clovek
piijimajici rizika v urcité situaci (napf. financni operace), bude stejné reagovat pii riziku
V jiné situaci (napf. persondlni fizeni). Obecné plati, Ze podnikatel ¢i manazer podniku, miZou

mit K riziku tyto druhy pfistupu [9], [4]:
» averze — vyhybani se rizikovym projektim a preferovani projektt s velkou jistotou,
= sklon k riziku — preference zna¢né rizikovych projektu s vysokymi zisky,

= neutrdlni postoj — rovnovaha mezi jistotou a rizikem.
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Zdrojem rizika je takovy faktor, ktery je schopen ovlivnit vykon firmy. K riziku pak
dochazi, kdyz je tento ucinek nejisty a vyznamny ve svém dopadu na vykon firmy. Mezi
typické zdroje rizik patii napt. [4]:

= Politika — vladni politika, legislativa, vetejné minéni.

= Zivotni prostfedi — odpovédnost za znedisténi, povoleni, vefejné minéni, zakon
0 ochrané zivotniho prostiedi, environmentalni piedpisy.
= Trh — poptavka, konkurence, moda, uspokojeni zdkaznika.
= Ekonomika — dang, arokové miry, kurzy mén.
» Finance — bankrot, marze, pojisténi, podil na zisku.
» Prtiroda — pocasi, zemétieseni, pozar, exploze, archeologicky vyzkum.
= Lidsky faktor — omyl, ignorance, unava, komunikac¢ni schopnost, kultura, prace
V NoCci.
= Zlocinnost — kradeze, podvody, korupce, vandalismus.
» Prévni zasady — zmény V statni legislativé a ve smérnicich EU.
1.2.1. Klasifikace podnikatelskych rizik
Podnikatelskym rizikem rozumime situaci, kdy investice vloZzené do podnikani podnikem
¢1 podnikatelem, z riznych pfi¢in nepifinesou ocekéavany zisk, ale naopak finan¢ni ztratu ¢i
Upadek podniku. Podnikatelska rizika tedy ovlivituji ekonomicky vysledek podniku, a tedy
patii do ekonomickych rizik. Pfi¢iny téchto netGspéchti tvoti zaklad pro klasifikaci
podnikatelskych rizik: [9]
a) Financni a nefinanéni riziko
Tato rizika mohou vyvolat situace, které podnikatelskému subjektu zplsobi
ztratu. Tyto ztrdta mohou byt jak financni, tak i nefinan¢ni povahy. V podnikani v§ak
Ize i nefinancni ztratu vy¢islit v penézich, proto se vétsinou mluvi pouze o financnim
riziku. Finanéni riziko je tedy riziko, které mize podnikatelskému subjektu piinést
finan¢ni ztratu. Finan¢ni riziko je zejména ovlivnéno subjektem, jenz je riziku
vystaven, ptislusnymi aktivy ¢i pfijmem, jejichz ptipadnd ztrata zplsobi financ¢ni

ztratu a hrozbou, ktera ztratu maze zavinit. [9]
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b)

f)

Mezi nejvyznamnéjsi finan¢ni rizika, jez maji nejvétsi dopad na organizaci,

jsou [4]:

* Riziko mény - riziko u mezinarodniho obchodu disledkem volné kolisajici
mény nasledkem zmény poptavky a nabidky po dané¢ méné.

» Riziko Urokové miry — riziko ovliviiujici jak toho kdo pijcuje, tak toho kdo si
pujcuje. Mira rizika zavisi na dob¢ splatnosti a na vyvoji finan¢nich trht.

» Riziko hodnoty zdkladniho jméni — riziko vyplivajici z vzestupu ¢i padu cen
akcii organizace.

» Riziko likvidity — riziko neschopnosti spole¢nosti plnit si své finan¢ni
zavazky, jehoz podcenéni mize vést az k bankrotu podniku.

» Riziko protistrany — riziko neplnéni zavazkl druhych stran pii finanéni
transakci. Napfiklad jde o zpozdéni poskytnuti Gvéru finanéni instituci
podniku, nebo naopak riziko véfitele neplnéni splatek a platby urokt ze strany
dluznika.

» Riziko zdanéni — riziko vyplyvajici ze zvySeni dani.

= Riziko reinvestice — riziko kdy penize vydé€lané z investice nepokryji penézni
prosttedky do investice vloZzené. To miiZze byt zplisobeno napi. klesajici
urokovou mirou.

Dynamické riziko - predstavuje existenci potencialnich ziskii stejné jako
potencialnich ztrat, tedy riskovani ztraty néfeho uréitétho pro ziskani néceho
neurcitého. Kazdé manazerské rozhodnuti obsahuje prvek dynamického rizika. [4]
Globalni rizika — predstavuji ptedvidatelna rizika lezici vné prostfedi firmy, kdy
existuje vysokd pravdépodobnost jejich vyskytu, avSak nejsou kontrolovatelna. Mezi
globalni rizika patfi riziko politické, pravni, obchodni a environmentalni. [4]
Elementarni rizika — jsou kontrolovatelna a maji pivod ve zdrojich podniku. Hlavni
elementarni rizika jsou stavebni, vyrobni, finan¢ni a rizika vynosu. [4]

Holistické riziko — rizika spojend s nehmotnym majetkem, jako jsou trzni podily,
reputace, hodnota, technologie, dusevni majetek a kvalita vyrobku. [4]

Stalé riziko — predstavuje potencialni ztraty, kdy se lidé s averzi kriziku obavaji
I minimalnich ztrat. Pfikladem muize byt riziko ztraty trhi pro konkrétni vyrobek nebo

druh zbozi tim, Ze se neriskuje zavadéni novych vyrobkt nebo zbozi na stejny trh. [4]
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9)

h)

)

K)

Neodmyslitelné riziko — ptedstavuje rizika, ktera pfimo souvisi s oborem, v kterém
podnik ptsobi. Napt. ke spolecnostem zabyvajici se té¢zbou ropy, neodmysliteln¢ patii
riziko exploze ¢i pozaru, jez je vyssi nez napiiklad u finanénich instituci. [4]

Nahodilé riziko — pfestavuje pusobeni né¢jaké udalosti na podnik, které je vSak mimo
dosah fizeni, ale je na udalosti zavisla. Pfikladem miZou byt Spatni dodavatelé. [4]
Zékaznické riziko - riziko zruSeni obchodu zakaznikem a pievzeti zakaznika
konkurentem. Riziko miize byt fizeno ziskani vétsiho poctu zakazniki. [4]

Riziko spojené s nakupem - riziko neefektivniho nakupovani a zmateni kontraktu.
[4]

Riziko spojené s poskozenim povésti/riziko $kod — toto riziko vznika jako nésledek
jiného rizika, jako je podvod, zni¢eni budov, neschopnost vyfizovani reklamaci. [4]
Organizacni riziko — S$patna organizace muizZe vést ke slabé kontrole a Spatné
komunikaci uvnitf podniku. Dobrou komunikaci Ize zajistit, pokud clenové
jednotlivych oddéleni jsou obeznameni se svymi odpovédnostmi a s tim, jak a kdy

podavat zpravy svym nadfizenym a mezi riznymi organiza¢nimi urovnémi. [4]

m) Riziko IT — Uspéch podniku zavisi mimo jiné na efektivné se rozvijejicich

1.3.

a pfijimanych informacnich technologii. Riziko IT zahrnuje zejména softwarova
rizika, mezi né patii [4]:

* nejasné, nepochopené cile,

= nedostate¢né znalosti a dovednosti,

= nepochopené pozadavky,

= chybné funkce softwaru,

= zavedeni softwaru,

= neschopnost fidit kone¢nd o¢ekavani uzivatele, atd.

Risk management — fizeni rizika

Pokud se chceme uspésné vyporadat s riziky ve firm¢, musime se naudit je fidit. Nedilnou

soucasti podnikového strategického fizeni je v€as rozpoznat a U€inné rizika fidit. Rizeni rizik

je proces, jehoz ucelem je zamezeni pusobeni existujicich i budoucich rizik a navrhovani

4

feSeni eliminujici G¢inek nezadoucich vlivi. Soucasti tohoto procesu je rozhodovaci proces
vychazejici z analyzy rizika, kdy se po zvazeni ekonomickych, technickych, socialnich
a politickych faktorG vybere takova regulacni opatieni, minimalizujici rizika. VétSinou se
jedna o nékolik variant feSeni. Nepfijatelné trovné rizika vyzaduji pfijeti opatieni tato rizika

snizujici, u piijatelnych a ne bezvyznamnych rizik vyzaduje vypracovani planu preventivnich
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opatfeni za ucCelem jejich redukce. Jakakoliv protiopatfeni v podniku vSak nikdy
nedokazou uplné rizika eliminovat. Pro zbytkova rizika, kde redukéni opatieni nejsou Gi€inna,

se vypracovavaji krizové plany. Rizeni rizik tedy proces zahrnujici [9], [4], [8]:

» identifikaci rizika,
= kvantifikaci a analyzu rizika,
= zvoleni a implementovani nejvhodngjsi strategie snizovani rizika,

= vyhodnoceni zavedeni rizikové strategie a piipadné provedeni korekci.

Velky problém v procesu fizeni rizik piestavuji nahodilé a neo¢ekavané udalosti, jeZ maji
Siroky dopad, jsou tézko ptedvidatelné a nevyplyvaji z zddnych dosavadnich zkuSenosti. Tyto
jevy se cCasto oznacuji jako €erné labuté a mohou byt pfi¢inou mimoradnych uspéchii
I krachti. Mnohé bézné udalosti se stavaji ¢ernymi labutémi kvuli nepfipravenosti podniku.

Podnik mize byt uspésny pouze tehdy, pokud je pfipraven i na nepredvidatelné, vnima véci

-----

Risk management identifikuje rizika specificka pro danou organizaci a vhodné reaguje na
tato rizika. VSechny trovné organizace by mély byt zahrnuty do procesu fizeni rizik. Tyto

urovné, jak zobrazuje obrazek €. 3, predstavuje [4]:

= samotnd organizace (Corporate) - stanovujici celkovou politiku spole¢nosti,
* samostatna hospodarici jednotka (Starategic Business) stanovujici hlavni vlastnosti
obchodu

= projekt (Project).

Dlruhodoba rizla

Cotporate

Strategic Busiress

Erihkodobi nmka

Obr. ¢ 3: Urovné spolecnosti z hlediska Fizeni rizik
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Obr. ¢. 3 ukazuje organizacni strukturu dovolujici, aby se fizeni rizik zaméfilo na
konkrétni urovné, a rizika lze vyhledat na jakékoliv urovni organizaéni struktury. Rizeni rizik
predstavuje integralni fizeni na kazd¢ urovni. Rizika jsou specifickd na kazdé urovni. Rizika
na urovni Corporate jsou obtizn¢ fiditelnd a kvantifikovatelnd. Jedna se zejména o politické,
pravni, environmentalni a financni rizika. Mnohd z téchto rizik mohou byt podrobnéji
ohodnocena na Grovni Strategic Business, jelikoz disponuje vice informacemi. Rizeni rizik na
urovni Project naopak pfedstavuje podrobnéjsi ohodnoceni rizik specifickych pro projekty

organizace. [4]

Rizeni rizik se miize dit smérem shora dold nebo zdola nahoru. V prvnim piipadé je
fizeni rizika (identifikace, analyza a odezva na riziko) provedeno nejdiive na urovni
Corporate. Informace je poté pfedana na uroven Project a jsou pfidany dalsi informace, jez
jsou nasledné analyzovany. Tento proces dovoluje tplné ohodnoceni rizika, které se déje pii
prichodu informace organizaci. Naopak ale nedovoli, aby vysledky ohodnoceni rizika a tok
informaci prochézely Grovni Strategic Business a Corporate. Nevyhody tohoto modelu jsou
zejména komunika¢ni problémy mezi Grovnémi a se znalosti toho, jaké ohodnoceni se na

kazdé trovni organizace provadi. [4]

Druhou moznosti je Fizeni rizika zdola nahoru. Rizeni rizika zaGin na urovni Project
a ohodnoceni je zde mnohem podrobnéjsi, jez je nasledné piedano na dalSi urovné.
Ohodnoceni prochazi celou organizaci, je podrobnéjsi a je specifické bud’ pro Strategic

Business nebo Corporate. [4]
1.3.1. Identifikace rizik

Identifikace rizik pfedstavuje pocate¢ni fazi fizeni rizik a musi pfedchéazet analyzu rizik.
Predstavuje urceni t&ch rizik, ktera mohou mit vliv na podnik a méla by byt zaloZena na cilech
daného podniku. Identifikace rizik zahrnuje externi i interni rizika. Pfed zapoCetim
identifikace rizika musi byt pfidélena odpovédnost za proces fizeni rizika. Vstupem pro
identifikaci rizik, je popis soucasny situace v podniku a historicka data. Vystupem jsou pak
zdroje rizik, potencialni rizikové udalosti a symptomy rizika. [4]

1.3.2. Kvantifikace a analyza rizik

Kvantifikace a analyza rizika zahrnuje vyhodnoceni rizik vzdjemné pisobeni rizik pii
vyhodnoceni moznych vystupt. Jejim vystupem je seznam piilezitosti, které se musi sledovat
a ohrozeni vyzadujici pozornost. Zdokumentovava zdroje rizik a rizikové udalosti, které

podnik pfijme nebo opomine. [4]
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Analyza rizik je proces, zahrnujici identifikaci [9]:

= aktiv a stanoveni jejich hodnoty u posuzovaného subjektu,

= slabych mist podniku,

= hrozeb, ur¢eni pravdépodobnost jejich vyskytu a stanoveni miry zranitelnosti subjektu

vici dané hrozbé.

Aktivum je vSe co ma pro subjekt hodnotu a mize byt ohrozeno hrozbou. Muze byt
hmotné (nemovitosti, cenné papiry, penize), nehmotné (informace, autorska préva, kvalita
persondlu), tak mize byt aktivem subjekt sim. Hrozbou muze byt napt. pfirodni katastrofa,
kradez, chyba obsluhy, riist mény nebo ztrata divérnych informaci, tedy ma nezadouci vliv na

bezpecnost nebo mize zpusobit skodu. [9]

Riziko vznikd vzijemnym plsobenim hrozby a aktiva, protoze hrozba nepusobici na
74dné aktivum, neni souéasti analyzy rizik. Urovei rizika je stanovena hodnotou aktiva, jeho
zranitelnosti a Urovni hrozby. Zbytkové riziko je pfijatelné riziko nachazejici se pod
stanovenou referenéni urovni rizika. Pfi stanoveni referencni urovné se bere na zietel

podminka, ze naklady vynalozené na snizeni rizika musi byt pfiméfené hodnoté aktiv. [9]

Vysledky analyzy rizik slouZi k fizeni rizik a k zamezeni jejich vyskytu. JelikoZ snaha
0 odstranéni vSech rizik by vedla K pfijeti opatfeni, jez by mohly ve vysledku omezit
funk¢nost daného subjektu, a dochazelo by k neumérnému ristu ndkladd, je nutné si predem
stanovit aroven rizik, jeZ pozadujeme. Snahou je nalézt idealni pomér mezi vySi naklada
vynalozenych na sniZzeni rizika a $kodou, kterou muize hrozba zpusobit. Na obr. ¢. 4 je

zobrazen teoreticky prub&h nakladi a potencialnich Skod. [9]

Obr. ¢. 4: Vztah nékladii na odstranéni rizika a potencidlnich skod
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Podle zplisobu vyjadieni veliCin, s nimiz se v analyze rizik pracuje, rozdélujeme dvé

zakladni metody analyzy rizik, a to kvalitativni a kvantitativni. [9]
1.3.2.1. Kvalitativni metody

Jsou zalozeny na popisu pravdépodobnosti, ze urCitd udalost nastane a na zavaznosti
tohoto dopadu. Rizika jsou vyjadifena v urCitém rozsahu, pravdépodobnosti nebo slovné.
Uroveti je obvykle uréovana kvalifikovanym odhadem. Jsou to metody jednodusi, rychlejsi
a vice subjektivni. Nejsou vhodné pro posuzovani ptijatelnosti finanénich nakladu, naopak se
pouzivaji pro upfesnéni postupl pii detailni analyze rizik a v pfipadech posouzeni vyuziti
malého a nekvalitniho poétu ziskanych tdaju pro kvantitativni metody. Mezi nejpouzivanéjsi

metody patii metody [9], [4]:

a) Delphi — jedna se o techniku vyuziti subjektivnich nazort skupiny odbornikt za
ucelem nalezeni spole¢ného feSeni ohledné pfitomnosti nebo budoucnosti.

b) Brainstorming - je technika zaméfena na generovani co nejvice napadi na dané téma
ve skupiné. Pracuje s ptredpokladem, Ze lidé ve skuping, na zaklad¢é podnétt ostatnich,
vymysli vice, nez by vymysleli jednotlivé. Po fazi vymysleni piijde na fadu vybér
nejlepSich napadu.

v

c) Pohovory — metoda jak ziskat podrobnéjsi informace od jednotlivc.
1.3.2.2. Kvantitativni metody

Vychézeji z matematického vypoctu rizika z frekvence vyskytu hrozby a jejiho dopadu.
Pravdépodobnost vzniku udalosti, tak i dopad udalosti jsou vyjadieny cCiselné. Vyzaduji vice
¢asu a usili, jsou vice formalni, poskytuji v§ak finan¢ni vyjadreni rizik. Kvantitativni metody
se pouzivaji v oblasti bezpecnosti organizaci a jejich informacnich systému. Ptikladem jsou

napiiklad metody [9]:

a) CRAMM - slouzi k detailnimu i expresnimu hodnoceni rizik informac¢nich systémd.
Zahrnuje tvorbu modelu aktiv, hodnoceni dopadl na ¢innost organizace, identifikaci
a hodnoceni hrozeb a zranitelnosti, hodnoceni miry rizika, doporuceni protiopatieni
pokryvajici zjisténa rizika. [9]

b) Tabulky Pravdépodobnosti — Dopad — slouzi k odhadu relativni dulezitosti rizik.
Numericky se ohodnoti pravdépodobnost a dopad rizika a pro kazdé riziko se hodnoty
pravdépodobnosti a dopadu vynasobi. Cim vy3i vysledek, tim vy$si zavaznost rizika.

[4]
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1.3.3. Volba strategie snizovani rizika

Po vyhodnoceni rizik, kterym organizace celi, je dulezit¢ mit plnou podporu
managementu, ktery oceni dulezitost a pochopi pfinos fizeni rizika. Cilem volby vhodné
strategie, je zvoleni takovych postupti a metod, které povedou k sniZeni podnikatelskych rizik

daného podniku. Této problematice je probréna v nasledujici kapitole 1.4. [9], [4].
1.4. Metody snizovani podnikatelského rizika

Existuje nékolik riaznych metod snizovani podnikatelskych rizik, které se 1isi podle toho,

0 jaky typ rizika jde a v jaké fazi se mu podnik rozhodne ¢elit.
1.4.1. Ofenzivni Fizeni podniku

Ofenzivni fizeni podniku je jednim z preventivnich zplsobli obrany podniku pied
podnikatelskym rizikem a jednotlivé charakteristiky rizik na né¢j nemaji vliv. Pro tento zptisob

fizeni podniku je charakteristické [9]:

= spravna volba a implementace rozvojove strategie podniku,

= preference a rozvoj silnych stranek podniku,

= rychla reakce na vnitini i vnéj$i zmény podniku,

= jednoducha organizac¢ni struktura,

* neformdlni komunikace se zamé&stnanci podniku, snaha o jejich vzdélavani, zvySeni
kvalifikace,

= blizkost k zdkaznikovi.
1.4.2. Diverzifikace

Jedna se o nejcastéjsi metodu, jak ve firmé snizit neptiznivé dusledky rizika. Tato metoda

se hojn€ pouziva v investovani a jejim zakladnim cilem je co nejvice rozlozit riziko. [9]

Rozsiteni vyrobniho programu je nejéastéjsim zpusobem diverzifikace u vyrobnich firem.
Vertikalni diverzifikace vyroby pfedstavuje nahrazeni nakupu urcitych komponent vlastni
vyrobou téchto komponent, ¢i prodej vlastnich vyrobky oproti jejich poskytnuti cizi prodejni
siti. Vertikalni diverzifikace tedy snizuje riziko zavislosti podniku na cizich dodavatelich
vyrobnich komponent a riziko styku s nesolventnimi odbérateli. Horizontalni diverzifikace
pfedstavuje rozsifeni vyroby o dalsi vyrobky rGzné povahy. Piibuzna diverzifikace zavadi
vyrobky souvisejici s know-how firmy a jejimi technologickymi zku$enostmi. Diverzifikace
do nepfibuznych oborti piedstavuje naopak zménu stavajici obchodni a vyrobni strategie.

Pouziva se i diverzifikace dodavatelti, kdy dodavky pro podnik strategickych surovin jsou
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rozdéleny mezi vice dodavateld. Diverzifikace odbérateli piedstavuje takovou strukturu
zakaznikt podniku, aby piipadny vypadek jednoho typu zakazniki nebylo pro podnik

existen¢né nebezpecné. [9]

Pti rozhodovani o diverzifikaci je nutné pocitat s tim, ze diverzifikace piindsi dalsi
naklady. Pravdépodobnost uspéchu aplikace této metody je veétsi u kapitdloveé silngjsi
spolecnosti nez u kapitdlove slabsi. Pro rozhodnuti zda diverzifikovat ¢i ne, by podnik mél

provést [9]:

a) analyzu perspektivnosti oboru,
b) nakladovou analyzu,

c) analyzu vyhodnosti diverzifikace.
1.4.3. Pruznost firmy

Je to Casto uzivand metoda u malych a stfednich firem. Pruznost firmy mize vyrazné
eliminovat rizika spojena s vyrobou ¢i s poskytovanim sluzeb, jako zména poptavky po
vyrobcich ¢i nedostupnost vyrobnich soucasti. Pruznost firmy je stanovena dobou, po kterou
je firma schopna reagovat na zmény. Pruznosti firmy se rozumi pruZznost rozhodovani

manazeru firmy, zaménnost dodavateld a odbératell, snizovani fixnich nakladua atd. [9]
1.4.4. Sdileni rizika

Sdilenim rizika se rozumi rozd¢leni rizika mezi nékolik podnikatelskych subjektt. Stupen
spoluprace zélezi na konkrétni dohod¢ ucastnikt podnikatelské ¢innosti. Divody pro vyuZiti
sdileni rizika obvykle souvisi s kombinaci vysokych nakladi realizace podnikatelského
zaméru, snahou ziskat velkou ¢ast trhu, snahou proniknout na nové trhy a hrozbou velké

ztraty v pripadé neuspéchu. Mezi vyhody této metody patii [9]:

a) vyuziti prednosti a zkuSenosti jednotlivych spolecnikil,

b) podil ucastnik je volen tak, aby pfipadny neuspéch neohrozil jeho financni stabilitu,
C) vétsi Sance pro ziskani bankovniho Gvéru.

Naopak mezi nevyhody miize patfit:

d) snizeni pfipadného zisku dle ucasti na spole¢ném podniku,

e) vznik dodate¢nych rizik, souvisejicich s rozdilnym pfistupem k feSeni problémd,

odlisnou firemni kulturou, problémy v komunikaci, atd.
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Zalozeni spole¢ného podniku miize mit nékolik pravnich podob:

a) Zalozeni nové firmy srucenim omezenim jako dcefiné spoleCnosti partnerti, coz
oddéli spolecny podnikatelsky projekt od matetskych firem.

b) Vytvoreni spole¢né jinym zpusobem organizované holdingové spole¢nosti.

C) Zalozeni sdruZeni podle ust. § 829 ob¢anského zakoniku, kdy se pravnické ¢i fyzické

osoby sdruzi za Gcelem dosazeni spole¢ného cile.
1.4.5. Vytvareni rezerv

Vytvéteni rezerv je jedna ze zékladnich metod sniZeni rizika, kdy firmy si vytvéreji
hmotné ¢i finan¢ni rezervy uréené pro mimotadné situace. Hmotné rezervy eliminuji doCasny
nedostatek dodavek vyrobnich surovin a soucasti, zatimco finanéni rezervy pomahaji kryt
aktualni nedostatek hotovych penéz, vznikly napt. nezaplacenim pohledavek od obchodnich

partneru. [9]

Pro stanoveni optimalni vyse rezerv, je vhodné stanovit pfedpokladanou vysi nakladt pro

kryti ztrat a pro uloZeni hotovosti vyuzit napt. terminovany vklad. [9]
1.4.6. Metody podle charakteristik podnikatelskych rizik

Rizikim v podnikdni mzeme celit napf. tim, Ze je zadrzime, pfesuneme, redukujeme,
nebo se jim vyhneme. Pro danou situaci je pouziti daného nastroje dano piedevSim
charakteristikami rizika a tim, aby bylo pouzito aktualné nejvyhodnéjsi a nejekonomictéjsim
feSeni. Obecné plati, ze rizikim, jez maji velkou tvrdost dopadu a vysokou pravdépodobnost
ztraty, se snazime vyhnout, nebo je redukovat, jelikoZz retence (zadrZeni) se pouzit neda
a pojisténi je prilis nakladné Retenci pouZijeme pii feSeni rizika s nizkou pravdépodobnosti
ztraty a s nizkou tvrdosti dopadu. Rizika s vysokou pravdépodobnosti ztraty a s nizkou
tvrdosti dopadu redukujeme nebo zadrzujeme. Naopak rizika s nizkou pravdépodobnosti
ztrty a s vysokou tvrdosti dopadu piesuneme (pojistime). Popsany princip je zobrazen

tabulkou &. 1. [9], [8]
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Tabulka ¢. 1: Metody pro obecné i‘eSeni rizika

Vysoka pravdépodobnost | Nizk& pravdépodobnost

vyhnuti se riziku, Pojisténi,
Vysoka tvrdost
redukce rizika transfer rizika
Nizka tvrdost retence a redukce rizika retence rizika

Zdroj: RAIS, Karel. Rizeni rizik ve firmdch a jinych organizacich

Soucasti procesu snizovani podnikatelského rizika je 1 fizeni ndkladi neboli cost
management. Jednd se jak o strategické fizeni ndkladd, tak o procesni fizeni nakladii pro

jednotlivé projekty, jez zahrnuje veskerou finan¢ni problematiku daného projektu. [9]
1.4.6.1. Retence rizik

Retence rizik neboli zadrzeni rizika, je nejb&éznéjsi metoda feseni rizik, kdy podnikatelsky
subjekt Celi riziklim, ale nic proti nim nedéld. Pokud je riziko rozpozndno a neni pouzit zddny
nastroj na snizeni rizika, mluvime o védomé retenci rizika, naopak pokud riziko rozpoznano
neni, jde o nevédomou retenci. Déle se rozliSuje dobrovolna retence rizika, kdy po rozpoznani
rizika se pfijme iztrdta Vriziku obsazena. Nedobrovolna retence rizika ptedstavuje
nedobrovolné zadrZeni rizika a situaci, kdy rizika nelze redukovat, transferovat, ¢i se jim jinak
vyhnout. Retence rizik byvd pomérné casto nejlepSim zplsobem jak se vypotadat
s podnikatelskymi riziky, pficemz plati, Ze rizika vhodna k zadrZeni, jsou rizika predstavujici
potencialné malé ztraty. Kritérium pro zvoleni této metody je obvykle velikost rezerv firmy
a schopnost firmy nést ztratu. Tento zpusob by se v§ak nemél pouZivat stereotypné, jelikoz
hrozi, ze v ptipad¢ vyskytu rizika vyzadujiciho jiny zplsob feSeni, miZe pii pouZiti retence
rizika dojit k zavaznym chybam, jez by mohly ohrozit i existenci samotného podnikatelského

subjektu. [9], [8]
1.4.6.2. Vyhybani se rizikiim

Jelikoz je s podnikanim vzdy spojeno riziko, tento zpisob nelze obecné doporudit, jelikoz
jeho §iroké pouzivani by zabranilo vyuziti mnoha podnikatelskych piilezitosti. Pfiklad vyuziti
metody vyhnuti se riziku mtze byt naptiklad v ptipad€ nepropracovaného podnikatelského

zaméru, kde je riziko neuspéchu pomérné vysoké. [9]
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1.4.6.3. Pojisténi

Je forma pienosu rizika na jinou pravnickou osobu (pojistovnu). Z hlediska rizika se
jedna o vyménu rizika velké ztraty (S8kody) za jistotu malé ztraty (pojistného). V obchodni
oblasti pfevazuje majetkové pojisténi proti neptiznivé udalosti. Subjekt, ktery se pojistuje
(pojisténec) plati pojisStovné sjednané poplatky (pojistné) a duasledky rizika budouci
nepiiznivé udalosti se pfenesou na pojistovnu, kterd nasledné kryje zcela nebo jen Céasteéné
vzniklé Skody. Pojisténi je alternativou k vytvafeni vlastnich rezerv pro budouci negativni
udalosti. Vyhodou pojisténi je snizeni objemu vlastniho vazaného kapitalu, ktery lze pak
vyuzit jinak. Mezi nevyhody patii placeni sjednaného pojistného a nastaveni pojistnych
podminek tak, ze v nékterych pfipadech vzniku velkych Skod, je vySe pojistného plnéni
omezena, nebo zcela vyloucena. V oblasti mezinarodniho obchodu existuje néekolik
specifickych a s tim souvisejicich typi pojisténi, jako je napf. pojisténi prepravy zahrani¢nich
zasilek proti poskozeni, ztraté, kradezi nebo zniCeni, pojisténi rizik zahrani¢néobchodnich
operaci zahrnujici administrativni opatfeni daného statu, vale¢né a socialni konflikty, atd.,
pojisténi uvérovych rizik, jako je platebni neochota nebo neschopnost dluznika, pojisténi

investic, pojisténi odpovédnosti za skodu. [9]
Transfer rizika na jiné podnikatelské subjekty [9]:

= piesun technické inovace vyroby na spolupracujici firmu,

= pfesun financ¢niho rizika spojeného s vlastnictvim urcitého zafizeni na leasingovou
spole¢nost,

= terminové obchody,

= franSizing,

= faktoring — postoupeni pohledavek zakaznika faktoringové spole¢nosti,

= forfaiting — odkup pohledavek forfaitingovou spolecnosti, jez se stava vlastnikem
pohledavky,

= uzavirani obchodnich smluv, zavazujici odbér minimélniho mnoZstvi zboZi, atd.
1.4.6.4. Redukce rizika

podle zamé&feni redukce rizika pted vlastni podnikatelskou aktivitou nebo az na disledky
podnikatelské aktivity, rozliSujeme metody redukce rizika do dvou skupin: [9], [8]

a) Metody odstranujici pfi¢iny vzniku rizika — cilem je preventivné pisobit za ucelem

eliminace ¢i redukce vyskytu moznych rizik. Do této kategorie patii zejména piesun

rizika a vertikalni integrace.
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b) Metody sniZzujici disledky rizika — redukujici dusledky vyskytu nepiiznivych situaci,

jimiz se pti podnikani nelze vyhnout. Zde se vyuziva metod pojisténi a diverzifikace.
1.5. Finanéni analyza

Hlavnim ukolem finan¢ni analyzy je komplexni posouzeni aktudlni financni
a ekonomické situace spole¢nosti za pomoci specifickych postupti a metod. Finan¢ni analyza
cerpa informace z ucetnich vykazii dané spolecnosti. Zaklad finan¢ni analyzy tvoii pomérové
finan¢ni ukazatele, slouzici k zhodnoceni situace podniku. Dale se vyuzivaji dalsi ukazatele,

jako jsou riizné bonitni a bankrotni modely, napt. Index IN a Altmaniv test. [2]
1.5.1. Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou zakladem financni analyzy a je jeji nejbéznéji pouzivanou

technikou, pomoci nich Ize podniky mezi sebou navzajem porovnavat.

1.5.1.1. Ukazatele rentability

Ukazatele rentability (vynosnosti) hodnoti efektivnost hospodaieni podniku a jeho
schopnost vytvaret zisk. Vyjadfuji, do jaké miry je podnik schopen zhodnocovat vlozeny

kapital. Mezi nejpouzivangjsi ukazatele rentability patii [2]:
« rentabilita aktiv,
« rentabilita vlastniho kapitalu,
* rentabilita trzeb

Rentabilita aktiv ROA (Return On Assets) - neboli rentabilita celkového vloZeného
kapitalu, vyjadiuje vynosnost aktiv, neboli kolik K¢ provozniho vysledku hospodaieni
piipadd na 1 K& aktiv. Cim vyssi je hodnota ukazatele rentability aktiv, tim lepsi pro
hodnoceni rentability firmy. Tento ukazatel je zakladnim méfitkem rentability celého
podniku, ¢im je hodnota vyssi, tim je podnik vynosngjsi. VVzorec pro vypocet ukazatele
rentability aktiv [9], [10]:

zisk(EBIT)
ROA = ————
aktiva
1)
vysledek hospodareni pred zdanénim + nakladové uroky
ROA = ,
aktiva celkem

)

EBIT - hospodaisky vysledek pfed zdanénim a troky (Earnings Before Tax and Interests)
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Rentabilita vlastniho kapitalu ROE (Return On Equity) - vyjadfuje schopnost podniku
zhodnotit kapitdl vlozeny do podniku jeho vlastniky nebo akcionafi. Vyjadiuje, kolik zisku
ptipada na 1 K¢ investovaného kapitalu. Cim vyssi hodnota, tim 1épe. Vzorec pro ROE [10]:

zisk(EAT)
ROE = - —
vlastni kapital

©)
EAT - hospodaisky vysledek po zdanéni (Earnings After Tax).
Rentabilita trzeb ROS (Return On Sales) - vyjadiuje schopnost podniku dosahovat
zisku, pfi dané urovni vynosi. Rika, kolik K& ¢istého zisku piipada na 1 K& trzeb. Vzorec pro
rentabilitu trzeb [10]:

zisk(EAT)
Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb + Trzby z prodeje zbozi

(4)

ROS =

1.5.1.2. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity slouzi k hodnoceni podniku z hlediska jeho schopnosti efektivné
hospodafit se svym majetkem. Aktivitou rozumime rychlost obratu celkovych aktiv.

Ukazatele aktivity vyuzivaji informace z rozvahy i vykazu zisku a ztrat. [3]

Obrat celkovych aktiv - ukazuje, kolikrat se aktiva obréati za rok, neboli kolik korun

trzeb pripada na jednu korunu nasich aktiv. Hodnota by neméla byt nizsi nez 1. [9], [3]

trzby

Obrat celkovych aktiv = aktiva celkem

()

Obrat dlouhodobého majetku - udava, kolikrat se dlouhodoby majetek obrati v trzby za
rok, tedy jak efektivné vyuziva podnik své stroje, zafizeni, nemovitosti a jiny dlouhodoby

majetek. Ukazatel se vypocte dle vzorce [3]:

trzby

Obrat dlouhodobéh jetku =
rat atounodobeno majetit dlouhodoby majetek

(6)
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Doba obratu zasob - vyjadfuje primérnou dobu vazanosti zasob na skladé do doby
jejich spotieby ¢ prodeje. Cim mensi hodnota, tim efektivngji podnik ¥di svij sklad.

Ukazatel by se mél pohybovat mezi 30 - 70 dni. Ukazatel se vypocte dle vzorce [2], [6]:

) zasoby
Doba obratu zasob = ————
triby

360
(7)
Doba splatnosti pohledavek - vyjadiuje, jak dlouho podnik musi ¢ekat na splaceni

pohledavek. Za optimalni vyvoj lze povazovat dobu splatnosti pohledavek mens$i nez 30 dni.
Nezadouci vyvoj je pti hodnoté nad 90 dni. [3], [6]
pohledavky

trzby
360

Doba splatnosti pohledavek =

(8)
Doba splatnosti kratkodobych zavazkii - sdéluje, jak rychle je podnik schopen plnit své
zavazky vuci ostatnim. Charakterizuje platebni schopnost podniku vii¢i svym dodavateltim.
Doba splatnosti zavazkid vyjadiuje dobu od vzniku zavazku do doby jeho Uhrady.
Optimalni doby splatnosti zdvazku je obdobny jako u Doby splatnosti pohledavek (méné nez
30 dni). Ukazatel se vypoéte dle vzorce [3], [2], [6]:
kratkodobé zavazky

trzby
360

Doba splatnosti kratkodobych zavazki =

9)
1.5.1.3. Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostredky, které
firma potiebuje k thradé svych aktudlné splatnych zavazka. Pokud by podnik nebyl
dostatecné likvidni, mohlo by to vést v nejhor§im piipadé€ i k jeho samotnému bankrotu. Pro
objektivni posouzeni situace podniku z hlediska likvidity je nutné dlouhodobé sledovat vyvoj
v Case. Nejuzivangjsi ukazatele likvidity jsou tii nasledujici [2]:

= okamzita likvidita,

= pohotova likvidita,

= bézna likvidita.
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Likvidita 1. stupné (okamzitd) - je ukazatel vyjadiujici, jak je dany podnik schopny
zaplatit okamzité své kratkodobé zavazky, neboli kolikrat jsme schopni uspokojit nasSe
vétitele. Pro vypocet okamzité¢ likvidity se vyuzivaji nejlikvidnéjsi prostfedky, a to
kratkodoby finan¢ni majetek. Doporuc¢ena hodnota ukazatele se pohybuje v rozmezi 0,2 az 0,5.

Ukazatel okamzité likvidy, Ize vyjadfit nasledujicim vzorcem[10], [2]:

Kratkodoby finantni majetek

Okamzita lividita =
amazita wiaita Kratkodobé zavazky

(10)

Likvidita 2. stupné (pohotova) - tento ukazatel nezahrnuje zasoby, které predstavuji
nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv. Ukazatel pohotové likvidity lze vyjadfit nasledujicim

vzorcem [10]:

Obéina aktiva — zasoby

Pohotova lividita =
ohotova tiviata Kratkodobé zavazky

(11)

Doporuéena hodnota ukazatele je v rozmezi 1 az 1,5. Pokud ukazatel nabyva hodnoty 1,
tak je podnik schopny splatit své zavazky, aniz by musel prodat své zasoby. Vyssi hodnota je
ptizniva z hlediska véftiteld, ale pro podnik pifedstavuje malou vynosnost podnikani (piili§
velkd ¢ast obéznych aktiv je vazana ve formé pohotovych prostiedki, ktery pfindsi jen maly,

nebo zadny Urok). [10]

Likvidita 3. stupné (béZna) - charakterizuje, kolik korun obé&znych aktiv pokryje jednu
korunu kratkodobych zavazki, neboli kolikrat je schopen podnik uspokojit své vétitele, kdyby
proménil sva obéZzna aktiva na hotovost. Doporucena hodnota bézné likvidity se pohybuje

v rozmezi 1,5 az 2,5. Vzorec bézné likvidity je vyjadien nasledovné [10], [2]:

Obézna aktiva

Bé7na lividita =
Kratkodobé zavazky

(12)
1.5.1.4. Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti vychazi z udaju, které jsou uvedeny v rozvaze. Vyjadiuji, do jaké
miry jsou aktiva podniku financovana cizimi zdroji. Je znamo, ze cizi kapital je levné&jsi,
ovSem problémy by mohly nastat pii jeho ziskavéani. Zakon vyzaduje urcitou vysi vlastniho

kapitalu, takze financovani aktiv pouze cizimi zdroji je vylouc¢eno. Pokud by podnik
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financoval pouze z vlastnich zdroja, doslo by ke snizeni celkové vynosnosti vlozeného
kapitalu. Podnikova aktiva jsou tedy financovéna jak vlastnimi, tak cizimi zdroji. Hlavnim
motivem financovani svych ¢innosti cizimi zdroji je relativné niz$i cena ve srovnani se zdroji

vlastnimi. [10], [2]

Mira zadluzenosti — nékdy znacena jako zadluzenost 1, poméiuje cizi zdroje a vlastni
kapital, tedy kolikrat jsou cizi zdroje vy$si nez vlastni kapital. Pokud je tato hodnota p#ilis
vysoka, je podnik nepfiméfené zadluzen. Naopak nizkd hodnota poukazuje na nevyuzivani
cizich zdroji. Zhodnoceni miry zadluzenosti je vyznamné pro banku, zda poskytnout ¢i

neposkytnout uvér. Hodnota by neméla byt vyssi nez 1,5 (150 %). [2], [6]

Cizi zdroje

Mira zadluzenosti =
Vlastni kapital

(13)

Ukazatel véFitelského rizika - nékdy oznaCované jako celkova zadluzenost, vypovida
0 rozsahu financovani podniku z cizich zdrojii. Véfitelé uptednostiiuji nizs§i zadluzenost a tim
padem tedy i nizsi riziko. Naopak vlastnici preferuji vyuziti efektu financni paky, kterd Cini
cizi kapital oproti vlastnim zdrojim levné&jsi. Pfi interpretaci hodnot tohoto ukazatele musime
brat v tvahu to, Ze vysoka zadluzenost zpiisobuje finan¢ni nestabilitu. Hodnota by neméla byt

vyssi nez 0,6 (60%). Lze ho vypocitat pomoci vzorce [10], [2], [6]:

Cizi zdroje

Ukazatel vétitelského rizika =
azatet veritelSkeno rizika = - celkem

(14)
Ukazatel urokového kryti - udava, kolikrat zisk pokryje droky. Vyjadiuje schopnost
podniku splnit splatky urokii. Doporuc¢ena hodnota vysledku se ma pohybovat okolo
trojnasobku. Lze ho vypocitat [10], [6]:

EBIT
nakladové uroky

Ukazatel Grokového kryti =

(15)

Dle definice Ceského statistického ufadu®: ndkladové uroky predstavuji platebni

povinnost z titulu uroku vici bankam, dodavatelium, v pripade pujcek, financnich operaci.

® Nékladové aroky. In: Cesky statisticky dFad [online]l. [cit. 2013-06-25]. Dostupné z:
http://vdb.czso.cz/vdbvo/mi/mi_ukazatel.jsp?kodukaz=45&kodjaz=203&show_back=1
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Nepatri sem uroky, pokud se zahrnuji primo do porizovaci ceny nehmotného a hmotného

investicniho majetku.
1.5.2. Altmanav model

Altmantiv model (Altmantv index finan¢niho zdravi, Z-skére) je neznaméjSim
predstavitelem bankrotnich modeli. Model se skladd z péti pomérovych ukazateld s riiznou
vahou. Model se ¢aste¢né lisi vzhledem k ruznym formam spolecnosti. Pro podniky, které

nemaji vefejné obchodovatelné cenné papiry, je vzorec pozménén do této podoby [10], [2]:
Z=0,717 X; + 0,847 X, + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5 (16)
X1 — Cisty pracovni kapital / aktiva celkem
Xz —nerozdé€leny zisk z minulych let/ aktiva celkem
Xz - EBIT/aktiva celkem
X4 - vlastni kapital/cizi zdroje
Xs - trzby/aktiva celkem

Vysledky mohou spadat do nékterych z nasledujicich pasem:

Z < 1,2 = pdsmo bankrotu
Z€<1.2;2,9>=pasmo Sedé zony

Z > 2,9 = pdsmo prosperity

1.5.3. Indexy duvéryhodnosti IN

Indexti duivéryhodnosti IN existuje n€kolik a slouzi k vyhodnoceni zdravi podniku.

wewr

spojeni bonitniho (vypovidd o tvorbé hodnoty podniku) a bankrotniho modelu (signalizuje

ohroZeni podniku bankrotem). Vzorec pro vypocet IN 05 je nasledujici [2]:
INis =0,13 XA + 0,04 xB +397 xC+0,21 XxD+0,09%E @17)
A= aktiva/cizi kapitél
B= EBIT/nékladové uroky
C= EBIT/ aktiva celkem
D= trzby/ aktiva celkem

E= obézna aktiva/kratkodobé zavazky a kratkodobé uvéry a kratkodobé rezervy
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Vysledek:
INgs > 1,6 = podnik tvoii novou hodnotu a je finan¢n¢ zdravy
0,9 < INgs5 < 1,6 = nelze hodnotit, Seda zona

INos < 0,9 = podnik netvoii hodnotu, ptipadné ji snizuje a ocita se ve financni tisni
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2. Prakticka cast

Praktickd ¢ast zahrnuje fizeni ekonomickych rizik a finan¢ni analyzu konkrétniho

podniku, a to firmy Elsa Group, s.r.o.

2.1. Elsagroup, s.r.o.

2.1.1. Z&kladni udaje

Rok Zalozeni:
Sidlo:
Identifikacni ¢islo:
Pravni forma:
Jednatel:

Z&kladni kapital:

Predmét podnikani:

Obory ¢innosti:

Druh zivnosti:

[5]

1995

Praha 5, Radotin, Vrazska 1496
27212483

Spolecnost s ru¢enim omezenim
Jaroslav Saloun

200 000 K¢

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 a 3 zivnostenského

zakona

Velkoobchod, maloobchod s motorovymi  vozidly a jejich
piislusenstvim, udrzba motorovych vozidel a jejich pfisluSenstvi,

maloobchod provozovany mimo fadné provozovny.

Ohlasovaci volna

Firma Elsa Group, s.r.o. se uz od roku 1995 specializuje na tazna zafizeni a v soucasné

dobé je jedni¢kou na trhu v prodeji tohoto sortimentu v Ceské republice a na Slovensku.

Firma se zabyva velkoobchodnim a maloobchodnim prodejem a jeji portfolio produkti tvoii

[1]:

= znackova tazna zafizeni znacek THULE, WESTFALIA, GALIA, HOOK

= clektroptipojky a adaptery,
= stieSnich nosice znaCek MONT BLANC, CRUZ a SUPERAUTO,

= nosice jizdnich kol, lyzi atd.
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Pro tazna zatizeni znatek THULE a WESTFALIA a stfeS$nich nosi¢t SUPERAUTO
a CRUZ je firma Elsa Group, s.r.0. jedingm oficialnim dovozcem tohoto zbozi do Ceské
republiky. [1]

Firma diky velkym skladovym zasobam, poskytuje svym zakaznikim pies 3000 typt
taznych zatizeni a vice nez 3800 typil stfeSnich nosicl pro témét vSechny modely automobiltl.
Vydava vlastni tistény katalog s cenikem v Ceském jazyce, samoziejmosti je i internetovy
obchod s moznosti on-line sledovanim stavu skladu a objednavek, a poskytuje technické
poradenstvi. Krom¢ prodeje samotnych produkti nabizi firma i kvalitni poprodejni servis

a dodavky nahradnich dila. Obr. €. 5 zobrazuje skladové prostory spolecnosti. [9]

7 dnd od prodeje, pokud je srovnavany vyrobek u konkurence zcela stejného typu, znacky,
rozsahu poskytnuté zaruky a stejnych technickych osvédcéeni, jako vyrobek zakoupeny

u firmy Elsa Group, s.r.o. [1].

Elsa Group, s.r.0. je, co se tyka poctu zaméstnanci, jichz ma 9, maly podnik, ale co se
tyka velikosti podilu na trhu, jedna se o velky podnik. Organiza¢ni struktura podniku je na

obrazku €. 6.
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Obr. ¢. 6: Organizacni struktura podniku

Top management zahrnuje majitele podniku a jeho manzelku, jez ma na starosti

i ekonomické oddéleni. Top management ma na starost:

= celkovou strategii podniku,
= persondlni fizeni podniku,
= ziskdvani novych obchodnich partnert,

* fizeni podnikatelskych rizik.

Ekonomické oddéleni ma na starosti vyplaty mezd a vedeni uetnictvi podniku. IT spravu

zabezpecCuje jeden pracovnik, jez ma na starosti zejména vedeni e-shopu podniku.

Stfedni management sestava z jednoho vedouciho pracovnika, jez dohliZi na praci skladu

a provozniho odd¢leni a komunikuje se stavajicimi obchodnimi partnery.

Chod provozniho oddéleni zabezpeCujyi dva pracovnici, jez zabezpecuji vyfizovani

objednavek a reklamaci, technickou podporu.
Na skladé pracuji tfi zaméstnanci, jejichz tkolem je:
» piijimani a vydej zbozi,
= piiprava zbozi na expedici,
= vedeni skladovych zasob,

= rozvoz zbozi zakazniktm.

2.2. Rizeni rizik podniku Elsa Group, s.r.0.
Rizeni rizik podniku sestava ze étyi fazi [4], [8]:
= identifikaci rizika,

= kvantifikaci a analyzu rizika,
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= zvoleni a implementovani nejvhodnéjsi strategie snizovani rizika,

= vyhodnoceni zavedeni rizikové strategie a piipadné provedeni korekei.
2.2.1. Identifikace rizik

Podnik Elsa Group, s.r.o. patfi mezi piedni prodejce taznych zafizeni a stieSnich nosict
pro osobni automobily v Ceské republice a na Slovensku. Piesto na podnik dolehla
ekonomicka krize z roku 2008 a nasledna ekonomicka recese, jez trva dodnes. Podnik si od
svého vzniku zakladal na prodeji znaCkovych taznych zafizeni a pozdéji i1 stieSnich nosicu.
Tyto znackové produkty jsou cenové ndkladnéj$i nez neznackové konkurencni produkty.
V dob¢ ekonomické recese kdy obecné poklesla spotieba domacnosti, poklesla i poptavka po
znaCkovych a drazsich taznych zatfizeni a stfeSnich nosic¢l. Podnik byl tedy nucen snizit si
obchodni marze a tim mu poklesl zisk. Snizeni marzi v8ak vedlo i k poklesu velkoobchodniho
prodeje, ktery cinil az 80 % veskerého odbytu podniku. Podnik dodéval taznd zatizeni
autorizovanym dealerim aut zna¢ek Ford a Fiat a pokles marzi zpusobil, ze se témto
odbérateltiim jiz tazna zafizeni nevyplatilo prodavat. Tuto situaci se podniku povedlo ptekonat
pfeorientovanim se na maloobchod zavedenim e-shopu a garanci nejnizsi ceny. Maloobchodni

prodej v soucasné dob¢ tvoii 70% obratu podniku.

Odpovédnost za fizeni rizik podniku ma vrcholovy management podniku. Zdrojem
ekonomickych rizik podniku je tedy pokles poptavky po zbozi firmy. Tento pokles muze byt
zpusoben, dle informaci ziskanych z pohovort s majitelem podniku, nékolika rtiznymi

rizikovymi udalostmi:

* Finan¢nim rizikem

o Rizikem mény — jelikoz je Koruna ¢eska v rezimu volné pohyblivého kurzu
ajelikoz podnik nakupuje produkty u zahrani¢nich firem, mize tak
dlouhodoby pokles kurzu Ceské koruny zptisobit zdraZzeni nabizeného zboZi,
a tim 1 pokles poptavky po tomto zbozi.

o Rizikem protistrany — riziko, s nimz se podnik posledni dobou potyka i u svych
dlouhodobych partnerti, jsou stale castéjSi Zadosti o prodlouzeni doby
splatnosti faktur.

= Globalnim rizikem — piikladem tohoto rizika je prasknuti tzv. realitni bubliny v USA,
jez vedlo k ekonomické krizi a recesy, jez m¢lo vliv i na ekonomicky vysledek firmy

Elsa Group, s.r.o.
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Holistickym rizikem — zejména ztrata reputace ¢i zhorSeni kvality zbozi, mohou vést
poklesu poptavky po zbozi.

Nahodilym rizikem — zejména dlouhodobé zpozd'ovani dodavek zbozi na strané
dodavatele, jez zpusobi nepfitomnost zbozi na prodejné a tim i1 prodlouzeni doby
dodavky zbozi zékaznikovi, miize vést ke ztraté¢ zakazniki.

IT rizikem — podnik se v nedavné dobé pti zavadéni nového softwaru dostal do
problémd, jez byly zptisobeny nedostatecnym proskolenim na tento novy software. To
mélo za nasledek prodlouzeni doby reklamaci a doby vyfizovani objednavek, zvyseni
poctu chyb obsluhujiciho personalu a zvySeni nespokojenosti zakaznikd.

Zékaznickym rizikem — pravdépodobnost vzniku rizika kdy podnik ztrati zdkaznika

tim, ze pfejde ke konkurenci, se zvySuje s vyskytem ptedeslych rizik.

2.2.2. Kvantifikace a analyza rizik

Pro analyzu rizik podniku Elsa Group, s.r.o. byla pouzita kvantitativni metoda pouzitim
tabulky Pravdépodobnosti — Dopad (P-1), viz tabulka ¢. 2. [4]

Tabulka ¢&. 2: Pravdépodobnosti — Dopad

pravdépodobnost
velmi nizk4 0,3 | stiedni vysoka velmi
nizka 0,1 0,5 0,7 vysoka 0,9
velmi nizky 0,005 0,015 0,025 0,035 0,045
0,05
2 nizky 0,1 0,01 0,03 0,05 0,07 0,09
Q.
a stiredni 0,2 0,02 0,06 0,1 0,14 0,18
vysoky 0,4 0,04 0,12 0,2 0,28 0,38
velmi 0,08 0,24 0,4 0,56 0,72
vysoky 0,8

Zdroj: MERNA, Tony a Faisal AL-THANI. Risk Management: Rizeni rizik ve firmé. Brno:
Computer Press, 2007. ISBN 978-80-251-1547-3.

Vysledky z tabulky ¢. 2 byly vynasobeny pro kazdé riziko podniku, jez bylo identifikovano
v predeslé kapitole. Vysledky jsou zobrazeny v tabulce €. 3.
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Tabulka €. 3: Vysledky analyzy rizika

Vysledky analyza rizika
Riziko mény 0,1 Nahodilé riziko 0,03
Riziko protistrany 0,06 IT riziko 0,04
Globalni riziko 0,56 Zékaznickeé riziko 0,2
Holistické riziko 0,04

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pravdépodobnost rizika mény neboli moznost oslabovani Koruny ¢eské byla
ohodnocena jako stfedni (0,5) se sttednim dopadem (0,5) na podnik a s kone¢nym vysledkem
0,1. Riziko protistrany neboli pravdépodobnost prodluzovani doby splatnosti pohledavek je
i pfes vzrustajici tendenci nizkd (0,3) se stfednim dopadem na podnik (0,2) a s koneénym
vysledkem 0,06. Globalni riziko pifedstavujici pravdépodobnost zhorSeni svétové &i jen
evropské ekonomiky, je hodnocena jako vysokd (0,7) svelmi vysokym dopadem (0,8)
a s konecnym vysledkem 0,56. Jelikoz firma ptlisobi ve vysoce konkurencnim prostiedi a snazi
se udrzet si svou kvalitu a povést je pravdépodobnost ztraty vlivem holistického rizika velmi
nizka (0,1) av8ak potencialni dopad je vysoky (0,4), tedy s vysledkem 0,04. Pravdépodobnost
ztraty vlivem nahodilého rizika neboli problémy s dodavkou zbozi ze strany dodavatele, je
vzhledem k tomu, Ze si podnik jiz od roku 1995 udrzuje stalé klicové obchodni partnery nizka
(0,3) a vzhledem ke znaénym skladovym zasobam i s nizkym dopadem (0,1), tedy
s vysledkem 0,03. Vzhledem k tomu, ze podnik zaméstnava IT odbornika je pravdépodobnost
dalgich problému vlivem IT rizika velmi nizka (0,1), ale vzhledem pteorientovani se podniku
na maloobchod, ktery ¢asto probiha pies e-shop, by byl dopad vysoky (0,4), celkovy vysledek
je tedy 0,04. Pravdépodobnost ztraty zakaznika vyjadiena zakaznickym rizikem, je
V soucasném vysoce konkurenénim prostiedi stiedni (0,5) s vysokym dopadem na podnik
(0,4) atedy s vysledkem 0,2.

Obecné plati, ze ¢im vyssi jsou vysledky P-I pro dana rizika, tim je véts$i zadvaznost rizika.
globalni riziko, jez mtize pfedstavovat napt. opétovné zhorSeni ekonomické situace v Evropé,
jez by vedlo, stejn¢ jak v minulosti, k poklesu poptavky po spotiebnim zbozi, a tim k zhorSeni

ekonomickych vysledki podniku Elsa Group, S.r.o.
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2.2.3. Zvoleni vhodné strategie snizovani rizika

Riziko globalni a riziko mény nemize podnik svymi silami a prostfedky ovlivnit. Pro
snizeni téchto rizik je dle nadzoru autora vhodné pristoupit k ofenzivni strategii Fizeni
podniku, kdy se jedna o preventivni zptisob obrany podniku pied podnikatelskym

rizikem, pri¢emz jednotlivé charakteristiky rizik na n¢j nemaji vliv. Tento zptisob zahrnuje:

= sprévnou volba a implementace rozvojové strategie podniku,

= preferenci a rozvoj silnych stranek podniku,

= rychlou reakci na vnitini 1 vnéj$i zmény podniku,

= jednoduchou organizaéni strukturu,

= neformalni komunikaci se zamé&stnanci podniku, snahu o jejich vzdélavani a zvySeni

kvalifikace,

blizkost k zakaznikovi.

Co se tyka druhého nejvyznamnéjsiho rizika zakaznického, zde by autor implementoval
metodu horizontélni diverzifikace neboli metodu rozlozeni rizika, predstavuje rozsifeni
vyroby o dalsi vyrobky rizné povahy souvisejici s know-how firmy a jejimi technologickymi

zkuSenostmi.
Holistické riziko by autor minimalizoval za pomoci diverzifikace dodavateli.

V ptipadé zvyseni rizika protistrany, je vhodné k jeho eliminaci pouzit metodu transferu

rizika na jiny podnikatelsky subjekt, napf. vyuziti faktoringu, ¢i forfaitingu.

U IT rizika a rizika holistického podnik jiz uéil kroky k jejich eliminaci, tudiz by autor

prace v soucasné dob¢ pouzil pouze strategii retence téchto rizik.
2.3. Finanéni analyza podniku

2.3.1. Analyza pomérovych ukazatelt

Pro vypocet danych ukazateli byly pouzity informace z Rozvahy a z Vykazu zisku
a ztraty, zvefejnéné v Obchodnim rejstitku a Sbirce listin Ministerstva spravedlnosti Ceské
republiky. Byly vypocteny hodnoty pro poslednich pét let Cinnosti podniku. V piiloze A je
pro kontrolu uvedena Rozvaha a Vykaz zisku a ztrat za rok 2012.
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2.3.1.1. Ukazatele rentability

Piehled vSech vypoctenych hodnot rentability jsou zobrazeny v tabulce ¢. 5. V tabulce
¢. 4 jsou uvedeny potiebné hodnoty pro vypocet danych ukazatelti. Hodnoty v tabulkach jsou

udavany v celych tisicich K¢.

Tabulka €. 4: DileZité hodnoty pro vypocet rentability

2008 2009 2010 2011 2012

EBIT 4595 3010 4713 4992 3992
EAT 3620 2 396 3764 4027 3218
Aktiva 10 037 15 077 14 115 15 163 15 654
X;;f:gl' 9375 11771 11 152 13 298 13 495
Triby 41772 42 645 38 662 39 240 38 535

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty a Rozvaha

Tabulka ¢. 5: Ukazatele rentability

2008 2009 2010 2011 2012
ROA 0,46 0,2 0,33 0,33 0,26
ROE 0,39 0,2 0,34 0,3 0,24
ROS 0,09 0,06 0,10 0,10 0,08

Zdroj: vlastni zpracovani, dle informaci ziskanych z Vykazu zisku a ztrata a z Rozvahy

Rentabilita aktiv méa klesajici tendenci, v roce 2012 ma skoro polovi¢ni hodnotu oproti
roku 2008. V roce 2012 ptipadala na 1 K¢ aktiv 0,26 K¢ provozniho vysledku hospodaieni.
Pokles hodnoty ROA je dan poklesem zisku ze 4595000 K¢ vroce 2008 na hodnotu
3992000 K¢ vroce 2012. Nejnizsi hodnota byla dosazena v roce 2009, coz souviselo
s poklesem ochoty spotiebitelti utracet vlivem ekonomické krize z roku 2008. Pokud vSak
tento vysledek porovname s odvétvovym primérem®, ktery v roce 2009 dosahoval hodnoty

0,03, tak podnik dosahl nadprimérného vysledku.

Rentabilita vlastniho kapitalu se opét nejvice propadla v roce 2009, kdy na 1 K¢
investované¢ho kapitalu ptipadlo 0,2 K¢ zisku. Naproti tomu v roce 2008 to bylo 0,39 K¢.
Odvétvovy primér pro rok 2009 byl 0,06, tedy je ziejmé ze podnik si oproti konkurenci i pfes

propad oproti pfedchozimu roku vedl velice dobfe.

* Zdroj: Ministerstvo primyslu a obchodu
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trzeb. Odvétvovy prumér v té€ dobé dosahoval hodnoty 0,05, tedy i vtomto ukazateli se

podnik drzel ve svém nejhor§im roce nad odvétvovym pramérem.

Obr. ¢. 7 zobrazuje vyvoj hodnot rentability ROA, ROE a ROS podniku Elsa Groupe,

S.r.0. V Case.
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@ ROE

i ROS
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Obr. ¢. T: Vyvoj ukazatelii rentability v case
2.3.1.2. Ukazatele aktivity

Piehled vSech vypoctenych hodnot aktivity jsou zobrazeny v tabulce ¢. 7. V tabulce ¢. 6
jsou uvedeny potiebné hodnoty pro vypocéet danych ukazateli. Hodnoty v tabulkach jsou

udavany v celych tisicich K¢.

Tabulka ¢&. 6: Diilezité hodnoty pro vypocet aktivity

2008 2009 2010 2011 2012
aktiva 10 037 15077 14 115 15 163 15 654
trzby 41772 42 645 38 662 39 240 38 535
dl. majetek 644 541 1289 1845 1744
zasoby 7147 7102 8 009 7905 7359
pohledavky 882 4 376 859 2 256 2073
kr. zavazky 662 3 306 2 846 1689 2111

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty a Rozvaha
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Tabulka ¢. 7: Ukazatele aktivity

2008 2009 2010 2011 2012
Obrat celkovych 416 2,83 2.74 2,59 2.46
aktiv
Obrat
dlouhodobého 64,86 78,83 29,99 21,27 22,10
majetku
Doba obratu zasob 61,59 59,95 74,58 72,52 68,75
Doba splatnosti 7.6 36,94 8,00 20,70 1037
pohledavek
Doba splatnosti
kratkodobych 571 27,91 26,50 15,50 19,72
zavazku

Zdroj: vlastni zpracovani dle vzorcii a informaci ziskanych z Vykazu zisku a ztraty

a z Rozvahy

Obrat celkovych aktiv udava, kolik korun trzeb ptipada na jednu korunu aktiv. Nejvyssi
hodnotu dosahl podnik v roce 2008, kdy na jednu korunu aktiv ptipadaly 4,16 K¢ trzeb.
Nasledujici roky hodnota obratu aktiv klesala, ale poZzadavek Ze by hodnota méla byt vyssi
nez 1, podnik vzdy s rezervou splnil. Porovnani s odvétvovym primérem napf. za rok 2009,
kdy dosahoval hodnoty 1,32, dojdeme k zavéru, ze podnik dosahl nadprimérnych hodnot
obratu celkovych aktiv.

Obrat dlouhodobého majetku vyjadiuje, kolikrat se dlouhodoby majetek obrati v trzby
za dany rok. Nejlepsi hodnoty dosahl podnik v roce 2009, kdy dlouhodoby majetek podnik
obratil v trzby 78,83 krat, tedy na jednu koruna dlouhodobého majetku piipadalo 78.83 K¢
trzeb. Tato hodnota byla ddna, vzhledem k pfiblizné¢ shodnym hodnotadm trZeb, zejména

poklesem dlouhodobého majetku na nejnizsi hodnotu za sledované obdobi.

Doba obratu zasob vyjadifuje primérnou dobu vazanosti zasob na skladé do doby jejich
spotieby ¢i prodeje. Doporuc¢ena hodnota je mezi 30 — 70 dny. V roce 2010 a 2011 podnik
tento interval nesplioval a v ostatnich rocich se pohyboval u horni hranice tohoto intervalu.
Lze tedy fici, Ze v této oblasti by se podnik mél snazit zlepsit své vysledky, aby nedochazelo
k zbyte¢nému vazani materialovych a finan¢nich zdroji v podniku, které by mohly byt

vyuzity jinym zplsobem.

Doba splatnosti pohledavek uda dobu ve dnech, za kterou podnik dostane zaplaceno za

své zbozi. Podnik se kromé roku 2009 drzel pod doporucenou hodnotou 30 dni, kdy doba
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splatnosti pohledavek dosahla témét 37 dni. Nartust doby splatnosti pohledavek 1ze zdivodnit
krizovym rokem a ochotou vedeni podniku k prodluZzovani doby splatnosti faktur, kvili

udrzeni kli¢ovych zdkazniku.

Doporucena doba splatnosti kratkodobych zavazku je také do 30 dnt, coz podnik ve

sledovaném pétiletém obdobi spliioval.
2.3.1.3. Ukazatele likvidity

Ptehled vSech vypoctenych hodnot likvidity jsou zobrazeny v tabulce ¢. 9. V tabulce ¢. 8
jsou uvedeny potfebné hodnoty pro vypocéet danych ukazatelt. Hodnoty v tabulkach jsou
udavany v celych tisicich K¢.

Tabulka €. 8: Dilezité hodnoty pro vypocet likvidity

2008 2009 2010 2011 2012
ob&Zna 9001 13 322 12 128 13 083 13 785
aktiva
zasoby 7 147 7102 8 009 7 905 7 359
kr. zavazky 662 3306 2 846 1689 2111
kr. finan¢ni 972 1844 3260 2922 4353
majetek
Zdroj: Vykaz zisku a ztraty a Rozvaha
Tabulka ¢. 9: Ukazatele likvidity
2008 2009 2010 2011 2012
Okamzita likvidita 1,47 0,56 1,15 1,73 2,06
Pohotova likvidita 2,80 1,88 1,45 3,07 3,04
Bézna likvidita 13,60 4,03 4,26 7,75 6,53

Zdroj: vlastni zpracovani dle vzorcii a informaci ziskanych z Vykazu zisku a ztraty

a z Rozvahy

Okamzita likvidita vyjadfuje, zda je podnik schopny zaplatit okamzité své kratkodobé
zavazky. Doporucena hodnota je 0,2 - 0,5. Této hodnoté¢ se podnik pfiblizil pouze v roce 2009
(0,56), jinak tuto hodnotu nékolikanasobné pievySoval. Pokud porovname hodnotu z roku
2009 s odvétvovym pramérem, jez dosahoval hodnoty 0,15, tak i v ramci odvétvi byl podnik
vyrazné likvidné&jsi, nez byl pramér. Podnik v danych letech byl tedy schopen okamzité dostat

svym zavazkiim, coz je dobra zprava pro véfitele. Naopak pfili§ vysoké hodnoty likvidity
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poukazuji na zbyteéné vazani finanénich prostfedkti podniku atedy i sniZzeni vynosnosti

podniku.

U pohotové i bézné likvidity jsou vysledky obdobné, tedy podnik je vice likvidni, nez je
doporucovano, coz vede k zbytecnému vazani financnich prostfedkli a snizenim vynosnosti

podniku.

Obr. €. 8 zobrazuje vyvoj hodnot jednotlivych likvidit podniku Elsa Groupe, s.r.o. v ¢ase.
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i bézna
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Obr. ¢. 8: Vyvoj ukazatelu likvidity v case
2.3.1.4. Ukazatele zadluzenosti

Ptehled vsech vypoctenych hodnot ukazateld zadluzenosti jsou zobrazeny v tabulce ¢. 11.

V tabulce ¢. 10 jsou uvedeny potiebné hodnoty pro vypocet danych ukazateli. Hodnoty

v tabulkach jsou udavany v celych tisicich K¢.

Tabulka ¢. 10: Dilezité hodnoty pro vypocet zadluZenosti

2008 2009 2010 2011 2012
Cizi zdroje 662 3306 2 846 1799 2111
Vlastni 9375 11771 11 152 13 298 13 495
kapital
Aktiva 10 037 15 077 14 115 15 163 15 654
celkem
EBIT 1595 3010 4713 4992 3992
quladove 0 0 4 0 0
aroky

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty a Rozvaha
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Tabulka ¢. 11: Ukazatele zadluZenosti

2008 2009 2010 2011 2012
Mira zadluZenosti 0,07 0,28 0,26 0,14 0,16
Ukazatel
véritelského rizika 0,07 0,22 0,20 0.12 0.14
, Uka,zatel , Nelze ur¢it | Nelze uréit 1178 Nelze urcit | Nelze uréit
urokového kryti

Zdroj: vlastni zpracovani dle vzorcii a informaci ziskanych z Vykazu zisku a ztraty

a z Rozvahy

Mira zadluZenosti ndm udava, kolikréat jsou cizi zdroje podniku vyssi nez vlastni kapital.
Doporucena hodnota je nizs$i nez 1,5. Ve sledovaném obdobi 2008 — 2012 se hodnota miry

zadluzenosti pohybovala v rozmezi 0,07 — 0,28. Podnik ma tedy nizkou miru zadluZeni.

Ukazatel véritelského rizika celkovou zadluzenost podniku neboli miru kryti majetku
podniku cizimi zdroji. Hodnota by u optimalné zadluzeného podniku méla byt nizsi nez 0,6
(60% zadluzeni). Podnik ve sledovaném obdobi nepfeséhl hodnotu 0,22, Ize tedy tvrdit, ze

podnik je mélo zadluZen, a tim nizké vétitelské riziko.

Hodnotu ukazatele kryti bylo mozné vypocitat pouze pro rok 2010, protoZe v ostatnich
letech byly nékladové Groky nulové. Doporucend hodnota je vyssi nez 3, pro rok 2010 kdy
tento ukazatel doséhl hodnoty 1 178, byla tato podminka s velkou rezervou splnéna, a tedy

nékladove Uroky byly kryty ziskem 1 178 krat.

Obr. €. 9 zobrazuje vyvoj ukazatell zadluzenosti podniku Elsa Groupe, s.r.o. v Case.

0.3 1

0.25

0.2 -
mira zadluZenosti

0.15

M ukazatel véritelského
0.1 1 rizika

0.05 A

2008 2009 2010 2011 2012

Obr. ¢. 9: VYVOj ukazatelit zadluZenosti v case
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2.3.2. Analyza Altmanova modelu

Altmaniv model patfi mezi bankrotni modely, slouzici k vyjadfeni finan¢niho stavu
podniku tim, Ze dokaze predpovédét pripadny bankrot podniku. VSechna data, potfebna pro

ey oo

Hodnoty jednotlivych pomérovych ukazatelti a vypocteny Altmantiv model jsou pak obsazeny

V tabulce ¢. 12.

Tabulka ¢. 12: Altmantav model

2008 2009 2010 2011 2012
X1 0,83 0,66 0,66 0,75 0,75
X2 0,55 0,61 0,51 0,59 0,64
X3 0,46 0,20 0,33 0,33 0,26
X4 14,16 3,56 3,92 7,39 6,39
Xs 4,16 2,83 2,74 2,59 2,46
Z 12,59 5,93 6,3 7,75 7,03

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vzorce a informaci ziskanych z Vykazu zisku a ztraty

a z Rozvahy

Jelikoz hodnota Altmanova modelu v obdobi 2008 — 2012 neklesla ani ve svém
nejslabsim roce 2009 pod hodnotu 5,93, Ize podle jiz zminénych kritérii, vyhodnotit podnik

jako prosperuijici.
2.3.3. Analyza Indexu davéryhodnosti IN

Index IN 05 predstavuje spojeni bonitniho a bankrotniho modelu a slouzi k vyhodnoceni
zdravi podniku. Hodnoty jednotlivych koeficientii a hodnota indexu jsou obsazeny v tabulce
¢. 13.
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Tabulka €. 13: Index IN 05

2008 2009 2010 2011 2012

A 15,16 4,56 4,96 8,43 7,42
B X X 1178,25 X X

C 0,46 0,2 0,33 0,33 0,26

D 4,16 2,83 2,74 2,59 2,46
E 13,6 4,03 4,26 7,75 8,9

IN 05 5,89 2,34 50,04 3,65 3,321

Zdroj: vlastni zpracovani dle vzorce a informaci ziskanych z Vykazu zisku a ztraty

a z Rozvahy

JelikoZ podnik pokazdé doséhl lepsiho vysledku jak 1,6, Ize podle tohoto indexu tvrdit, Ze
podnik vytvaii novou hodnotu a je financné zdravi. Koeficient B neSlo vzdy urcit, jelikoz
podnik v daném obdobi vykazoval nulové nédkladové Uroky. Tato skute¢nost vSak na vysledek
nema vliv, jelikoz hodnota koeficientu B by zlepsila hodnotu jiz tak pozitivniho hodnoceni

vysledku.
2.4. Doporuceni pro budouci ziskovy vyvoj podniku

Podnik Elsa Group, s.r.o. zatim dokazal piekonat zhorSeni ekonomické situace v Evropé,
ktera zacala v roce 2009 a trva dosud. Podnik ptisobi zejména v Ceské a Slovenské republice,
coZ jsou malé oteviené ekonomiky zavislé zejména na exportu do zemi EU, a proto je situace
na evropském trhu pro podnik klicova. Nejvyznamnéjsi globalni riziko nemiize podnik pfimo
ovlivnit, mél by s nim vSak pocitat a pfipravit se na né¢j. V piipadé opétovného zhorSeni
ekonomicke situace v Evropé doprovazené poklesem poptavky po spotiebnim zbozi, by
podnik musel, jelikoz podnika v automobilovém primyslu, S poklesem trzeb z prodeje zbozi.
S tim souvisi i druhé nejvyznamnéjsi riziko zakaznické, kdy lidé po roce 2009 zacali Setiit
a drahé zbozi se snazili nahradit levng&jsim, byt’ Casto na tkor kvality. JelikoZ portfolio firmy
tvotfilo a stdle tvoii pouze kvalitni, zna¢kové, ale draz$i zbozi, zaala firma pfichazet
0 zakazniky. Proto i pro budouci ziskovy vyvoj podniku by autor prace doporucil rozsifeni
portfolia prodavaného zbozi i na neznackové levnéjsi vyrobky s tim, at’ si zakazni sdm vybere

0 CO ma zajem.

Jedna ze soucasnych nevyhod podniku je, ze podnik pouze prodava zbozi a poskytuje
technickou podporu, avSak nezabezpeCuje montaZ u néj zakoupeného zboZzi na osobni

automobily. Coz se jiz u vice zakazniku setkalo s podivem a samoziejmé to zvySuje hodnotu
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zakaznického rizika, coz by v piipadé dalSich ,,hubenych® letech mohlo byt i rozhodujicim
nedostatkem. Tudiz dal§i z autorovych doporuceni je rozsifeni sluzeb podniku i o montaz

taznych zatizeni a stfeSnich nosicu, jejichz prodejem se podnik zabyva.

Nicméné rozhodnuti o zvySeni maloobchodniho prodeje, coz pomohlo vyrovnat ztratu
z klesajiciho velkoobchodu, a udrzelo podnik v roce 2009 a v letech nasledujicich ziskovy,
povazuje autor bakalafské prace za jednoznacné spravné rozhodnuti a lze pouze doporudit

V tomto sméru i nadale pokracovat.
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Zaver

Zdrojem ekonomickych rizik podniku je pokles poptavky po zbozi firmy, ktery mize byt
zpisoben, dle informaci ziskanych z pohovort s majitelem podniku, nckolika rGznymi
rizikovymi udélostmi, jako je riziko mény, riziko protistrany, globalni riziko, holistické
riziko, nahodilé riziko, IT riziko a zakaznické riziko. Dle analyzy rizika za pouziti P-I
tabulky, se jednozna¢né nejzavaznéjsim ekonomickym rizikem jevi globalni riziko, jez muze
predstavovat napt. opétovné zhorSeni ekonomické situace v Evropé, jez by vedlo, stejné jak
v minulosti, k poklesu poptavky po spotfebnim zbozi, a tim k zhorSeni ekonomickych
vysledku podniku Elsa Group, s.r.0. K eliminaci ¢i alespont minimalizaci téchto rizik by autor
bakalarské prace doporucil vhodnou kombinaci ofenzivniho fizeni podniku, horizontalni
diverzifikace, diverzifikace dodavatelti, transferu rizika na jiny podnikatelsky subjekt

a retenci rizika.

U provedené finan¢ni analyzy podniku Elsa Group, s.r.o., jez hodnotila ekonomickou
situaci podniku za poslednich 5 let, byly pouzity pomérové ukazatele, Altmantv model
a Index duvéryhodnosti IN 05. Z dosazenych vysledkt finan¢ni analyzy lze fici, Ze podnik
Elsa Group, s.r.o. je vsoucasné dobé ekonomicky zdravy a nehrozi mu v neblizsi dobé

bankrot.

Pro zachovani ziskového vyvoje podniku i v budoucnu by autor, kromé pouziti jiz
zminénych metod eliminace ekonomickych rizik, doporucil rozsiteni portfolia prodavaného
zboZi 1 na neznackové levnéjsi vyrobky pro nendrocné zakazniky, rozsifeni sluzeb podniku
i 0 montaz taznych zatizeni a stfe$nich nosicu, jejichz prodejem se podnik zabyva a rozsiieni

moznosti maloobchodniho prodeje.
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Priloha A

Vykaz zisku a ztraty v pIném rozsahu

ke dni 31. 12. 2012 (v celych tisicich K¢)

Skutecnost v ucetnim obdobi

pristich obdobi

oznaceni TEXT igg::; — —
a b . béZném minulém
1 2
I Trzby za prodej zbozi 1 38 535 38 467
A Néklady vynalozené na prodané zbozi 2
+ Obchodni marze l.-A 3 12 710 14 158
Il. Vykony Soucet II. 1. az II. 3. 4 773
1. 1. Trzby za prodej zbozi a sluzeb 5 773
2. Zména stavu zasob vlastni vyroby 6
3. Aktivace 7
B. Vykonova spotieba Soucet B.1. az B.2. 8 4 879 5672
B. 1 Spotfeba materialu a energie 9 723 750
2. | Sluzby 10 4 156 4922
+ Pfidana hodnota I.-A+1l.-B 11 7831 9259
C. Osobni néklady Soucet C.1. az C.4. 12 3278 3463
C. 1. | Mzdové néklady 13 2 468 2 659
2. | Odmény clentim organti spole¢nosti a druzstva 14
3 ;\(I)jli(éltzé(rll}ll na socialni zabezpeceni a zdravotni 15 810 795
4. | Socialni naklady 16 9
D. Dané a poplatky 17 18 23
E rs])g[;itsk)lljdlouhodobého nehmotného a hmotného 18 600 411
| T podieddosibometis 1 yg [ e .
I11.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 762 98
2. | Trzby z prodeje materialu 21
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
F. majetku a materialu 22 263 90
Soucet F.1. az F.2.
E 1 rizjséillil;ové cena prodaného dlouhodobého 23 263 90
2. | Prodany material 24
Zmena stavu rezerv a opravnych polozek
G. V provozni oblasti a komplexnich nakladi 25
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Skutecnost v ucetnim obdobi

oznateni TEXT islo
Fadku o, . ,
a b béZném minulém
¢ 1 2
\VA Ostatni provozni vynosy 26 12 8
H. Ostatni provozni naklady 27 219 216
V. Ptevod provoznich vynost 28
Ptevod provoznich nakladt 29
* Provozni vysledek hospodateni 30 4227 5162
rozdil vynosu a nakladt fimska I. az pismeno 1.
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33
Soucet VII.1. az VIL3.
VIL1. | Vynosy zpodild vovladanych osobach a 34
V ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem
2. | Vynosy zostatnich dlouhodobych cennych 35
papirt a podilt
3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho 36
majetku
VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37
K. Néklady z finanéniho majetku 38
IX. Vynosy z ptecenéni cennych papirti a derivat 39
L. Néaklady z piecenéni cennych papirt a derivati 40
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve
« . 41
finan¢ni oblasti
X. Vynosové Uroky 42 3 1
N. Nakladové troky 43
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 88 192
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 348 363
XII. Prevod financnich vynost 46
P. Pfevod finan¢nich naklada 47
* Finan¢ni vysledek hospodareni
Rozdil vynosi a nakladt fimska VI. Az 48 -257 -170
pismeno P.
. Dail z ptij béz Ci t
Q afi z pi{jmu za béznou ¢innos ] 49 774 965
Soucet Q.1. az Q.2.
Q. 1. | -splatnd 50
2. | -odlozena 51
** Vysledek hospodateni za béZznou ¢innost 52 3196 4027
XIII. Mimotadné vynosy 53 47
R. Mimotadné naklady 54 25
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Skutecnost v ucetnim obdobi

X -R.

oznateni TEXT islo
radku ., . R
a b béZném minulém
c
1 2
S. Dan z pfijmu z mimoiadné ¢innosti 55
Soucet S.1. az S.2.
S. 1. | -splatnd 56
2. | -odlozena 57
* Mimotadny vysledek hospodareni 58 22
XIIl.-R.-S.
T. Pfevod podilu na vysledku hospodateni 59
spoleénikim (+/-)
ikl Vysledek hospodateni za uéetni obdobi (+/-)
P . 60 3218 4027
** + mimotadny vysledek hospodafeni - T
falaialel Vysledek hospodareni pied zdanénim
Provozni vysledek hosp. + fin. vysl. hosp. + 61 3992 4992
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