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ANOTACE

Predmeétem bakalarské prace ,,Audit financni situace jako soucast risk managementu* je
srovnat financni situaci nékolika vybranych podnikii zabyvajicich se stejuym vyrobnim
odvetvim, kterym je strojirensky primysl. Prvni cast je zamérena na teoretické pozmnatky
Voblasti auditu financni situace a podrobné vysvetleni pomeérovych ukazatelii financni
analyzy a nejznamejsich bankrotnich a bonitnich modelu. Druha cast uplatiuje teoreticke
poznatky na praktickéem prikladu a vyhodnocuje financni situaci jednotlivych zkoumanych
podnikii a riziko, které nesou viici spolecnosti, ktera je hlavnim predmétem této prdace.

KLICOVA SLOVA

Risk management, Audit financni situace, Pomérové financni ukazatele, Bankrotni a bonitni
modely

TITLE

Audit of the financial situation as part of risk management

ANNOTATION

The subject of the bachelor's thesis "Audit of the financial situation as part of risk
management” is to compare the financial situation of a few selected enterprises engaged in
the same industry, the engineering industry. The first part is focused on theoretical knowledge
in auditing of financial situation and detailed explanation of the financial ratio indicators and
well known bankruptcy and credibility models. The second part applies this theoretical
knowledge to practical examples and assesses the financial situation of surveyed enterprises
and risks they bear towards society, which is the main subject of this work.

KEYWORDS

Risk Management, Audit of the financial situation, financial ratio indicators, bankruptcy and
credibility models
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Uvob

Jestlize nemuizete vidit riziko, nemiizete ho kontrolovat. Pokud ho nemiiZete kontrolovat,

nemiizete ho ridit. To znamend, Ze hrajete hazardni hru a doufate, Ze budete mit Stésti. *
(J. Hooten, Managing Partner, Arthur Andersen & Co., 2000)

Pojem riziko se stal nedilnou soucasti dne$niho svéta a doprovazi vSechny ¢innosti
Cloveéka. Propojovani moderniho svéta a intenzita inovacnich procesi vedou ke stale

vvvvvv

se tak stava nepostradatelnou ¢innosti analyza, prognézovani a odvraceni rizik.

Problematika fizeni rizik je v sou€asné dob¢€ velmi obsahl4 a icelem této prace neni popsat
vSechny jeji oblasti. Prace se zaméfuje na vyznamnou oblast fizeni rizik a to na problematiku
rizik finan¢nich, témi se zabyva audit finan¢ni situace. Audit finanéni situace je v Ceské
republice (CR) ne piili§ znamou a stéle se rozvijejici disciplinou. Oproti klasickému pojeti
auditu, jehoz cilem je zvySit miru divéryhodnosti podniku, pfinasi audit finanéni situace, na
zakladé¢ pomérovych finan¢nich ukazateli a z nich vyplyvajicich bankrotnich a bonitnich
modelli, pohled na ekonomickou situaci spolec¢nosti. Zakladnim ukolem auditu finan¢ni
situace je poskytnout komplexni pohled na rizika, kterd mohou ohrozit existenci podniku a

dale stanovit navrhy a doporuceni ke snizeni téchto rizik.

Préce je rozdélena do sedmi kapitol, které strukturou odpovidaji stanovenym cilim. Prvni
kapitola vymezuje duilezitost risk managementu a vysvétleni postupu procesu fizeni rizik.
Dale jsou v kapitole popsany pojmy, které s risk managementem tuzce souvisi. V nasledujici
kapitole je vysvétlena problematika auditu, tato kapitola se zabyva ¢lenénim auditu a
vysvétluje rozdil mezi finanénim auditem a auditem finanéni situace. Pro zpracovani auditu
finan¢ni situace je nepostradatelna financni analyza a to konkrétné pomeérové finan¢ni
ukazatele, o kterych se podrobnéji hovoti ve treti kapitole. V této kapitole jsou rozebrany Ctyii
zakladni ukazatele, které ve vétSin€ pripadi,, kromé samotného podniku, maji vliv a mohou
pfenaset riziko 1 na obchodni partnery dané spolec¢nosti. Mezi tyto ukazatele patii ukazatele
likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity. Kromé téchto ukazateli se do této skupiny fadi
jeste ukazatele trzni hodnoty, tyto ukazatele jsou uréeny akciovym spolecnostem, které maji
akcie obchodovatelné na burze. Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost, ktera bude v praci nasledné
zkoumana, do této skupiny spolecnosti nepatii, prace se ukazateli trzni hodnoty nezabyva.
Posledni kapitola, zabyvajici se teorii dané problematiky je nazvand jako bankrotni a bonitni

modely a témi se také kapitola zabyva. V praci je pouzit zkazdé oblasti jeden v CR
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nejznamejsi a nejpouzivanéjsi model a dale model INOS, ktery je kombinaci bankrotniho a

bonitniho modelu.

Od paté kapitoly se prace vénuje zavedeni teoretickych poznatk do konkrétniho ptikladu.
Pata kapitola je zaméiena na vymezeni spolecnosti, pro kterou je audit financni situace urcen
a nejvetsi tuzemské odbératele a dodavatele této spolecnosti. Kromé zakladnich udaji o
spolec¢nosti Wikov Mechanical Gear Industry (MGI) akciova spolecnost (a.s.) je v kapitole
zmingna i stru¢na historie vyvoje této spolecnosti. Krom¢ toho popisuje kapitola kritéria
vybéru odbératelli a dodavateli a seznam obchodnik partner, ktefi jsou na zaklade
stanovenych kritérii vybrani pro dal§i zkouméni. Sesta kapitola se vénuje aplikaci hodnot
Z ucetnich vykazl vybranych podniki do pomérovych ukazateli finan¢ni analyzy. Zde jsou
uvedeny a popsany pouze ukazatele, u nichz bylo dodrzeno stanovené kritérium pro to, aby
byly hodnoceny. Ptehled vSech pouzitych vypoctenych ukazateli bude uveden v ptilohéch.
Nésledné se kapitola zabyvé aplikaci bankrotnich a bonitnich modeli na vybrané podniky.
Posledni kapitola je vénovana navrhi a opatfenim, kterymi lze snizit rizikovost odbérateld a

dodavatelq.

Cilem prace je zhodnoceni finan¢ni situace zkoumaného podniku s ohledem na
odbératelskd a dodavatelska rizika. Vyzkumna hypotéza prace zni: Financni situace

spolecnosti Wikov MGI a.s. je lepSi neZ finan¢ni situace hlavnich obchodnich partnert.
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1 RISK MANAGEMENT

Pojem risk management zahrnuje komplexni, dlouhodoba a systematicka pravidla, ktera

tikaji, jak pfistupovat k nejistoté a riziku [11].

Ukolem risk managementu je identifikace rizik, ktera jsou pro danou organizaci a odvétvi
specificka, a reakce na n¢. Risk management tedy zahrnuje identifikaci rizik, jejich analyzu a
naslednou reakci na né. Risk management se snazi byt o krok pied nezadoucimi udéalostmi a

predejit tak moznym negativnim dopadim téchto udalosti [16].

Problematika fizeni rizik se zaméfuje na velmi rozsdhlou a barvitou $kalu oblasti rizik,

mezi zakladni patii [23]:
e Prirodni katastrofy a havarie.
e Rizika ochrany zivotniho prostiedi.
e Financni rizika.
e Projektova rizika.
e Obchodni rizika.
e Technicka rizika.

Systém risk managementu je tvofen mnoha procesy, Ctyfi z nich mliZeme oznacit za
klicové. Jde o identifikaci rizika, nastaveni metod, které jsou uplatiovany v ramci risk

managementu, piijmuti opatieni a monitoring rizika. Tyto procesy probihaji neptetrzité [11].

1.1 Vyznam risk managementu

To, jak je pro spolec¢nost risk management piinosny, zavisi na charakteru organizace a to
zejména jeji velikosti, rozlozeni spolecnosti, obchodu se zamotim, velké strukturovanosti
procest, mnozstvi subdodavateld a jinych pfidruzenych organizaci, stari vyrobniho zavodu
nebo regulovanosti odvétvi. Lze tedy fici, ze ¢im vétsi nebo komplexnéjsi organizace je, tim

vice bude z nastaveného systému risk managementu profitovat [11].

Jednotny a systematicky risk management pomdhd ptedchazet neekonomickému
hospodareni, neefektivnimu fizeni, ztrat¢ klicovych zaméstnancii a dal$im negativnim

dopadim [11].
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Hlavni davody, které nuti vrcholovy management organizaci zabyvat se risk

managementem, jsou [11]:

vvvvvv
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o Legislativa se postupem casu stdva stile rozsdhlejsi a piisngjsi a to
predevsim vlivem Evropské unie, kterd vyzaduje od spolec¢nosti pravidelny
odhad rizika v oblastech zdravi, bezpe¢nosti, zavazku plynoucich z ¢innosti

a financi.

Stale drazsi a hiife dostupné pojisténi.

o Pojistovny stale zvySuji platby za riizné kategorie rizika a pfitom jiz
neposkytuji neomezené pokryti, nebot' pfipojuji ke smlouvam mnohé
vyluky v pfipadech, kdy pojisténi nepokryje celou oblast podnikani a z toho
vyplyvajici rizika. PojisStovny stale Castéji vyzaduji od svych klientl aktivni
fizeni rizik prostfednictvim auditu. Pojisténi nepokryva uplnou ¢ast ztraty a
vyplaceni pojistného plnéni je obvykle velmi pomalé. Navic nelze mnoho
aktiv vilbec pojistit a pojiSténi se nemilize vztahovat na ztraty dobrého

jména a povesti.

Stanoviska zakazniku.

o Zakaznici cht&ji Casto piesunout pravni zodpovédnost na dodavatele.
Spottebitelé se vice soudi, nebot’ neradi pifijimaji vadné vyrobky. Akcionafi
se mnohem vice obavaji rizik, a proto vyhledavaji vice informaci o rizicich,
kterym je Spole¢nosti vystavena a ktera maji ptimy dopad na budouci zisky

subjektu.

Kriti¢nost vefejnosti.
o Vefejnost ocekava vyssi standardy podnikové kultury., kritizuje predevsim
zneCiStovani zivotniho prostiedi, nebezpetné produkty a podnikovou

Zproneveru.

Postoje managementu.

o Management se poulil z nezdard jinych podnikti, které¢ jim ukazaly, Ze
nedostateny risk management muze vést k vysokym nékladim, coz mize
vyustit v zanik spole¢nosti. Organizace se vice profesionalizuji a pfijimaji

nazor, ze predchazet nezddoucim udalostem je lepsi nez odstraiiovani jejich

14



nasledkl. Organizace se vice globalizuji, proto se podniky musi naucit, jak
zvladat stale rostouci obchodni operace na mezinarodnim poli, v této
souvislosti je Casto pouzivan model, kdy opatieni a vykonova méfitka jsou
nastavena nadnarodné, zatimco fungovani podniku je v kompetenci

mistniho vedeni.

1.2 Proces rizeni rizik

Procesem fizeni rizik se subjekt snazi zamezit pisobeni existujicich a potencialni faktorti a
navrhuje feSeni, kterd pomahaji eliminovat u¢inek nezadoucich vlivli nebo umoziuji vyuzit
ptilezitosti, které jsou poskytovany ptisobenim vlivl pozitivnich. Analyza rizika napoméaha
organizaci pifi rozhodovani, kterému riziku se mé organizace vyhnout a které¢ lze akceptovat.
Z analyzy rizik vychazi rozhodovaci proces. Prostfednictvim néj jsou analyzovana a
srovnavana mozna preventivni a regulac¢ni opatteni, ktera ovSem zavisi na dalSich faktorech, a
to pfedevsim ekonomickych a technickych. V dal§im kroku jsou z preventivnich a regulacnich
opatfeni vybrana ta, ktera existujici ale i potencialni riziko minimalizuji. Za nezbytnou
soucast fizeni rizik se povazuje i $ifeni informaci o riziku a vnimani rizika [23].

Nejtezsi fazi procesu fizeni rizik je vybér optimalniho feseni, ktery zacina ur€enim Grovné
rizika a posléze pokracuje ptres hodnoceni ekonomickych néakladd jednotlivych feSeni a
ekonomickych ptinost téchto feseni. Poté probiha analyza moznych dusledkt, kterd hodnoti
dopady a pfinosy pfijatého rozhodnuti. Po této analyze nasleduje rozhodnuti, které je
vysledkem kazdé etapy fizeni rizika. Rozhoduje se o realizaci daného opatieni pro sniZeni
rizika. V piipadé¢ nemoznosti snizit riziko a vysokého stupné nejistot, rozhodnuti o dalSim
sledovani hrozby [23].

Manazeti vétSinou dospéji k ne¢kolika variantdm feSeni. Pfili§ vysoka uroven rizika
vyzaduje zastaveni procesu, které riziko pfindsi a pfijeti opatieni na snizeni rizika. V ptipad¢,
ze je riziko ptijatelné a potencidl zisku vysoky, dochazi k vypracovani planu preventivnich
opatieni za Ui€elem redukce rizika. Na redukeci a eliminaci rizika je tteba klast velky diiraz, tak
aby zbytkova rizika byla minimalni. Pro rizika, kterd nelze zavedenim opatfeni efektivné

snizit, je potieba zpracovat krizové plany [23].

Nevyhodou procesu ftizeni rizik je, Ze jeho uZzitky neni jednoduché kvantifikovat. Proto je
potfeba tadné¢ archivovat zaznamy o negativnich dopadech a ztratich organizace. Tyto

informace jsou vSak bézné uchovavany v riiznych odd¢€lenich, a tedy jsou i rizné ohodnoceny.
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Ptesto, ze je jejich sjednoceni naro¢né, teprve sjednocené informace umozni organizaci videt,

V jakém stavu je [11].

Jestlize ma byt fizeni rizik v podniku efektivni, musi byt provadéno na vSech urovnich
organizace. Aby bylo zavedeni risk managementu uspésné, je nutné uzitky z jeho zavedeni
vysvétlit managementu a zaméstnanctim. Pokud jsou zaméstnanci uvédomujici si riziko pfimo
zainteresovani do procesu risk managementu, pak mohou Iépe fidit rizika a predchazet tak

necekanym udalostem [11].

1.3 Riziko

Riziko v obecném pojeti znamena nebezpeci vzniku $kody, poskozeni, ztraty nebo zniceni,
ale 1 nezdaru pfi podnikani. Z hlediska problematiky fizeni podnikatelskych rizik je riziko
chidpano jako moznost, ze s urcitou pravdépodobnosti dojde k udalosti, jez se lisi od
predpokladaného stavu ¢i vyvoje. Riziko nepfedstavuje pouze pravdépodobnost, ale krome
pravdépodobnosti zahrnuje i kvantitativni rozsah dané udalosti. Riziko je tedy ¢asto chapano
jako nebezpec¢i vzniku urcité ztraty. Financni teorie obvykle definuje riziko jako kolisavost

finanéni veli¢iny okolo o¢ekavané hodnoty v disledku zmén fady parametrt [23].

Riziko a nejistota jsou vyznamnym atributem vétSiny lidskych aktivit, zejména pak aktivit
podnikatelskych. Pfikladem podnikatelskych aktivit, jejichz budouci vysledky jsou nejisté a
mohou se odchylovat od vysledkt planovanych, jsou napi. vyzkum a vyvoj novych produktu,
zavadéni modernich technologii, vstupy na nové trhy, fuze a akvizice, velké investicni
projekty, restrukturalizace spolec¢nosti. Skutecné vysledky zavisi na tom, jak kvalitni byla
priprava projektd, a jak kvalitné¢ probéhla jejich realizace. Do vysledkl projektu tedy kromée
kvality ptipravy projektu a kvality realizace projektu patii i riziko a nejistota [11].

Rozdil mezi rizikem a nejistotou popisuje tabulka ¢islo (¢.) 1.

Tabulka 1: Riziko vs. nejistota

Riziko Nejistota
Méritelnost meéfitelné nemeéfitelna
Metody zjisténi statistika a pravdépodobnost subjektivni odhad
Vysledna data kvantitativni kvalitativni

Zdroj: [16]
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1.3.1 Typy rizik

Existuji ¢tyfi hlavni typy rizik a to strategicka rizika, operacni rizika, finan¢ni rizika a
rizika nesouladu. Neznamena to ovSem, ze urcité riziko miize nutné patiit pouze do jedné
kategorie. Piikladem rizika patficiho do vice kategorii muze byt hlavni zakaznik, ktery se
dostane do druhotné platebni neschopnosti a nemtze dostat svym zavazkt, pak miizeme toto

riziko vyhodnotit jako riziko finan¢ni i jako riziko strategické [11].

Naplnéni strategického rizika pfinasi velky dopad na organizace. Od organizace je
vyzadovano, aby uvazovala o nastaveni monitoringu. Tato rizika vyzaduji strategické
planovani a musi se fesit na urovni vrcholového managementu. Strategicka rizika pfedstavuji

trhy, konkurence, technologie, ekonomika, potieby zakaznikd, pravo, fize a akvizice [11].

Operacni neboli provozni rizika vyZzaduji také zapojeni vrcholového managementu, jejich
fizeni vSak musi byt uspéSné implementovano i na niz8ich trovnich. Operac¢ni rizika souvisi
s produkci organizace nebo jejimi ¢innostmi. Mezi operacni rizika fadime rizika spojena s
distribuci, logistikou, dodavateli, kvalitou vyrobkt a sluzeb, zaméstnanci, IT technologiemi a
zivelnimi pohromami. Jde tedy napiiklad o pouziti vadné suroviny, dodavatele mificiho do
nucené likvidace, vyznamného zékaznika, ktery je neschopny dostat svym zévazkim,
zaméstnanecké podvody nebo pozar [11].

vvvvvv

rizika nesouladu jsou povazovéna pravidla na burze cennych papirQ, daitové zdkony, Gcetni

standardy, vnitini kontroly a etika [11].

Poslednim typem rizik jsou rizika finan¢ni, ktera dale rozdé€lujeme na interni a externi. Zda
jde o riziko externi nebo interni zavisi na charakteru pficiny jejich vzniku. Zatimco se interni
rizika projevuji uvniti organizace a subjekt je mize ovliviiovat a fidit, externi rizika zptisobuji
faktory vné&jSiho prostfedi a subjekt je pfimo ovlivilovat nemutze. Interni financni rizika
zahrnuji napiiklad ztratu ziskovosti, likviditu, vynosnost podniku nebo jeho naklady. Mezi
externi rizika fadime vyvoj ménovych kurzli a s nim spojené kurzové ztraty nebo vysi

urokovych mér uvéra [11].
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2 AUDIT

Audit je soucasti spolecensko-ekonomické reality, v podob¢ socidlni kontroly. Ta se
uskuteciiuje v systému rozdélovani spolecenského bohatstvi a pfispiva tak k zajistovani
kontroly poskytovateli kapitdlu nad jeho spravci. Vyznam auditu zavisi na charakteru

ekonomického prostiedi, ve kterém se realizuje [22].

Pojem slova audit 1ze chapat v obecnéjSim ¢i uzsim smyslu. V uzsim pojeti je predmétem
auditu ucetni zavérka, jako zékladni vystup z Gcetnictvi, ucetnictvi, jako materialni zaklad
Gdetni zavérky a vyroéni zprava, jako derivat Gcetni zavérky. Ugetnictvi poskytuje zakladni
informace o hospodateni podniku subjektiim, které kromé ucetnich dat zajima i spravnost a

pravdivost téetnich vykaza [22].

V obecném pojeti je audit chapan jako prosttedek, pomoci néjz jedna osoba ujistuje
druhou o kvalité, podminkach a stavu ur€ité skute¢nosti, ktera byla prozkoumana. Tento vztah
popisuje obrazek ¢. 1. Audit v obecném pojeti vyplyva z nejistoty o kvalité, podminkach nebo
stavu pfedmétné skutecnosti a z nemoznosti tuto nejistotu ¢i pochybnost odstranit vlastnimi
silami. Stru¢né lze tedy obecné pojeti auditu charakterizovat jako ovéfeni urcité skute¢nosti

jinou, na této skute¢nosti nezavislou, osobou, ktera ma k této ¢innosti predpoklady [22].

Subjekt
osoba, zajimajici se o kvalitu a

spravnost zkoumaného piredmétu

kontaktuje zkoumajici informuje o svych

osobu urcitych vlastnostech
Subjekt Objekt

zkoumajici osoba pfedmét zkoumani

overuje kvalitu a spravnost
zkoumaného predmétu

Obriazek 1: Vztah mezi subjekty auditu a pfedmétem zkoumani

Zdroj: [22]
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2.1  Clenéni auditu
Podle pfedmétu, kterym se audit zabyva, rozliSujeme [6]:
e Audity systému fizeni jakosti.
e Audity environmentalniho managementu.
e Personalni audity.
¢ Financ¢ni audity a audity finan¢ni situace.

e Ostatni audity (energetické, manazerské, marketingové, strategické, forenzni,

informacni, logistické,...).
Podle toho, komu je audit urcen, rozliSujeme [6]:
e Interni audity.
e Externi audity.

Interni a externi audit se 1isi svym ucelem, vstupy i vystupy nikoli tim, kdo jej realizuje.
V praxi by mohl provadét externi audit 1 interni pracovnik, je ovSem tézké presvédcit externi
subjekty o jeho objektivité. Zatimco vysledky interniho auditu jsou ureny managementu
podniku a zainteresovanym zaméstnanctim, vysledky auditu externiho jsou primarné uréeny
pro vnéjsi uzivatele informaci o podniku, mezi ty patii naptiklad investofi a stat nebo finan¢ni

instituce [6].

Interni audit je nezavisld hodnotici Cinnost, kterd ma za cil pfidavani hodnoty a
zdokonalovani procesll a ¢innosti organizace. Interni audit pomaha vedoucim pracovnikiim
v provadéni risk managementu, tim ze navrhuje metodicky zpisob hodnoceni, postupy
sniZzeni rizik a zlepSeni fidicich a kontrolnich c¢innosti organizace. Kromé vedoucich
pracovnikll vyuzivaji vysledkid interniho auditu provozni management, vybor pro audit nebo
externi auditofi. Interni audit zahrnuje nejen finan¢ni audit, jak tomu bylo v minulosti, ale i
vnitini Gcetni kontroly, prevenci a odhalovani podvodl, audit operaci, managementu,
produktivity, kontraktt apod. V oblastech, kde je rozvinuta trzni ekonomika pievazuje audit
operaci, ktery predstavuje moderni tézist¢ interniho auditu a jehoz cilem je zvySovani
efektivnosti organizace. Cinnost interniho auditu je vykonavana internim auditorem, ktery je
zpravidla pracovnikem spolec¢nosti, ale je nezavisli v oblasti, ktera podléha jeho auditorské
¢innosti. VEtSi podniky pak ziizuji specialni utvar interniho auditu, ktery disponuje nékolika

zaméstnanci. Krom¢ velikosti podniku, jsou v rozhodovéni o zafazeni interniho auditu do
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organizacni struktury spole¢nosti, rozhodujici 1 cile a ukoly podniku, piedstavy jeho vedeni o

internim auditu, ¢i schopnosti auditora [6].

Externi audit ovéfuje plnéni externich pfipadné i internich standardd s cilem nezavisle
ov¢ftit, zda organizace dodrzuje pravidla, ke kterym se hlasi nebo které ji natizuje legislativa.
Externi audit pracuje se zaznamy z minulosti nebo znalostmi pracovnikli. Externi audit
spociva v ovéteni individualni nebo konsolidované tcetni zdvérky kompetentni a nezavislou
osobou, tézZ nazyvanou jako externi auditor a slouzi ke zvySeni divéryhodnosti ucetnich

informaci, které jsou predkladany jejich externim uzivatelim [18].

2.2 Finané¢ni audit

Finanéni audit predstavuje nedilnou soucast kontrolnich mechanismi, kterymi se vlastnici
firem snaZi zajistit ochranu investovanych prostfedkl a je nejpouzivanéjSim auditem viibec.
Cilem finan¢niho auditu je potvrdit spolehlivost zvefejiiovanych financnich informaci
podniku a napomoci tak K udrzeni cen akcii v dlouhodobém horizontu a zamezit vzniku

ucetnich chyb a podvodu [15].

Poslanim finan¢niho auditu je vyjadfit nazor nezavislé, kvalifikované osoby na
veérohodnost Ucetni zavérky, kterd je zvefejnéna vedenim ucetni jednotky spole€nosti. Auditor
oveétuje, zda udaje v ucetni zadverce podavaji vérny a poctivy obraz finan¢ni pozice a vysledk
hospodafeni a penéznich tokt v souladu s pravidly pfedepsanymi ceskymi nebo jinymi
ucetnimi predpisy, jako jsou Mezindrodni standardy icetniho vykaznictvi. Nazor auditora ma
dostate¢nou vypovidaci schopnost pouze ve spojeni s ur¢itou uplnou ucetni zadvérkou, ke které
podava auditor své vyjadfeni. Pokud dojde k vytrZzeni nazoru auditora ze souvislosti

s konkrétni ucetni zavérkou, je jeho vyjadieni zmateéné [13].

Cilem finan¢niho auditu je ziskat pfimétenou jistotu, ze Gcetni zdvérka neobsahuje Zadnou
vyznamnou materidlni nespravnost zptisobenou podvodem nebo chybou. Diky tomu je auditor
opravnén vydat vyrok o tom, zda je ucetni zavérka z pohledu vSech vyznamnych ohledi
sestavena v souladu s ptislusnym ramcem tucetniho vykaznictvi. Auditor posléze v souladu se
zjisténimi vydava zpravu auditora k ucetni zavérce a poskytuje dal§i vyzadované informace

[13].

Auditorem se rozumi fyzicka nebo pravnicka osoba, které bylo Komorou auditord CR
vydano opravnéni provadet auditorskou Cinnost. Tato osoba musi byt zapsana v seznamu

auditorti, ktery je veden Komorou auditord CR. Fyzickd osoba zabyvajici se auditem je
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nazyvana statutarnim auditorem, zatimco pravnickd osoba zabyvajici se touto ¢innosti nese

nazev auditorska spolec¢nost [13].

Komora auditorit CR je samospravnou profesni organizaci, ktera sdruzuje auditory a jejich
asistenty. Komora auditort CR, Vramci své plsobnosti upravené Zakonem ¢&. 334/2014
Sbirky (Sb.), o auditorech a zméné nékterych zakont, ve znéni pozdéjSich piedpisd,
pfipravuje a organizuje auditorské zkouSky a kontroluje, zda auditofi pfi vykonu profese
postupuji v souladu se zakony a standardy. Cilem Komory auditori CR je zajisténi kvality
auditorské profese na co nejvyssi urovni, proto organizuje vzdelavaci akce pro auditory a
kurzy pro uchazece, jako pfipravu pro slozeni auditorské zkouSky. Mimo to pravidelné

vydava ¢asopis Auditor a odborné ptirucky pro auditory [13].

2.2.1 Predmét, cil a vyznam finan¢niho auditu

Pfedmétem financniho auditu se rozumi ucetni zaverka, konsolidovana ucetni zavérka a
vyroéni zprava. Udetni zavérka zahrnuje rozvahu, vykaz zisku a ztraty a piilohu, ktera
obsahuje obecné udaje o organizaci, informace o uUcéetnich metodach, obecnych ucetnich
zasadach a zpusobech oceilovani. Mimo to také dopliujici informace k rozvaze a vykazu
zisku a ztraty a piehled o penéZnich tocich. Konsolidovana ucetni zavérka je sestavovana za
skupinu podniki, které jsou kapitaloveé propojené. Konsolidovana ucetni zavérka se vystavuje
Vv pfipadé, ze vyjadieni majetkovych podili matefské spoleCnosti nema dostateCnou
vypovidaci schopnost. Vyro¢ni zprava slouZi ke komunikaci organizace s jejim nejSirSim
okolim. Vyro¢ni zprava vychazi z idaji Gi€etni zdvérky a obsahuje informace, které z ucetnich

vykazt nejsou patrné. Tyto informace jsou oznacovany jako nefinanéni informace [22].

Hlavnim cilem finan¢niho auditu je zvySeni vérohodnosti ucetnich vykazii a informaci
vV nich obsaZenych a to u spolecnosti, které povinné zvefejiiuji U€etni zaveérky a vyrocni
zpravy. Za sekundarni cil je povaZovano moralni a preventivni plsobeni auditu proti vzniku
chyb a podvodim. V neposledni fad¢ je tfeba zminit i vychovnou a poradenskou funkci
auditu, ktera pfispivd k pribéznému zkvalitiovani UcCetniho systému a to za soucasného
pusobeni auditora a pracovnikl spoleCnosti. Za cil auditu neni povazovano potvrzovani
spravnosti vedeni UCetnictvi podniku, zjiStovani piipadnych podvodid, potvrzovani
dodrZzovani pravnich norem ucetni jednotkou, potvrzovani spravnosti danového pfiznani,
hodnoceni fizeni podniku fadnym a efektivnim zplisobem ani potvrzovani budouci

zivotaschopnosti podniku [22].

Vyznam auditu zavisi na zpiisobu financovani kapitalovych spolecnosti a je predstavovan

dvéma modely a to anglosaskym a kontinentdlnim. Anglosasky model je zaloZen na pasivni
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uloze investort pii sprave a fizeni spolenosti. To znamend, Ze investofi nejsou zastoupeni
v fidicich organech spole¢nosti. Pokud chtéji investofi hodnotit vysledky spolecnosti a praci
managementu, musi se spoléhat pfevazné na udaje z Gcetnictvi. Jelikoz jsou ucetni vykazy
zpracovany managementem, je zde nezastupitelnym auditor, jehoz Cinnosti je podpofena
veérohodnost ucetnich vykazi. Anglosasky piistup klade velky diraz na finan¢ni vykaznictvi a

audit zajist'ujici informace a jejich spolehlivost pro investory a kapitalové trhy [22].

Kontinentalni model pouzivaji Spolecnosti, které jsou financovany pievazné finanénimi
institucemi. Jejich vlastnici jsou zastoupeni v fidicich organech spole¢nosti a diky tomu maji
pfistup k internim informacim. Poskytovatelé¢ kapitdlu, ktefi jsou soucasné vlastniky, se pak
nemusi spoléhat pouze na udaje z ucetnich vykazl. Pfi pouzivani kontinentadlniho modelu je
ucetnictvi konstruovano predevs§im pro danové ucely a audit se taktéz soustfed’'uje predevsim

na formalni a pravni stranku ucetnictvi [22].

2.2.2 Legislativa

Problematika finanéniho auditu je v CR upravena témito zakony [14]:

W

e Zakon ¢. 334/2014 Sb., o auditorech a zméné neckterych zdkont, ve znéni

o 4

pozdé¢jsich predpist.
e Zakon €. 227/2009 Sb., o zakladnich registrech.
e Zakon €. 139/2011 Sb., o platebnim styku.
e Zakon ¢. 188/2011 Sb., o kolektivnim investovani, ve znéni pozdéjsich predpisi.

e Zakon ¢. 420/2011 Sb., o zméné nekterych zakonl v souvislosti s piijetim zakona o

trestni odpovédnosti pravnich osob a fizeni proti nim.

e Zakon ¢. 428/2011 Sb., kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pfijetim

zakona o diichodovém spoteni a zakona o doplitkovém penzijnim spofeni.

%

e Zaikon ¢. 458/2011 Sb., o zméné¢ zékonl souvisejicich se zfizenim jednoho

inkasniho mista a dalSich zménach danovych a pojistnych zakon.

e Zakon ¢. 52/2012 Sb., o uznavani odborné kvalifikace a jiné zptlisobilosti statnich
ptislusnikt ¢lenskych stati Evropské unie a nékterych ptislusnikd jinych stati a o
zméné nékterych zakont, ve znéni pozdéjsich predpisi.

%

e Zakon ¢. 167/2012 Sb., o archivnictvi a spisové sluzbé a o zméné néckterych

zakond, ve znéni pozdéjsich predpisu.
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Finanéni audit v CR se dale fidi smérnici a nafizenim Evropské unie [14]:
e Smérnice evropského parlamentu a rady Evropské unie ¢. 2008/30/ES o povinném

auditu ro¢nich a konsolidovanych tc¢etnich zavérek

e Nafizeni evropského parlamentu a rady Evropské unie ¢. 537/2014 o specifickych
pozadavcich na povinny audit subjektl vefejného zdjmu a o zruseni rozhodnuti

Komise 2005/909/EHS

2.3 Audit financni situace

Audit finan¢ni situace by, pfesto Ze neni povinny, mél byt zaveden v kazdém podniku,
protoze pokud nemd management spolecnosti kompletni piehled o aktudlnim stavu a vyvoji
majetku a financnich prostfedkli, nemize zvolit odpovidajici zpisob vedeni spole¢nosti a

zamg&fit se na slaba mista, ktera je potfeba eliminovat [6].

Audit finanéni situace vychdzi z finan¢ni analyzy a na zakladé pomérovych ukazatelti
hodnoti finanéni zdravi a efektivnost organizace. Audit finanéni situace mize provadét jak
externi, tak interni auditor a jeho vysledky slouZi nejen pro potfeby managementu, ale i

uzkému okoli podniku, kam mizeme zatadit investory, dodavatele, odbératele a konkurenci
[6].

Mnoho lidi si mysli, Ze obraz o finan¢ni situaci jim mohou poskytnout ucetni vykazy a
tedy, Ze je provadéni auditu finanéni situace jen zbyteénym zdrzenim. Udetni vykazy viak
neposkytuji uplny a detailni obraz o hospodaieni podniku, o jeho silnych a slabych strankach,
nebezpecich, ptilezitostech, financnim zdravi podniku a celkové o kvalité hospodateni. Tyto
informace mizeme ziskat pomoci finan¢ni analyzy, kterd pométuje ziskané tidaje mezi sebou

a rozsifuje tak jejich vypovidaci schopnost [12].

Mezi pomérové ukazatele, které audit finan¢ni situace vyuziva, patii ukazatele rentability,
likvidity, aktivity, zadluZenosti a trzni hodnoty. Podklady pro tyto ukazatele lze najit
Vv ucetnich vykazech, tedy mlizeme konstatovat, Ze jsou vefejné piistupné a analyzu financni
situace, si tak mizZe vypracovat naptiklad konkuren¢ni podnik, nebo odbératel ¢i dodavatel,

pro zjisténi, jak si stoji na trhu jiny podnik a zda pro né ptedstavuje néjaké riziko [6].

Nestaci pouze analyzovat vyvoj vypoctenych finan¢nich ukazatelti v ¢ase, ale pro zjisténi

finan¢niho zdravi podniku je tfeba tyto vysledky porovnat s doporu¢enymi hodnotami.
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Postup auditu financ¢ni situace lze vyjadfit t€émito kroky [6]:
1. Vybér pomérovych ukazateld, se kterymi budeme pracovat.
2. Urceni dat nezbytnych pro vycisleni ukazatelt.
3. Vypocet ptislusSnych ukazatelt.
4. Uvedeni uCetnich rozdili mezi klientem a srovnavacimi standardy.

5. Porovnani klientovych ukazateli se standardy a pfipadné urc¢eni moznych pficin

odchylek.

6. Navrzeni doporuceni pro zlepSeni soucasného stavu.

2.3.1 Uzivatelé auditu finanéni situace

Informace, které se tykaji finan¢niho stavu podniku, jsou pfedmétem zajmu nejen
manazert, ale i mnoha dalSich subjektu pfichazejicich do kontaktu sdanym podnikem.
Uzivatele auditu finanéni situace rozliSujeme na externi a interni. Mezi externi uZivatele
fadime investory, banky a jiné véfitele, stat a jeho organy, obchodni partnery, manazery a
konkurenci. K internim uzivatelim finan¢ni analyzy patii manazefi, odborafi a kompetentni

zaméstnanci [12].

Manazeti vyuZivaji audit finan¢ni situace zejména pro dlouhodobé a operativni finan¢ni
fizeni podniku, kdy jim pomah4 odhalit silné a slabé stranky hospodateni. Pro spravné
rozhodovani je znalost financni situace podniku nezbytna. ManazZefi maji vyhodu v moznosti
pfistupu k internim informacim, ¢imz nejsou odkazani jen na udaje z ucetni uzavérky, a tedy

mohou disponovat i s informacemi, které nejsou vefejné dostupné externim zajemcim [12].

Zaméstnanci podniku maji pfirozeny zajem na prosperité a hospodaiské a finanéni stabilité
podniku, ve kterém pracuji. Aby zaméstnanci ziskali potfebnou motivaci, musi mit pocit
jistoty zamé&stnani a perspektivy. Je tedy nutné, aby podnik své finan¢ni Udaje nijak
nezkresloval, nebot’ by mohl ztratit davéru [12].

Investofi jsou pro podnik poskytovateli kapitalu. Patfi mezi né akcionafi a drzitelé
dluznich cennych papir. Sleduji informace o finanéni vykonnosti podniku. Na zakladé
finan¢ni analyzy se rozhoduji o budoucich investicich a zajimaji se o stabilitu a likviditu
podniku [12].

Véftitelé vyuzivaji informaci auditu finanéni situace predevSim pro zavéry o finan¢nim

stavu potencialniho nebo jiz existujiciho dluznika. Véfitel se na zakladé finan¢ni analyzy
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rozhoduje o poskytnuti uvéru. V prvni fadé véfitelé analyzuji ziskovost podniku, aby odhalili

ptipadné $patné hospodareni a nedostatek finan¢nich zdroji [12].

Stat a jeho organy sleduji predevSim finanéné Ucetni data. Stdt zamétuje pozornost na
kontrolu spravnosti vykazanych dani. Statni organy vyuzivaji informace o podnicich i pro
rizna statisticka Setfeni, kontrolu podniku a rozdé€leni finan¢ni vypomoci, jako jsou napiiklad
dotace. Z tohoto divodu by mél podnik dbat na to, aby poskytoval informace spravné a

véasné [12].

Obchodni partneti sméfuji pozornost predevSim ke schopnosti podniku hradit splatné

zavazky. Z toho divodu sleduji pfedevs§im solventnost, likviditu a zadluzenost [12].

2.3.2 Podklady pro audit finanéni situace

Zakladnim zdrojem pro zpracovani auditu finan¢ni situace jsou informace finan¢ni analyzy
a to konkrétné jeji pomerové finanéni ukazatele, ty budou podrobné&ji popsany v nésledujici
kapitole. Finan¢ni analyza vypocitava z béznych ucetnich vysledkd ukazatele, které davaji
obraz o ekonomickém stavu podniku. Lze ji chapat jako soubor ¢innosti, které maji za cil
zjistit a vyhodnotit komplexné finan¢ni situaci podniku. Finan¢ni analyza ptedstavuje dillezity
krok pted pfijetim investicnich a finan¢nich rozhodnuti v podniku, protoze aby k témto
investicim mohlo dojit, aniz by byla ohrozena existence spole¢nosti, musi byt znamé financni
zdravi spole¢nosti. Na zaklad¢ vysledkti finan¢ni analyzy je tedy management spole¢nosti
schopny rozhodnout o dal§im osudu podnikatelského zdméru, tedy o existenci ¢€i neexistenci
podniku a o zahajeni nebo naopak odstoupeni od investice. Poznatky finan¢ni analyzy vsak
neslouzi jen managementu podniku pro strategické a taktické rozhodovani o investicich a

financovani, ale i pro reporting vlastnikd, vétitelt a dal$ich zajemci [12].

Pro vypracovani finan¢ni analyzy je zdkladnim dokumentem ucetni zavérka. NejcastejSim
typem ucetni zavérky je fadna Gcetni zaverka, ktera je zpracovana k rozhodnému dni nebo
jinému okamziku, k némuz se zavérka vztahuje. K tomuto okamziku jsou uzavirany ucetni
knihy. Radna téetni zavérka slouzi jako zéklad pro vypodet dané z pfijmi za piisluiny rok.
Dalsim typem ucetni zavérky je mimotadna tcetni zavérka, ktera je sestavovana v piipadech,
kdy to vyzaduji okolnosti, mize jit napiiklad o vstup spolecnosti do likvidace. Poslednim
typem ucetni zavérky je mezitimni Gcetni zavérka, kterd je sestavovana v priub&hu ucetniho
obdobi, tedy k jinému datu nez ke konci rozvahového dne. Pii této ucetni zavérce nedochazi
k uzavieni ucetni knihy a inventarizace majetku je pfipravena pouze pro vyjadieni ocenéni.
Mezitimni ucetni zadvérka ma oproti fadné ucetni zavérce omezenou vypovidaci schopnost

[12].
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Standardnimi ucetnimi vykazy, které tvoii soucast ucetnich zavérek, jsou rozvaha, vykaz
ziskli a ztrat a priloha k ucetni zavérce. Nékdy je soucasti ucetni zaveérky i prehled o

penéznich tocich nazyvany téz jako vykaz Cash flow (CF) [12].
ROZVAHA

V rozvaze je zaznamenana financni situace spolecnosti, tedy stav jejiho majetku a zavazka
K ur¢itému datu. Rozvaha se vétSinou sestavuje k poslednimu dni finanéniho roku spole¢nosti.
Rozvaha se déli na dvé zakladni Casti a to Cast aktiv a ¢ast pasiv. Strana pasiv vyjadiuje co
podnik vlastni a co mu dluzi dal$i ekonomické subjekty. Proti tomu strana pasiv zahrnuje,
jakym zplsobem jsou aktiva spole¢nosti financovana, to znamena vlastni kapital, kterym

spole¢nost disponuje a co spole¢nost dluzi jinym ekonomickym subjektim [3].

Jak uz bylo feceno, rozvaha se déli na stranu aktiv, ta zahrnuje dlouhodoby majetek a
obézna aktiva a stranu pasiv, kam patii vlastni kapital, cizi zdroje a kratkodobé zavazky
Z obchodniho styku. Mezi stranou aktiv a pasiv musi existovat rovnovéha, to znamena, ze
zadna spole¢nost nemize mit vice majetku, nez ma zdroji a opacné. Tato rovnovaha je

Vv ucetnictvi oznacovana jako princip bilan¢ni rovnosti [12].
VYKAZ ZISKU A ZTRATY

Vykaz zisku a ztraty poskytuje informace o pohybu penéz za urcité obdobi. Vykaz zisku a
ztraty podava piehled o nakladech a vynosech a zachycuje vztahy mezi vynosy podniku

dosazenymi v ur¢itém obdobi a naklady vynalozené na dosazeni téchto vynosu [3].

Néklady ptfedstavuji penézni ¢astky, které podnik v daném ucetnim obdobi vynalozil na
ziskani vynost, pfitom nemuselo v daném ucetnim obdobi dojit kjejich skute¢nému
zaplaceni. Vynosy piedstavuji vykony vyjadiené v Korunach ¢eskych (KC), to znamena,
kolik penéz spolecnost dokazala za urcité obdobi ze své ¢innosti ziskat bez ohledu na to, zda
doslo v daném obdobi k jejich inkasu. Rozdil mezi vynosy a néklady piedstavuje zisk, pokud

je hodnota kladna a ztratu v ptipad¢, ze je hodnota zaporna [3].

Z ptedchozich definic vyplyva, Ze ndkladové a vynosové polozky se neopiraji o skutecné
hotovostni toky, tedy pfijmy a vydaje. Proto ani vysledny cisty zisk (EAT) neodrazi ¢istou
skutec¢nou hotovost ziskanou hospodafenim podniku [12].

Vykaz ziskli a ztrat ma v CR stupiiovité uspofadani, to znamena, Ze je rozdélen na &ast
provozni, finanéni a mimoiadnou. Provozni vysledek hospodaieni vznika jako rozdil mezi

provoznimi vynosy a provoznimi naklady. Hlavni Cast provoznich vynosi tvoii trzby za

prodej zbozi, vlastnich vyrobkl a sluzeb. Finan¢ni vysledek hospodateni je tvofen rozdilem
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vynosti a nakladl z finan¢ni Cinnosti. Soucet vysledku hospodafeni z provozni Cinnosti a
vysledku hospodareni z finan¢ni ¢innosti podniku se oznacuje jako vysledek hospodaieni za
bézné obdobi. Zvlast stoji vysledek hospodaieni z mimotadné cinnosti, ktery je tvoren
rozdilem vydaji a nékladl, které bézn€ nenastavaji a podnik je povazuje za mimotadné, to
znamena, ze nastanou neocekavané, aniz by s nimi podnik pocital. Tyto udalosti by se nemély

opakovat [12].
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3 POMEROVE FINANCNI UKAZATELE

V soucasné dobé jsou investofi mnohem obezietnéjsi nez diive a stejn¢ jako ostatni
instituce se snazi o snizovani rizik. Investofi hledaji nové pfistupy k méfeni finan¢niho rizika,
aby nedochazelo k jejich ztrat¢ vlivem selhdni smluvni strany tim, Ze nedostoji svym
zavazkim, které jsou stanoveny ve smlouveé. Pomérové ukazatele financni analyzy podnikt
snazicich se ziskat financni prostiedky tvofi nezbytnou soucast pii rozhodovani investori, zda
do podniku investovat a v jaké mife. Pokud ma tedy podnik zajem na ziskavani cizich zdroju,

musi se snazit o co nejlepsi hodnoty pomérovych ukazatelt [2].

Pomérové ukazatele financni analyzy slouzi k vytvoteni zdkladniho pohledu na finan¢ni
zdravi podniku. Mezi jejich vyhody patii, Ze prevadi tidaje od rtiznych podnikatelt, kteti se
1is$i v riznych charakteristikach, jako je napiiklad velikost spole¢nosti nebo jeji pozice na trhu,
na spolecny srovnatelny zéklad. Na zaklad¢ Casové fady téchto ukazatelli je mozné zjistit
trendy hospodateni subjektu a to véetné signall slouzicich k v€asnému odhaleni kritického

stavu [19].
Clenéni pomérovych ukazateli z hlediska vykazi, ze kterych je primarné &erpano [19]:
e Ukazatele struktury majetku a kapitalu.

o Jsou konstruovany na zakladé rozvahy a nejcastéji se vztahuji k ukazatelim
likvidity a zadluzenosti. Zkoumaji vzajemny vztah rozvahovych polozek,

které svédc¢i o vazanosti zdrojl financovani v rliznych polozkach majetku.
e Ukazatele tvorby vysledku hospodareni.

o Vychéazeji primarné zvykazu zisku a ztrdty a zabyvaji se strukturou
nakladi a vynosi a strukturou vysledku hospodateni podle oblasti, ve které

byl tento vysledek generovan.
e Ukazatele na bazi penéznich toki.

o Analyzuji fakticky pohyb financ¢nich prostiedkli a byvaji velmi casto

soucasti analyzy uvérové zpusobilosti.
Clenéni pomérovych ukazatell z hlediska zaméfeni pomérovych ukazatelti [19]:
o Ukazatele likvidity.
o Ukazatele rentability.

e Ukazatele zadluzenosti.
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o Ukazatele aktivity.

e Ukazatele trzni hodnoty.

3.1 Ukazatele likvidity

Likvidita podniku pfedstavuje schopnost podniku uhradit v€as své platebni zavazky.
Nedostatek likvidity vede k neschopnosti podniku vyuzit ziskovych piilezitosti, které se pii
podnikani objevi, nebo neni schopen hradit své bézné zavazky, to muze vést K platebni

neschopnosti a bankrotu [19].

Vyhodnoceni vysledkt likvidity je tieba podfidit vzhledem k cilovym skupindm, které
budou vysledky finan¢ni analyzy vyuzivat, protoze kazda cilova skupina preferuje jinou
uroven likvidity. Pro management spolecnosti mize nedostatek likvidity znamenat sniZeni
ziskovosti, nevyuziti pfilezitosti, ztratu kontrol nad podnikem nebo ¢astecnou ¢i celkovou
likvidity, vétitelé budou jeji nedostatek spojovat s odkladem inkasovani urokt a jistiny, to pro
né predstavuje ¢astecnou nebo Uplnou ztratu. Pro vlastniky spolecnosti predstavuje vyssi
uroven likvidity neefektivni vazanost finan¢nich prostiedki, kterou piedstavuji nadbytecna
obézna aktiva, to vede ke snizovani ROE. Zakaznici a dodavatelé budou preferovat vyssi
uroven likvidity stejné jako véfitelé, protoze snizena likvidita mize vést k omezenosti nebo
nemoznosti plnit smlouvy a v disledku toho dochazi ke ztrat¢ dobrych obchodnich vztahti
[19].

Likvidita je dulezita z hlediska finan¢ni rovnovahy spole¢nosti, protoze jen dostatecné
likvidni podnik je schopen dostit svym zdvazkiim. Na druhou stranu pfili§ vysoka mira
likvidity je nepfiznivd pro vlastniky podniku, nebot' finan¢ni prostfedky jsou vazany
v aktivech, a tedy nejsou efektivné vyuzivany. Z téchto diivodu je dilezité hledat vyvazenou
likviditu, ktera zaruci dostatecné mnozstvi financ¢nich prostfedka a zaroven schopnost dostat

svym zavazkum [19].

Obecné lze fici, ze ukazatele likvidity udavaji podil toho, ¢im Ize platit k tomu, za co je
nutné platit. Z toho vyplyva, Ze podminkou likvidity je podminkou solventnosti, tedy existuje
ptima zavislost mezi pojmy likvidita a solventnost [19].

Pomérové ukazatele likvidity jsou soucasti vyrocnich zprav akciovych spolecnosti a
objevuji se jako soucast hospodatskych analyz. Pro zjisténi likvidity podniku se pouzivaji tfi
zakladni ukazatele a to bézna likvidita (BL), pohotova likvidita (PL) a okamzita likvidita
(OL) [19].
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BL

BL fik4, kolikrat pokryvaji ob&ézna aktiva kratkodobé zavazky podniku, tedy kolika
jednotkami obéznych aktiv je kryta jedna jednotka kratkodobych zavazkt. Ukazatel BL tedy
vypovida o tom, jak by byl podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby proménil veskera
ob&zna aktiva v daném okamziku na hotovost. Cim vétsi je hodnota ukazatele, tim je
pravdépodobnéjsi zachovani platebni schopnosti podniku. Vypovidaci schopnost tohoto
ukazatele naruSuje fakt, ze nepfihlizi ke struktufe obéznych aktiv z hlediska jejich likvidnosti
a nebere v uvahu strukturu kratkodobych zavazka z hlediska jejich doby splatnosti. Pro BL
plati, ze vysledné hodnoty by mély byt v rozmezi 1,5-2,5. Z divodu existence celé fady
nastroju financovani je nékdy jako spodni hranice uvadéna hodnota 2 [19].

- obéina aktiva
kratkodobé dluhy

PL
PL je konstruovana z BL, pfi¢emz vylucuje nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv, tedy
zasoby [12].

Pro tento ukazatel plati, Ze Citatel by mé¢l mit stejnou hodnotu jako jmenovatel, ptipadné

cvwr

mél byt schopen vyrovnat své zavazky, aniz by musel prodat své zasoby. Vyssi hodnota PL je
sice piiznivejsi z hlediska vétitell, avSak z hlediska vedeni podniku a akcionafd pfizniva
nebude. Vysoké hodnoty ukazatele totiz poukazuji na fakt, ze spolecnost vaze zna¢ny objem
obéznych aktiv ve formé pohotovych prostiedkd, které pfinasi pouze minimalni nebo zadny
urok. Jejich nadméma vySe vede k neproduktivnimu vyuzivani prostfedkd vlozenych do
podniku a nepfiznivé tak ovlivituje celkovou vynosnost téchto prostiedkt [19].

pL = (obézna aktiva — zasoby)

kratkodobé dluhy
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OL

OL ptedstavuje nejuzsi vymezeni likvidity a je povazovana za nejpiisnéjsi ukazatel
z pouzivanych ukazatelt likvidity. Pod pojmem kratkodobé finan¢ni prostiedky si lze
predstavit sumu pen€z na bézném ucCtu, na jinych uctech a v pokladné, ale spadaji sem 1
penézni ekvivalenty jako jsou napt. volné obchodovatelné cenné papiry a Seky. Pro OL plati
doporu¢ovana hodnota v rozmezi 0,9-1,1. Pro potieby CR byva doporuéena spodni hodnota
posunuta na 0,6. Podle metodiky ministerstva primyslu a obchodu je vSak doporucend spodni
hodnota jesté nizsi a to 0,2. U OL plati, Ze nedodrzeni piedepsanych hodnot jesté nemusi za
kazdou cenu znamenat financni problémy spolecnosti. To je zplisobeno stale popularnéjsim
vyuzivanim ucetnich ptetazkl a kontokorentt [19].

_ kratkodobé financniprosttedky
B kratkodobé dluhy

3.2 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vlozeného kapitalu vyznacuje schopnost podniku vytvaret
nové zdroje, to znamend dosahovat zisku pouzitim investované¢ho kapitalu. Ukazatele
rentability maji v Citateli néjakou polozku, kterd odpovidd vysledku hospodafeni a ve
jmenovateli néjaky druh kapitalu nebo trzby. Obecné 1ze fici, Ze ukazatele rentability slouzi

k hodnoceni celkové efektivnosti dané ¢innosti [19].

Jedna se o ukazatele, které nejvice zajimaji akcionafe a potencidlni investory, maji vSak
vyznam i pro ostatni skupiny uZivatelll. Ukazatele rentability by mély mit v Casové fade
obecné rostouci tendenci a nemély by dosahovat zapornych hodnot. Jiné hodnoty nebyvaji u

vétsiny bézné pouzivanych ukazateld rentability uvadény [19].

V praxi jsou ke zjiSténi rentability pouZivany tfi zakladni ukazatele. Jde o ukazatele
rentability celkového kapitalu (ROA), ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE) a
ukazatele rentability trzeb (ROS) [12].

ROE

ROE pfedstavuje jeden zklicovych ukazateld, kterému patii pozornost akcionaid,
spolecnikit a dalSich investorti. Tento ukazatel méfi, kolik EAT pfipadd na jednu K¢&
investovaného kapitalu akcionafem, tedy vyjadiuje vynosnost kapitdlu vlozeného akcionafi ¢i
vlastniky podniku. Vlastni kapital v sobé zahrnuje zakladni kapital a dalsi slozky, jako jsou

emisni azio, zakonné a ostatni fondy vytvaiené ze zisku a zisk za bézné obdobi [12].
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Diky tomuto ukazateli mohou investoii zjistit, zda je jejich kapitdl reprodukovan
s nalezitou intenzitou odpovidajici riziku investice. Rust tohoto ukazatele nemusi nutné
znamenat zlepSeni vysledku hospodateni, ale muze byt zpisoben i zmenSenim podilu
vlastniho kapitalu ve spole¢nosti nebo také poklesem tiro¢eni ciziho kapitalu [19].

EAT
vlastni kapital

ROE =

ROA

ROA vyjadiuje celkovou efektivnost spolecnosti, jeji vydéletnou schopnost nebo také
produkéni silu. Odréazi celkovou vynosnost kapitdlu bez ohledu na to, z jakych zdroji byly
podnikatelské ¢innosti financovany. Ukazatel slouzi k méfeni souhrnné efektivnosti podniku,
lze o ném hovotit jako o ukazateli hodnoceni minulé vykonnosti fidich pracovnikii. Do
ukazatele vstupuji vSechny oblasti podnikatelské ¢innosti, tedy bézna, financ¢ni i investi¢ni

¢innost [19].

ROA poméiuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to, zda
byla financovana z vlastniho kapitalu nebo kapitalu véfitel. Jejim cilem je tedy zjistit, jaké
vynosnosti pouzitych aktiv je podnik schopen dosdhnout svoji provozni ¢innosti. Propocet
S pouzitim hodnot zisku podavéa v ptipad¢ tohoto ukazatele zkreslené informace, proto je
vhodngjsi pouzit hodnoty provozniho CF, které maji z pohledu ROA nejlepsi vypovidajici
schopnost [12].

provozni CF

ROA iho CF =
Z provozmino celkovy vlozeny kapital

ROS

ROS tvoii jadro efektivnosti podniku, vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pii
dané trovni trzeb, tedy kolik dokéze podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb. Pokud ma
podnik problémy s timto ukazatelem, lze pfedpokladat, ze budou ve vSech dalSich oblastech.
V praxi se vyuzivaji dvé zakladni varianty konstrukce ukazatele, ten lze pocitat bud’ s EAT
nebo s hodnotou EBIT v ¢itateli. Ve jmenovateli se prevazné pouZzivaji trzby, které ohodnoti
vykony spolecnosti za ur¢ité ¢asové obdobi. Nekdy je mozné setkat se i s pristupem, kdy jsou

ve jmenovateli pouzity misto trzeb vynosy [12].

Pokud je v ¢itateli pouzita hodnota EAT, zahrnuji se do jmenovatele veskeré trzby,
V opacném piipad¢ se nejcastéji zahrnuji trzby, které tvoii provozni vysledek hospodaieni

[19].
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EAT
trzby

3.3 UKkazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti posuzuji financni strukturu podniku z dlouhodobého hlediska a
poskytuji informace o finan¢nim zdravi spolecnosti, respektive o jeji finanéni stabilité.
Vypovidaji o vysi rizika, které spole¢nost podstupuje pii ur€ité struktuie vlastnich a cizich
zdrojii. Ukazatel zadluZenosti vyjadfuje miru schopnosti spolecnosti znasobit své zisky
vyuzitim vlastniho kapitdlu. Obecné plati, ¢im vyssi je objem zavazku, tim vice je potieba

Vv budoucnosti vénovat pozornost tvorbé prostiedkii na jejich splaceni [19].

Pojem zadluzenost vyjadiuje skutecnost, ze podnik pouziva k financovani aktiv ve své
¢innosti cizi zdroje, tedy dluh. PouZivani cizich zdroji ovliviiuje vynosnost kapitalu
akcionafi a podnikatelské riziko. V dneSni dobé je témétf nemozné financovani vSech aktiv
podniku pouze z vlastniho kapitalu, nebo jen z kapitalu ciziho. Pouziti jen vlastniho kapitalu
by pro podnik znamenalo sniZeni celkové vynosnosti vlozeného kapitalu, naopak financovani
podnikovych aktiv pouze z ciziho kapitdlu neni mozné, kvuli povinné vysi zékladniho
kapitalu pti zahdjeni podnikéni, kterd je stanovena v pravnich pfedpisech. Z tohoto diivodu se

na financovani podnikovych aktiv podili vétSinou vlastni i cizi kapital [12].

Hlavnim divodem financovani ¢innosti podniku z cizich zdrojii je niz$i cena ciziho
kapitalu v porovnani s kapitadlem vlastnim. NiZ§i naklady na cizi kapital jsou zpiisobeny
takzvanym danovym S§titem. Ten vznika v disledku moZnosti zapocitani urokovych naklad
do danové uznatelnych nakladii. Podstatou analyzy zadluzenosti je hledani optimalniho

vztahu mezi vlastnim a cizim kapitalem [12].
CELKOVA ZADLUZENOST

Celkova zadluZenost je hlavnim a nejpouzivanéj§im ukazatelem zadluZenosti, vyjadiuje
podil celkovych dluht k celkovym aktivim a méfi tak podil véftiteli na celkovém kapitélu,

z n€hoz je financovan majetek spole¢nosti [5].
a pro véfitele prestavuje vyssi riziko. Doporucené hodnoty pfijatelné zadluzenosti se lisi
Vv zavislosti na odvétvi, ve kterém podnik plsobi a na pfistupu managementu podniku k riziku.

Velikost celkové zadluzenosti podniku by vSak neméla byt vyssi nez 60 % [17].

cizi kapital

Celkova zadluZenost = p -
celkova aktiva
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UKAZATEL SAMOFINANCOVANI

Ukazatel samofinancovéani je opakem pro ukazatele celkové zadluzenosti a byva
oznacovan jako ukazatel miry finanéni nezévislosti. Ukazatel samofinancovani vyjadiuje
finanéni nezavislost podniku a je doplikovym ukazatelem k ukazateli celkové zadluZzenosti.
Tento ukazatel vyjadfuje proporci, vniz jsou aktiva spoleCnosti financovdna penézi
akcionafi. Hodnoty, které se blizi k 100 %, se vyskytuji jen ziidka a to ptedevSim u
rodinnych podnikd, které preferuji financovani podnikani pouze z vlastnich zdroji. Podniky
obvykle vyuzivaji externi cizi zdroje financovani a to z diivodu nedostatku kapitalu, ktery je

mozné ziskat od vlastnikii nebo samofinancovanim a snahy maximalizovat ROE [5].

vlastni kapital

Ukazatel samofinancovani = ~ -
celkova aktiva

FINANCNI PAKA A ZISKOVY UCINEK FINANCNI PAKY

O financni péace se hovoii nejcastéji v souvislosti se snahou maximalné¢ zhodnocovat
kapital vlastnikti. U finan¢ni paky neni mozné stanovit obecnou doporuc¢enou hodnotu, ale je
potieba se drzet pravidla, ze finan¢ni paku je vyhodné zvysovat v pfipadé, Ze je ziskovy
ucinek finanéni paky vétsi nez 1. V piipad¢, Ze nechceme pocitat ziskovy Gc€inek financni
paky, mizeme aplikovat pravidlo, Ze cizi kapitdl se vyplati navySovat, dokud je jeho
zhodnoceni vysS§i nez naklady sjeho vyuzitim spojené. Z toho vyplyva pravidlo, Ze

nakladovost ciziho kapitalu musi byt mensi nez ROA [5].

celkova aktiva

Financ¢ni paka = - —
P vlastni kapistal

Ziskovy Ucinek financni paky = * finanéni paka

EBIT

UROKOVE ZATIZENI

Dal8i moznosti, jakym zptisobem mulze byt zhodnoceno, zda je zadluZeni podniku jesté
piijatelné, je vyhodnoceni toho, jak podnik zvlada hradit ndklady spojené s vyuzivanym cizim
kapitdlem. Za tyto ndklady jsou povazovany poplatky a turoky zavérd, pijcek nebo
emitovanych dluhopisti. K tomuto zjisténi 1ze vyuzit kromé ukazatele urokového zatiZeni i

ukazatel irokového kryti.

Ukazatel trokového zatizeni je ovliviiovan pfedevSim vysi dosazeného zisku, velikosti
ciziho kapitalu a vysi sazeb troka z uvért, tedy aktualni cenou ciziho kapitalu. U ukazatele
urokového zatizeni je preferovana minimalni hodnota tohoto ukazatele, ktery fika, jaky podil

z celkového zisku je odvadén véritelim jako platba za poskytnuty kapital [5].
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nakladové uroky
EBIT

Urokové zatizeni =

UROKOVE KRYTI

Urokové kryti slouzi spole¢nosti, pro zji§téni, zda je pro ni jesté dluhové zatizeni (inosné.
Tento ukazatel nam udava, kolikrat je zisk vy$§i neZ troky. Cim vyssiho ukazatele podnik
dosahuje, tim lepsi je jeho schopnost dostat svym zavazktim vzniklym v disledku zadluzeni,
tedy tim lep$i je jeho finan¢ni zdravi [5].

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti =

Vétsi vypovidaci schopnost nez ukazatel tirokového kryti ma ukazatel urokového kryti
z provozniho CF, nebot’ neni zkresleny o odpisy a rezervy. U ukazatele tirokového kryti

z provozniho CF se za negativni povazuji hodnoty nizs§i nebo rovné 2,5 [5].

provozni CF + nakladové Groky

Urokové kryti iho CF =
TOKOove ry 1ZpT‘OUOZTl1 (0] nékladové ﬁroky

DOBA SPLATNOSTI CELKOVEHO DLUHU A DOBA SPLATNOSTI FINANCNIHO
DLUHU

Doba splatnosti celkového dluhu vyjadiuje, kolik let je potfeba pro splaceni celkovych
zavazkl pfi stavajici hodnoté provozniho CF. V piipad€ ukazatele doba splatnosti celkového
dluhu je preferovana minimalni hodnota, protoZze ¢im méné let by podnik pifi stavajicim
provoznim CF potieboval na splaceni svého dluhu, tim Iépe [5].

cizi kapital

Dob latnosti celkového dluhy = ————
oba splatnosti celkového dluhy orovozni CF

Stejné jako u ukazatele celkového dluhu je 1 u ukazatele finan¢niho dluhu usilovéno o co
nejnizs$i hodnotu. Doba splatnosti financniho dluhu eliminuje bezplatné obchodni zdvazky a
porovnava pouze dlouhodobé finan¢ni zavazky s provoznim CF. Za dlouhodobé finan¢ni

zavazky jsou povazovany piijaté bankovni véry a vlastni emitované dluhopisy [5].

Doba splatnosti financniho dluhu

_ bankovni tvéry + emitované dluhopisy + nakladove uroky

provozni CF

3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi efektivnost podnikatelské ¢innosti a vyuziti zdroji podle rychlosti

obratu vybranych polozek rozvahy. Rozbor téchto polozek ma slouzit k hleddni odpovédi na
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otazku, jak hospodatime s aktivy a jejich jednotlivymi slozkami a jaké ma toto hospodaieni
vliv na vynosnost a likviditu. Zjednodusené feceno, nam tento ukazatel fikd, jak efektivné
spoleCnost pracuje se svymi aktivy. Ukazatele aktivity se zabyvaji piedevSsim ob&znymi

aktivy a kratkodobymi zavazky [19].

Ukazatele aktivity se vyuzivaji predevSim pro fizeni aktiv. Zahrnuji kombinované
ukazatele, kde jsou do vzijemnych vztahli davany jednotlivé polozky ucetniho vykazu
rozvaha a vykazu ziskd a ztrat. Ukazatele aktivity informuji o tom, jak podnik vyuziva
jednotlivé majetkové Casti, zda disponuje relativné rozsahlymi kapacitami, které zatim nejsou
spole€nosti ptili§ vyuzivany. Naopak pfili§ vysokd rychlost obratu mize byt signalem, Ze
spolecnost nema dostatek produktivnich aktiv a z hlediska budoucich rastovych piilezitosti
nebude mit Sanci pro jejich realizaci. V nejhor$im piipadé¢ mtze byt i signalem bliziciho se

upadku v dasledku nezvladnutého rustu [12].

Ukazatele aktivity jsou jednim ze zakladnich Ciniteld efektivnosti a maji zasadni vliv, jak
na ukazatel ROE, tak u ROS. V nejkomplexné&jsi podobé se v ném odrazi, kolik aktiv podnik

potieboval pro zajisténi objemu trzeb [12].

Pfi hodnoceni pomoci ukazatelll aktivity je potfeba brat v potaz velikost podniku. U
malych spolecnosti plati, Ze pfili§ dlouhd doba obratu pohleddvek muze vést velmi rychle
k finan¢nimu krachu, nebot’ malé spolecnosti ¢asto nemaji pfili§ velké rezervy na financovani
zavazkd, které plynou z podnikatelské Cinnosti. Pii hodnoceni ukazatele aktivity tedy stoji
urcité za zminku velikost spole¢nosti a kromé té také hlavni podnikatelska ¢innost, které bude

ovliviiovat pfedevsim dobu obratu zasob [19].

V praxi se pouzivaji dva typy ukazatelii aktivity, ty jsou vyjadieny, bud’ poctem obrati,

nebo dobou obratu [12].
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OBRAT STALYCH AKTIV

Obrat stalych aktiv vyjadiuje efektivnost hospodafeni s pevnymi aktivy, tedy vyuzivani
budov, strojii, zatizeni a jinych dlouhodobych majetkovych casti. Tento ukazatel je vyznamny
pii rozhodovani o investicich do nového dlouhodobého majetku. Ukazatel obratu stalych aktiv
udava, kolikrat se hodnota dlouhodobého majetku ve sledovaném obdobi vratila v trzbach,

tedy kolik kazda K¢ dlouhodobého majetku vyprodukovala K¢ trzeb [12].

Je treba zdiraznit, ze dlouhodoby majetek se pocitd v zlstatkové hodnoté. Vysoka
odepsanost majetku totiz zlepSuje hodnotu ukazatele, proto podnik, ktery do investi¢niho
majetku neinvestuje prostfedky pribézn€ a ve sledovaném obdobi provozuje svou ¢innost
s majetkem s nizkou zustatkovou hodnotou, vykazuje obrat dlouhodobého majetku, ale i
celkovych aktiv vyss$i nez pokud by mél nové potfizeny investicni majetek. Kromé toho i
ocen¢éni jednotlivych majetkovych ¢&asti bezprostiedné ovliviluje vypovidaci schopnost
ukazatele obratu stalych aktiv. Nebot’ jsou odpisy a ziistatkovd cena v naSich podminkach
odvozovany z pivodnich cen a nebere se pfi jejich stanoveni v ivahu mira inflace a jiné
faktory ovliviijici reprodukeni cenu, je mnoho majetkovych ¢asti, které byly potizeny pred

mnoha lety, v rozvaze podhodnocena [12].

. ) trzby
Obrat stalych aktiv =

dlouhodoby majetek
OBRAT CELKOVYCH AKTIV

Obrat celkovych aktiv byva oznacovan jako véazanost celkového vlozeného kapitélu, je
vyjadien jako pomér trzeb k celkovému vlozenému kapitdlu a udéava, kolikrat se celkova

aktivy obrati za rok [19].

Tento ukazatel tedy vyjadiuje celkovou produkéni efektivitu podniku a jeho doporucena
minimalni hodnota je 1. Samoziejmé také velmi zalezi na tom, jakym odvétvim se podnik
zabyva. Z hlediska odvétvi je pro vyhodnoceni tohoto ukazatele vhodnéjsi odvétvové

srovnani [12].

trzby

Obrat celkovych aktiv =
rat celkovycn axtiv celkova aktiva

OBRAT ZASOB A DOBA OBRATU ZASOB

Obrat zasob neboli rychlost obratu zadsob udava, kolikrat je kazda polozka zasob v priabehu

roku proddna a opétovné naskladnéna. Nazory na konstrukci vzorce pro tento ukazatel nejsou
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zcela jednotné. V literatuie se objevuje v podobé¢ podilu trzeb a primérné hodnoty zasob nebo

jsou trzby nahrazovany dennimi naklady, poptipad¢ denni spotiebou [12].

Pokud je hodnota ukazatele v porovnani s jinymi podniky v odvétvi vyssi, znamena to, ze
spolecnost nema zbytecn¢ nelikvidni zasoby, které¢ by vyzadovaly nadbytecné financovani.
Ptebytecné zasoby jsou neproduktivni a jsou v nich umrtveny prostiedky, které musi byt

profinancovany, tim roste vazanost kapitalu, ktery nenese zadny vynos [12].

trzby

Obratka zasob = —
zasoby

Doba obratu zasob udava prumérny pocet dni, po které jsou zasoby vazany v podniku do
doby jejich spotfeby nebo prodeje. U zasob hotovych vyrobkil a zboZzi je také indikatorem
likvidity, protoze udava pocet dni, za které se zasoba proméni v hotovost nebo pohledavku
[12].

zasoby

Doba obratu zasob = - v
denni spotreba

Obecné plati, ze ¢im vyssi je obrat zasob a krat$i doba obratu zasob, tim lepsi je situace
podniku. Musi vSak existovat urcity vztah mezi optimalni velikosti zadsob a rychlosti obratu
zasob, proto aby zasoby zajistovaly plynulou vyrobu a podnik byl schopen reagovat na
poptavku. Optimalizace zasob je samostatnou soucasti finan¢niho fizeni podniku. V soucasné
dob¢ je zasobovaci politika vétsiny firem nastavena tak, Ze se snazi pfiblizit systému just-in-
time, ten je vhodny zejména pro zakazkovou vyrobu. Naopak existuji obory, které urcitou

miru zasob potebuji [19].
DOBA SPLATNOSTI POHLEDAVEK

Doba splatnosti pohledavek udava, kolik uplyne dni, béhem nichz je inkaso penéz za trzby
zadrZeno v pohledavkach. Po tuto dobu ¢eka spole¢nost na inkaso plateb za své jiz provedené
trzby z vyrobenych vyrobkll a poskytnutych sluzeb. Jde tedy o primérnou dobu, mezi
fakturaci za dodany produkt a inkasem faktury. Management podniku by m¢l usilovat o co
nejnizsi dobu splatnosti pohledavek, protoze ¢im kratsi je tato doba, tim ma spole¢nost méné
vazan¢ho kapitalu v podniku. Pfi vyhodnoceni tohoto ukazatele je potieba vzit v tivahu

zvyklosti dané zemé, velikost spolecnosti, ale i jeji postaveni na trhu [12].

pohledavky za odbérateli * 360

Dob latnosti pohledavek =
oba splatnosti pohledave =
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3.5 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty neboli ukazatele kapitdlového trhu fikaji, jaka je minuld ¢innost
podniku a jeho budouci vyhled. Tyto ukazatele jsou vysledkem urovné likvidity, aktivity,
stability, zadluzenosti a rentability podniku [12].

Ukazatele trzni hodnoty pracuji na rozdil od ptedchozich pomérovych ukazatelt s trznimi
hodnotami. Tyto ukazatele vyjadiuji hodnoceni spolecnosti pomoci burzovnich ukazatela.
Jejich vysledky zajimaji predevsSim investory a potencidlni investory z hlediska hodnoceni
navratnosti investovanych prostfedkli. Navratnosti muze byt dosazeno prostiednictvim
dividend nebo ristem ceny akcii, z toho divodu se investofi zajimaji o informace zabyvajici

se sou¢asnym stavem i odhadem budoucnosti [19].

Pro samotnou spolecnost jsou informace ukazatell trzni hodnoty dilezité¢ zejména tehdy,
pokud chce spole¢nost ziskat zdroje financovani na kapitalovém trhu. Pokud dobfe funguje
primarni kapitalovy trh i sekundérni trh, mize podnik na zéklad¢ dobrych trznich parametrti
emitovat akcie nebo dluhopisy jako alternativni zdroje financovéani pro dal$i rozvoj podniku

[12].

wevr

dividendovy vynos, dividendové kryti, ukazatel P/E a pomér trzni ceny akcie k ti¢etni hodnoté
[12].
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4 BANKROTNI A BONITNI MODELY

Bankrotni a bonitni modely patii do kategorie soustav ucelové vybranych ukazateli. Mezi
témito dvéma skupinami neexistuje striktné¢ vymezena hranice, protoze ob¢ skupiny modelt si
kladou za cil pftifadit spolecnosti jedinou ciselnou charakteristiku, na jejimz zaklad¢ je
posuzovano finan¢ni zdravi podniku. Pfesto je mezi nimi rozdil a to v tom, K jakému ucelu

byly vytvoieny [19].

Ukolem bankrotnich modeli je informovat uZivatele zda je v dohledné dobé spole¢nost
ohrozena bankrotem. Bankrotni modely vychézeji z toho, ze kazda spolecnost, ktera je
ohroZena bankrotem, vykazuje urcité signaly typické pro bankrot spolecnosti, uz pred

samotnym bankrotem. K nej€astéjSim signalii ohroZeni spole¢nosti bankrotem patii problémy

rrrrr

Bonitni modely jsou zaloZeny na diagnostice finan¢niho zdravi podniku, to znamena, ze
jejich cilem je stanovit, zda se spole¢nost fadi mezi dobré, ¢i Spatné spoleénosti. Z toho je

ziejmé, ze tyto modely umoziiuji srovnatelnost s jinymi spole¢nostmi ve stejném oboru [19].

4.1 Altmanovo Z-skore

Altmantv model je povazovan za nejznaméj$i a nejpouzivanéjsi bankrotni model a ¢asto
se pouziva i v CR. Pivodni model vznikl na zakladé diskriminaéni analyzy v 60. letech 20.
stoleti a byl pfedstaven v roce 1968. Jeho cilem bylo odliSit prosperujici podniky od téch
sméfujicich k bankrotu. Profesor Altman ve své analyze pouzil udaje od prosperujicich
podniki a od podnikl které zbankrotovaly, po analyze ti¢etnich dat vybranych podnika zvolil
22 rtiznych ukazateld, které byly podrobeny dalSimu zkouméni. Z téchto ukazateld pak bylo
vybrano 5, které byly z hlediska ptfedpovidani bankrotu vyhodnoceny jako nejlepsi. Po
nasledném provedeni dalSich statistickych vypocti a ur€eni vah jednotlivych proménnych

ukazateld, byla stanovena finalni rovnice modelu [1].

pracovni kapital nerozdéleny zisk EBIT
x =12 - + 1,4 - 3,3 * - + 0,6
aktiva celkem aktiva celkem aktiva celkem
trzni hodnota vlastniho kapitalu trzby
* *
ucetni hodnota zavazka aktiva celkem

Vysledna hodnota Z-Skore vyjadiuje celkovy index, kterym je hodnocena dané spolecnost.
Podniky, které maji hodnotu indexu vysS$i nez 2,99, maji minimdlni pravdépodobnost
bankrotu a jejich finan¢ni situaci lze povazovat za dobrou, zatimco hodnota nizsi nez 1,81,

zna¢ni problémovou finanéni situaci podniku a bankrot hrozi s vysokou pravdépodobnosti. U
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podnikt, jejichz hodnoty lezi mezi hodnotami 1,81 a 2,99 nelze jednoznac¢né predpoveédét
budouci vyvoj. Tento zakladni model je uren ptedevSim pro podniky, které jsou
obchodovany na burze. Pro podniky, jejichz akcie obchodovany na burze nejsou, byla v roce
1983 predstavena nova verze Altmanova modelu, v némz byla trzni hodnota vlastniho
kapitalu nahrazena hodnotou ucetni. Kromé toho doslo i ke zmén¢ vah jednotlivych ukazatelt

a k posunu hrani¢nich hodnot pro vyhodnoceni toto modelu [1].

pracovni kapital nerozdéleny zisk EBIT
x=0,717 * - + 0,847 = - 3,107 = -
aktiva celkem aktiva celkem aktiva celkem
ucetni hodnota vlastniho kapitalu trzby
+ 0,420 * — - ~ + 0,998 * -
ucetni hodnota zavazka aktiva celkem

Pro tuto rovnici plati, ze pokud jsou hodnoty vyssi nez 2,9 podnik je v dobré finan¢ni
situaci a pokud jsou hodnoty nizsi nez 1,2 podnik ma zna¢né finan¢ni problémy, které s sebou

nesou riziko bankrotu [1].

4.2 Kralickuv Quick test

Kralickiv Quick test sestavil profesor Kralick vroce 1991. Kralickliv rychli test je
jednorozmérny znadmkovaci test, tedy nepatii mezi testy diskrimina¢ni jako ptedchozi
Altmanovo Z-skore. Jeho vysledky vychazeji z pridélenych znamek, ty jsou pfidéleny na
zéklad¢ vysledku vypoctu, jehoz podkladem jsou ucetni vykazy. Vysledna znamka podava

hodnoceni o podniku jako celku [21].

Pti konstrukci tohoto ukazatele bylo pouzito ukazatelil, které nepodléhaji vliviim, které by
mohly zkreslovat vysledek a navic reprezentuji cely informacni potencial rozvahy a vykazu
zisku a ztrat. Aby byla vyvazend analyza jak financ¢ni stability, tak 1 vynosové situace
spolecnosti pochazi kazdy ukazatel zjedné ze Ctyf oblasti finan¢ni analyzy, tedy z Casti

finan¢ni, likvidni, rentabilni a vynosové [21].
Kralicktiv Quick test pracuje s nasledujicimi ukazateli [21]:

Kvota vlastniho kapitalu vypovida o kapitadlové sile spolecnosti a informuje o tom, jestli
existuje nebo neexistuje absolutné mnoho dluhli v penéznich jednotkach nebo procentech
celkovych aktiv. Navic charakterizuje dlouhodobou finan¢ni stability a samostatnost a udava

do jaké miry je spolecnost schopna pokryt své potieby vlastnimi zdroji.

, , ., vlastni kapital
Kvobta vlastniho kapitalu = - —x 100
celkova aktiva
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Ukazatel doby splatnosti dluhu z CF vyjadiuje, za jaké ¢asové obdobi je podnik schopen
uhradit své zavazky. Spolecné s kvotou vlastniho kapitalu vyjadiuje tento ukazatel finan¢ni

stabilitu podniku a jejich vzajemna hodnota informuje o solventnosti dané spole¢nosti.

) cizi zdroje + kratkodoby financni majetek
Doba splatnosti dluhu z CF =

provzoni CF
CF v % z trzeb a ROA analyzuji vynosovou situaci zkoumané spolecnosti.

5 provozni CF
CFv%ztrieb = ————— 100

triby

EBIT

ROA =
0 celkova aktiva

* 100

Bonita je pak stanovena oklasifikovanim dosazenych vysledkti podle tabulky ¢. 2 a
vysledna znamka je pak vypocitdna jako aritmeticky primér zndmek ziskanych za jednotlivé

ukazatele [21].

Tabulka 2: Kralickiv Quick test — bodové ohodnoceni ukazateli

z z velmi dobry 2 . 2 ohroZen
Ukazatel vyborny (1) @) dobry (3) $patny (4) insolvenci (5)
f:;’ittzlvula““‘h“ > 30 % >20 % >10 % >0% negativni
Doba splaceni dluhu < 3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let
CF v % trzeb >10% >8% >5% >0% negativni
ROA >15% >12% >8% >0% negativni
Zdroj: [21]

Pokud je vysledna hodnota aritmetického priméru nizsi nez 2, podnik je povazovan za

velmi dobry, naopak hodnota vyssi nez 4 poukazuje na $patnou finanéni situaci podniku [21].

4.3

Inka a Ivan Neumaierovi (IN)

Index IN odrazi zvlastnosti ¢eskych Gidetnich vykazii a ekonomické situace v CR, proto se

da piedpokladat, Ze patii k indextim, které budou mit v prostiedi CR velmi dobrou vypovidaci

schopnost. Index dvéryhodnosti obsahuje, obdobné jako Altmanovo Z-skore, standardni

pomérové ukazatele z oblasti aktivity, vynosnosti, zadluzenosti a likvidity [20].
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Manzelé Inka a Ivan Neumaierovi sestavili 3 varianty indext bonitniho nebo bankrotniho
charakteru a to indexy IN95, IN99 a INO1. V roce 2005 pfisli manzelé s indexem INOS, ktery
je aktualizaci indexu INO1, ta spociva v posunu hranic hodnotici $kaly. Tento index je
zaméien jak na predikci bankrotu, tak na hodnoceni finan¢niho zdravi. Vyhodou indexu je
jeho konstrukce, kdy je Vvjednom indexu spojen véfitelsky a vlastnicky pohled, tedy

pozadavek na zjisténi miry bankrotu a tvorbu hodnoty [4].

INOS = 0.13 aktiva celkem +0.04 EBIT N EBIT +021
= * * *
’ cizi kapital ' nakladové uroky =’ aktiva celkem =’
celkové vynos
Yo%) 4+ 0,09

£
aktiva celkem
obéina aktiva

" kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry

Pokud jsou hodnoty vyssi nebo rovny 1,6 podnik tvoii hodnotu, v ptipadé hodnot nizSich
nebo rovnych 0,9 podnik hodnotu netvofi, mezi t€émito krajnimi hodnotami se podnik nachazi

Vv takzvané Sedé zong, kde podnik sice netvoii hodnotu, ale ani nebankrotuje [4].
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5 ZKOUMANE SUBJEKTY

Prace se zabyva finan¢ni situaci spole¢nosti Wikov MGl a.s. a dale vybranymi odbérateli a

dodavateli této spolecnosti.

Ze seznamu obchodnich partnerti spole¢nosti Wikov MGI a.s. byli vybrani ti dodavatelé,
jejichz objemy prodeje spole¢nosti Wikov MGI a.s. piesahly v roce 2013 hodnotu 10 miliona
K¢ a odbératelé, k nimz méla spole¢nost Wikov MGI a.s. pohledavky ve stejném roce rovnéz
vy$$i nez 10 miliont K¢. Z téchto spole¢nosti byly dale vyfazeny ty, jejichz obchody se
spole¢nosti Wikov MGI a.s. jsou kryty dokumentarnimi akreditivy, protoze timto
dokumentem si spoleénost Wikov MGI a.s. zajistuje, ze jejich dodavka odbérateli bude
zaplacena a na druhou stranu nedojde k zaplaceni dodavky, kterd by nebyla dodana. Cili
Vv ptipadé dokumentarnich plateb nebude hrozit spolecnosti Wikov MGI a.s. finan¢ni ztrata
z divodu nedodrzeni obchodnich podminek. Protoze dokumentarni akreditivy pouziva
spole¢nost Wikov MGI a.s. u vSech zahrani¢nich spolecnosti, které spliuji pozadavek
velikosti vysSich pohledavek nebo zdvazkl v roce 2013 nez 10 milionit K¢, jsou spolecnosti
V praci popisované pouze Ceské. Nakonec byly ze seznamu vylouceny podniky, které jsou na
trhu méné nez 6 let a tedy neposkytuji potiebné informace pro stanoveny ¢asovy horizont a
podniky, které podnikaji v jiném oboru nez je strojirensky prumysl, nebot’ obchody s nimi
jsou pro Wikov MGI a.s. vyjime¢né a navic je potieba tyto podniky srovnavat s oborem, do

kterého spadaji.

Z obchodnich partnerii spolecnosti Wikov MGI a.s. byly timto zplGsobem vyfiltrovany
spolecnosti uvedené v tabulce €. 3, v této tabulce je dale uvedena i spole¢nost Wikov MGI a.s.
Pro lepsi orientaci je pouzito barevné rozdéleni a to na hlavni spolecnost, ktera je vyznacena
fialovou barvou, odbératele spadajici do modré Skéaly a dodavatele vyznacujici se Zlutym

podbarvenim. Toto barevné rozdéleni je pak uzivano i v nasledujicich tabulkach.
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Tabulka 3: Prehled zkoumanych podnikt

Druh spole¢nosti

Dodavatel

Nazev spolecnosti Objem zavazki Objem pohledavek
Wikov MGl a.s. - -
Wikov Gear spole¢nost
S ru¢enim omezenym 57 756 362 K¢& -
(s.r.o.)

ZVU Kovarna a.s. 23 032 664 K¢ -
Vitkovické slévarny 29 559 754 K& )
S.r.0.

Svenska Kullagerfab-

riken Czech Republic 14 782 638 K¢ -
(SKF CZ) a.s.

ArcelorMittal

Engineering Products 12222 933 K¢ -
Ostrava s.r.0.

Vitkovice 10 442 866 K& -
Hammering a.s.

Hydac spol. s.r.o. 10 162 638 K¢ -
Wikov Gear s.r.o. - 38 392 582 K¢&

TOS Varnsdorf a.s. - 19 155 362 K¢
Ceské drahy a.s. - 17 564 243 K&
Farmet a.s. - 14 035 606 K¢

Pragoimex a.s.

13 341 147 K¢

Zelezniéni
dodavatelska s.r.o.

12 795 429 K¢

Continental Barum
S.r.0.

12 143 002 K¢

Zdroj: [8]

5.1 Zakladni udaje obchodnich partnera

Tabulka ¢. 4 uvadi zdkladni udaje o vybranych obchodnich partnerech spole¢nosti Wikov
MGI a.s. Tabulka zaznamenava idaje, které je potfeba zohlednit pfi vyhodnoceni rizikovosti

jednotlivych dodavateld a odbératelt.
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Tabulka 4: Zakladni informace obchodnich partnert

Druh spole¢nosti

Nazev spole¢nosti

Objem zavazki

Objem pohledavek

Wikov MGl a.s. - -
Wikov Gear s.r.o. 57 756 362 K¢ -
ZVU Kovarna a.s. 23032 664 K¢& -

Vitkovické slévarny
S.r.o.

22 559 754 K¢

Dodavatel

SKF CZ a.s.

14 782 638 K¢

ArcelorMittal
Engineering Products
Ostrava s.r.0.

12 222 933 K¢

Vitkovice Hammering
a.s.

10 442 866 K¢

Hydac spol. s.r.o.

10 162 638 K¢

Wikov Gear s.r.0.

38392 582 K¢

TOS Varnsdorf a.s. - 19 155 362 K&
Ceské drahy a.s. - 17 564 243 K&
Farmet a.s. - 14 035 606 K¢

Pragoimex a.s.

13 341 147 K¢

Zelezniéni
dodavatelska s.r.o.

12 795 429 K¢

Continental Barum
s.r.o.

12 143 002 K¢

Typ podniku je v tabulce uveden, protoze, pokud se mezi obchodnimi partnery spole¢nosti
Wikov MGI a.s. nachazi statni podnik, ktery bude z vysledkti vypo¢tl pomérovych ukazatel

finan¢ni analyzy nebo bankrotnich a bonitnich modelti vychéazet jako hodné rizikovy, musi se

Vlastni zpracovani podle [10]

brat v potaz prave fakt, Ze jde o statni podnik, ktery pravdépodobné stat nenecha zkrachovat.

Na zacatek Cinnosti jednotlivych podnikil je tfeba v hodnoceni rizikovosti obchodnich

partnert také brat ohled, protoze ¢im starsi podnik je, tim je silnéjsi a dokéze 1épe zvladnout

nechténé situace a tedy pfinasi i mensi riziko pro spole¢nost Wikov MGI a.s.
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Poslednim, co je tfeba pii vyhodnoceni rizikovosti podniku zohlednit je nastavena
splatnost faktur u odbérateld a velikost piipadnych zaloh. Cim del§i je doba splatnosti faktur,
tim vice dodavek je odbérateli dodano. Spole¢nost Wikov MGI a.s. vaze v pohledavkéch za
vice dodavek vice finan¢nich prostiedkti a pokud se dostane odbératel do krachu, nedojde
k thradé vétsiho mnozstvi pohledavek, nez které by vznikly v krat§im ¢asovém horizontu. U
nékterych odbérateltl vyzaduje Wikov MGI a.s. 30% zalohy pfi podpisu smlouvy, coz zajisti

spole¢nosti Wikov MGI a.s., Ze odbératel od uzaviené smlouvy jen tak neodstoupi.

5.2 Wikov MGl as.

Spolecnost Wikov MGI a.s. je jednou z dcefinych spolecnosti Wikov Industry a.s.
Podrobna vlastnicka struktura holdingu Wikov je uvedena v obrazku ¢. 2. Spole¢nost Wikov
Indrustry a.s. je vlastnéna 100 % Magistrem (Mgr.) Martinem Wichterlem, ktery vlastni
Z 65,5 % 1 spole¢nost Wikov MGI a.s.

Wikov Industry

a.s Praha
Wikov MGI Wikov Gear ORBITAL 2 Wikov Wind Azovskij Krymskij
a.s Hronov S.r.o. Plzen Anglie a.s. Praha Veternyj Park = Veternyj Park
Wikov Wikov CZECH Wind Energo
Gear India Sazavan S.r.0. ORBITAL 2 S.r.0.

Obrazek 2: Organizacni uspofadani spolecnosti holdingu Wikov

Zdroj: [9]

Spolecnost Wikov MGI a. s. ma sidlo ve Zbe¢niku 356, 549 31 HRONOV. Generalnim
feditelem spolecnosti je pan (p.) Zbynék Berger, ¢lenové piedstavenstva jsou Mgr. Martin
Wichterle a Inzenyr (Ing.) Antonin Ruzi¢ka. Dozor¢i radu spole¢nosti tvoii predseda dozorci
rady Ing. Jaroslav Vit a clenové dozor¢i rady p. Vladimir Truksa, Master of Business
Administration (MBA)., p. Zden¢k Flégl [9].

Spolec¢nost Wikov MGI a.s. se specializuje na vyrobu pievodovych zafizeni a ozubenych
kol pro tuzemsky a zahrani¢ni trh. Hlavni vyrobni program tvofi ptevodova zatizeni, ozubena
kola a htidele, celni pfevodovky, kuzelocelni pievodovky, rychlobézné a planetové
ptevodovky, specidlni pievodovky, slouzici pro pohon riznych dopravnich zafizeni,

energeticky, stavebni a potravinaisky pramysl [9].
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Wikov MGI a.s. je moderné vybavena stiedné velka spolecnost, ktera disponuje pfesnou a
vykonnou Computer Numerical Control (CNC) vyrobni technologii. Strojni park je
uzpuisoben tak, aby byl schopen pokryt cely prufez vyroby dilli pro stavbu ptevodovek.
Vlastni soustruhy, karusely a brusky na obrabéni rotacnich dila, frézky, obrabéci centra,
horizontalni vyvrtavacky a rovinné brusky na obrabéni skiifioviny. Disponuje dostatecnou
kapacitou ve vyrobé ozubeni ptedev§im obrazecky, odvalovaci frézky a brusky na ozubeni.

Zajistuje také tepelné zpracovani a vlastni stroje na méfeni [9].

Wikov MGI as. se spriiblizné 450 zaméstnanci fadi mezi velké podniky. VétSina
zaméstnancl pracuje v podniku na pozici délnik. Spole¢nost pouziva funkéni organizacni

strukturu. Zjednodusena struktura je uvedena v obrazku ¢. 3 [9].

Generalni feditel

N

vyrobni technicky logistika = obchodni fizeni ekonomicky jakost personalni
usek usek a nakup usek projekti usek usek

Obrazek 3: Organizacni struktura spole¢nosti Wikov MGI a.s.
Zdroj: [9]

Vice jak stoleta tradice strojirenstvi v Hronové poskytuje zaruku kvalitni prace, dobrych

vysledku a Gspésnych obchodnich vztahti s partnery celého svéta [9].

5.2.1 Historie

Tradice spolecnosti sahd az do 19. stoleti, kdy v roce 1884 p. Pazler polozil zaklad
strojirenské vyrobé v Hronove. Posléze patii tato spolecnost pod zndmého vyrobcee se znackou
Mach a Fiser. Po roce 1948 ptechazi do koncernu Tovarna obrabécich stroji (TOS) a
nasledné do Vyrobné hospodaiské jednotky Ceskomoravska — Kolben — Dangk (CKD) [9].

V zaii roku 1990 byla spolegnost osamostatnéna a pod znadkou CKD Hronov a.s. se jeji
aktivity jednozna¢n¢ pieorientovaly na vyrobu ozubenych kol a pfevodovych ustroji. V tomto
roce byl také nastolen rozvojovy program spolecnosti, coZ znamenalo vynaloZeni nemalych
investi¢nich prostiedki do rozvoje spole¢nosti. V roce 2002 se tehdejsi majitel CKD Holding
a. s. rozhodl v ramci oddluZeni prodat podil ve spoleénosti CKD Hronov a. s. Spoleénost
ziskal Mgr. Martin Wichterle, ktery pokracuje v zavedeném programu vyroby pievodovych

zatizeni a ozubenych kol a dale spole¢nost rozviji [9].
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V roce 2004 proptjcuje spolecnosti nazev Wikov, a spole¢nost pojmenovava Wikov MGI

a.s. [9].
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6 ANALYZA FINANCNI SITUACE

Tato kapitola se zabyva aplikaci vybranych pomérovych ukazatelli finan¢ni analyzy na
konkrétni podniky, které byly vyfiltrovany podle kritérii uvedenych v 5. kapitole. Mimo
pomérovych finanénich ukazateld, jejichz vysledné hodnoty odpovidaji stanovenym kritériim,
jsou Vv této kapitole vypocitany a vyhodnoceny nejznaméjsi a nejpouzivanéjsi bankrotni a
bonitni modely. Vysledky vypoctu pomérovych ukazateli a bankrotnich a bonitnich modela
uréuji, jaké je finanéni zdravi jednotlivych podnikii. Kromé znalosti finan¢niho zdravi hlavni
spoleCnosti a moznosti porovnat jeho vysledky s organizacemi podnikajicimi ve stejném
odvétvi, by mélo management této spolec¢nosti zajimat 1 finanéni zdravi dulezitych

obchodnich partnert.

6.1 Pomérové ukazatele finan¢ni analyzy

Z ukazateli likvidity, rentability, aktivity a zadluZenosti jsou v praci uvedeny ty, jejichz
vysledné hodnoty vykazuji alespoil u jednoho ze zkoumanych podnikd nezddouci hodnoty ve
tiech ze Sesti zkoumanych let, nebo v poslednim zkoumaném roce, tedy v roce 2013. Hranice
tfi nezddoucich hodnot je zvolena z divodu ¢asového horizontu, ktery je 6 let a tedy tato
hranice vyjadfuje, Ze polovina obdobi ze zkoumanych let je nevyhovujici. Navic podle mého
nazoru je prekonani hranice tfi let znamenim, ze jde o dlouhodoby neZadouci trend.
Ukazatele, kde podniky nesplnily optimalni hodnoty v roce 2013, jsou zafazeny, protoze jde o

posledni zkoumany rok a manazefi jednotlivych podnikii by méli pravidelné sledovat dalsi
vyvoj.
6.1.1 Likvidita
Prace se vénuje vysledkiim vSech pouzivanych ukazatela likvidity, tedy likvidity bézné,
rychlé i okamzité nebot kazdy ztéchto vypoltli vykazuje nékteré hodnoty, které jsou

povazovany za negativni a je tfeba pozorovat dalsi vyvoj, pfipadn€ zavést potfebna opatieni

pro zlepSeni vysledki ukazatele likvidity.
BL

Ukazatel BL nam ftika, kolik K¢ obézného majetku ma spolecnost pro kryti jedné K¢
kratkodobych zavazkl. V nasledujici tabulce jsou zaznamenany vysledky ukazatele BL vsech

zkoumanych spole¢nosti [19].
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Tabulka 5: BL

BL 2008 2009

2,3466

Wikov Gear 1,7453

ZVU Kovarna a.s.

Vitkovické slévarny s.r.o.

SKF CZ as.

ArcelorMittal Engineering
Products Ostrava s.r.0.

Vitkovice Hammering a.s.

Hydac spol. s.r.o.

Zdroj: Viastni zpracovani z udaji [10]

B BL je nizsi nez optimalni hodnota
I BL je vyssi nez optimalni hodnota

Z tabulky €. 5 vyplyva, Ze nejrizikovéj$im podnikem z pohledu ukazatele BL je spole¢nost
Ceské drahy a.s. JelikoZ je tato spole¢nost odbératelem hlavni spolenosti, mohlo by se zdat,
ze piedstavuje pro spole¢nost Wikov MGI a.s. z pohledu BL znaéné riziko, ale pokud
vezmeme Vv ivahu to, Ze je spole¢nost Ceské drahy a.s. statnim podnikem, riziko neschopnosti

splacet vzniklé zavazky je minimalni.

Dalsim odbératelem, ktery nespliiuje minimalni hodnotu tohoto ukazatele, je spole¢nost
Pragoimex a.s., tento trend sice neni dlouhodoby, ale nedostateéné zdroje obézného majetku
pro kryti kratkodobych zavazku spole¢nost vykazovala v lofiském roce, proto je nezbytné

sledovat vyvoj tohoto ukazatele v dalSich letech.

Mezi nejrizikovéjsiho dodavatele patii spole¢nosti Vitkovice Hammering a.s. Neschopnost

dostat svych zavazka, v kterou by mohla nedostate¢na likvidita vyustit, nepfinasi spole¢nosti
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Wikov MGI a.s. primarni riziko a to ztoho davodu, Zze jde o dodavatele a tedy plati
spolecnost Wikov MGI a.s. jemu. Problém by mohl nastat v pfipadé, kdy by spolecnost
Vitkovice Hammering a.s. nebyla schopna dostat svych zavazku vici jejim dodavatelim a
ztoho divodu by byly dodavky spolecnosti Vitkovice Hammering a.s. pozastaveny.

Spolecnost by pak nebyla schopna vyrabét a dodavat subdodavky spolecnosti Wikov MGI a.s.

Naopak zbyte¢né¢ vysoky podil obéznych aktiv vazi dlouhodobé podniky Vitkovické
slévarny s.r.0., ArcelorMittal Engineering Products s.r.o. a Zelezni¢ni dodavatelska s.r.o., dale
pak vykazuji zbyte¢né vysokou likviditu podniky Hydac spol. s.r.o., TOS Varnsdorf a.s. a
Farmet a.s. V poslednich tiech letech vaze pfili§ mnoho obéznych aktiv i hlavni zkoumana
spole¢nost Wikov MGI a.s., velké likvidita u hlavni spolecnosti je zptisobena dlouho trvajici

vyrobou.

Piilis vysoka likvidita spole¢nost nijak neohrozuje, ale znamena, ze v podniku je pfilis
mnoho obé&znych aktiv, kterda by mohla byt vyuzita pro jiné ¢innosti pfispivajici k tvorbé

vyssiho zisku.
PL

PL je konstruovéana z BL, na rozdil od BL nezahrnuje zasoby, které maji velmi malou
schopnost, se v ptipadé potieby rychle pfeménit na penize. Ukazatel PL vypovida o tom, kolik

K¢ obézného majetku mimo zasob ma podnik pro kryti kratkodobych zavazku [12].

Vysledky PL u zkoumanych spolecnosti jsou uvedeny v tabulce €. 6.
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Tabulka 6: PL

PL
1,0348
Wikov Gear
ZVU Kovéarna a.s.

Vitkovické slévarny s.r.o.

SKF CZ as.

ArcelorMittal Engineering
Products Ostrava s.r.o.

Vitkovice Hammering a.s.

Hydac spol. s.r.o.

Zdroj: Viastni zpracovani z udajii [10]

] PL je nizsi nez optimalni hodnota

Ukazatel PL #ik4, Ze nejnizsi schopnost splacet kratkodobé zavazky ma odbératel Ceské

PL je vys$si nez optimalni hodnota

drahy a.s., coz potvrzuje i vysledek ptredchoziho ukazatele. Protoze vysledky tohoto ukazatele
je potieba sledovat opét predevsim u odbératell, nejrizikovejsi podnik viici hlavni zkoumané
spoleCnosti je sesterskd spole¢nost Wikov Gear S.r.0., kterda je zaroven dodavatelem i
odbératelem. Protoze tento podnik v pfedchozim ukazateli nepattil mezi problémové, mizeme
usoudit, Ze disponuje dostatecné¢ velkym mnozstvim zéasob, které miize v ptipadé nutnosti
prodat. Problémem by mohlo byt, ze zdsoby neni jednoduché v kratké dobé preménit na
penézni prostiedky. Z tabulky PL dale vyplyva, Ze tento ukazatel ma ve spole¢nosti Wikov
Gear s.r.0. rostouci tendenci, tedy lze predpokladat, ze se v nasledujicich letech udrzi

Vv pfijatelnych hodnotéach.
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Mezi dodavatele, ktefi maji nizS§i PL, nez je optimum, patii spolecnost Vitkovice
Hammering a.s., u které se v poslednich dvou letech hodnota ukazatele vyrazné snizila, navic
ma sestupnou tendenci. Druhym dodavatelem majicim ve sledovaném obdobi dlouhodobéjsi
problém s PL je ZVU Kovarna a.s., ktera vSak v poslednich tfech letech hodnotu ukazatele

dostala nad minimalni hranici.

Kromé uvedenych spolecnosti, které maji nizké hodnoty ukazatele PL a spole¢nosti
Farmet a.s. a Pragoimex a.s., vykazuji vSechny zkoumané podniky, dlouhodob¢ pfilis vysoké
hodnoty PL. To mize opét zpusobit tvorbu nizs§iho zisku, nez by bylo mozné, pfi optimalni

velikosti ob&ézného majetku mimo zasob, vzhledem Kk velikosti kratkodobych zavazki.
oL

Ukazatel OL ma nejlepsi vypovidajici schopnost o tom, zda je podnik schopen splacet své
kratkodobé zavazky a to protoze pracuje pouze s kratkodobym finanénim majetkem, ktery
Vv ptipadé nutnosti nemusime ménit na penize a penézni ekvivalenty. Tento ukazatel
vyjadiuje, kolik K¢ kratkodobého finanéniho majetku mé podnik pro kryti kratkodobych
zavazka [19].

Tabulka ¢. 7 ukazuje, Ze mezi spolecnosti s nejhor$i OL patii hlavni spolecnost Wikov
MGI ass., kterd disponuje velmi malym mnoZstvim kratkodobych finan¢nich prostredkt
v poméeru s velikosti kratkodobych zéavazka. JelikoZz méla spolecnost hodnoty BL a PL
optimalni a dokonce i vysSi, lze konstatovat, ze ma spole¢nost nedostatek kratkodobého
financniho majetku, ale nadbytek ostatniho obézného majetku. Nevyhovujici hodnoty
z pohledu tohoto ukazatele jsou zpiisobeny levnéjsi moznosti financovani kratkodobych

zavazku formou kontokorentnich uvéru.
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Tabulka 7: OL

OL

Wikov Gear

ZVU Kovarna a.s.

Vitkovické slévarny s.r.o.

SKF CZ ass.

ArcelorMittal Engineering
Products Ostrava s.r.0.

Vitkovice Hammering a.s.

Hydac spol. s.r.o.

0,3227 0,4113

Zdroj: Viastni zpracovani z udaji [10]

] OL je nizsi nez optimalni hodnota
e OL je vy$si nez optimalni hodnota

Mezi velmi problémové odbératele v otazce OL patii Ceské drahy a.s., Continental Barum
S.r.0. a urcité problémy, vykazuje i spole¢nost Wikov Gear s.r.o. a Farmet a.s. U podnika
Continental Barum s.r.o. a Farmet a.s. lze mluvit o stejném problému jako u hlavni
spole¢nosti Wikov MGI a.s. Proti tomu u spole¢nosti Ceské drahy a.s. ukazatel OL potvrdil
vysledky ptedchozich dvou ukazatelll, tedy pokud by neslo o statni podnik, dalo by se fici, ze
spole¢nosti, Ceské drahy a.s. je z pohledu ukazateli likvidity nejrizikovéj§im odbératele pro
Wikov MGI a.s. U spolecnosti Wikov Gear s.r.o. se potvrdily vysledky PL, mizeme tedy
konstatovat, Ze spole¢nost ma k dispozici dostatecné zasoby, ale ostatniho obézného majetku

ma vzhledem k velikosti kratkodobych zavazkii nedostatek.

Mezi dodavateli je jedinym podnikem, ktery mé dostate¢né kratkodobé financni

prostiedky pro kryti kratkodobych zavazkt spole¢nost Hydac spol. s.r.o., ktera ma dokonce
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kratkodobych finan¢nich prostiedkid nadbytek. Z pohledu ukazatele OL je nejrizikovéEjsim
dodavatelem podnik Vitkovické slévarny s.r.o., ktery ma v péti letech ze Sesti zkoumanych
nedostate¢né kratkodobé financni prostiedky. Pfi porovnani vSech tfi ukazatelti likvidity
vidime, Ze nejhorSim dodavatelem je spolecnost ZVU Kovarna a.s., kterd méla nedostateCnou

likviditu ve dvou ukazatelich.

6.1.2 Rentabilita

Rentabilita vyjadfuje schopnost podniku vytvaret nové zdroje, to znamena dosahovat zisku
pouzitim investovaného kapitdlu. V praxi jsou ke zjisténi rentability pouZzivany nejcastéji
ukazatel ROA, ukazatel ROE a ukazatel ROS. Vsechny tfi ukazatele jsou V této podkapitole

uvedeny a okomentovany.
ROA

Ukazatel rentability celkovych aktiv udava, jaké vynosnosti pouZzitych aktiv byl podnik
schopen dosahnout provozni ¢innosti. Zaporna hodnota ukazatele znamend, ze podnik neni
z pouzitych aktiv schopen vytvofit zisk, naopak tvofi ztratu. Pokud tvoii podnik ztratu
dlouhodobé, mlZze to vést ke krachu spole€nosti, proto je tento ukazatel velmi dileZity pfi

pohledu na odbératele a dodavatele [12].

Ztabulky ¢. 8 vyplyva, ze vpomérné¢ dlouhém casovém useku mély problémy
s ukazatelem rentability celkovych aktiv odbératelské spoleénosti Pragoimex a.s. a Zelezniéni
dodavatelska s.r.o., ale v poslednim sledovaném roce je vidét, ze se hodnoty tohoto ukazatele
u obou spolecnosti dostaly nad nulovou hodnotu, je zde tedy moznost, Ze se spolecnosti

dokazaly dostat ze svych problémil, to se ovSem projevi az v nasledujicich letech.

Ostrazita by méla hlavni spole¢nost byt i vii¢i spole¢nostem Farmet a.s., Wikov Gear s.r.0.

a ZVU Kovarna a.s., kde jsou v hodnotach ROA pravidelné vykyvy.

Dalsi spolecnost, u které je potieba sledovat dalsi vyvoj je spolecnost Vitkovice
Hammering a.s., ktera se pohybuje v ¢ervenych Cislech jiz tfi za sebou jdouci roky a zatim
neni znam dalsi vyvoj tohoto ukazatele, vzhledem k stoupajicimu trendu v téchto poslednich
ttech letech se da predpokladat, Zze se spolenost v blizké dobé opét dostane nad minimalni

hodnotu a problémy s timto ukazatelem se nebudou prohlubovat.
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Tabulka 8: ROA

ROA

2008 2009 2010 2011 2012 2013

0,1056 0,0157 0,055 0,0753 0,0683

0,1131 0,2595

Wikov Gear 0,261

T R .6, 02023 01811 0,0007|  0,2916

e Ty 00655| 00986| 01435| o00665| 01008 0,061
SKF CZ ass. 0217|  01567| 0,113 0,2225
L 07623 02147 0,005 0,0014

0,2164

Vitkovice Hammering a.s. 1,0106

Hydac spol. s.r.o. 0,2177 0,1076 0,0273 0,114 0,1253 0,1059
0,0149 0,0648 0,0235 0,0202
0,1406 0,0506 0,0433 0,0418 0,0626 0,0587

0,3166 0,3841
0,3161 0,1014
0,0028 0,0213 0,0179 0,0216 0,0362

Zdroj: Viastni zpracovani z udaji [10]

e hodnoty ROA zdporné

ROE

Ukazatel vynosnosti vlastniho kapitalu by mél byt opét vyssi nez nula, aby nam vlastni kapital
piinaSel zisk. Ukazatel udava, zda jsou vlastni zdroje vyuZity s takovou efektivnosti, aby to

podniku ptineslo né&jaky vynos, ¢im vyssi hodnotu podnik vykazuje tim 1épe [19].

Vysledné hodnoty ukazatele za sledované obdobi a spole¢nosti jsou uvedeny v tabulce ¢. 9.
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Tabulka 9: ROE

ROE 2008 2009 2010 2011 2012 2013

0,0632 0,191 0,1157

Wikov Gear 0,3085 0,1963 0,0979

ZVU Kovarna a.s. 0,0461 0,3037 0,022 0,1877 0,1595 0,3508

Vitkovické slévarny s.r.o. 0,2419 0,012 0,0479 0,0672 0,1063 0,0801

SKF CZ as. 0,1874 0,1427 0,1051 0,2448 0,2206 0,2132

Vitkovice Hammering a.s.

Hydac spol. s.r.o.

0,0611 0,2326 0,1065
0,4377 0,2539 0,2016 0,2285 0,2408 0,3661
0,5521 0,3231 0,1751 0,1756 0,1147 0,1268
0,128 0,1389 0,1138 0,1245 0,15 0,1715
Zdroj: Viastni zpracovani z udaji [10]
- hodnoty ROE zaporné

Tento ukazatel odhalil nezadouci hodnoty V poslednim sledovaném roce u hlavni
spolecnosti Wikov MGI a.s. Zaporny vysledek hospodafeni v roce 2013 nebyl zptsoben
Spatnym hospodatenim spole¢nosti. Zapornou hodnotu ROE v roce 2013 spolec¢nost vykazala

wrwe

ménového kurzu a intervenci Ceské narodni banky v listopadu 2013.

Mezi dodavatele majici zna¢ny problém s ukazatelem ROE patii spolecnost Vitkovice
Hammering a.s., ktera vykazuje ve sledovaném obdobi neustile zaporné hodnoty, navic
dochazi ke vzdalovani se ukazatele od nuly. Podnik by tedy mél v otazce vynosnosti vlastniho

kapitalu zakrocit.
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Odbératelem, ktery pomérné casto také nespliiuje minimalni hodnotu ukazatele, patii
spolecnost Ceské drahy a.s., presto, Ze jde o statni podnik, coz minimalizuje riziko upadku
spole¢nosti, je nutné sledovat nasledujici vyvoj ukazatele, protoze v poslednich dvou letech

doslo ke snizeni hodnot ROE a neni zfejmé, jak se bude tento ukazatel dale vyvijet.
ROS

Ukazatel ROS udava ziskovou marzi, to znamena, jakou ¢ast z trzeb tvofi zisk. Pro podnik
je dulezité, aby hodnoty byly vyssi nez nula, v ptipadé, Ze je ziskova marze zapornd, podnik
zisk z trzeb netvofi. Z dlouhodobého hlediska muze tento ukazatel vést az ke krachu

spole¢nosti [12].

Z tabulky ¢. 10 vyplyva, ze se hodnoty ziskové marze spole¢nosti Wikov MGI a.s. dostaly
V poslednim zkoumaném roce do zéaporu. Stejn¢ jako v pfedchozim ukazatele je zaporna
hodnota ukazatele v roce 2013 zplsobena zapornym finan¢nim vysledkem hospodaieni,

ovlivnénym listopadovym opatienim Ceské narodni banky.

Podstatné hiife je na tom spolecnost Vitkovice Hammering a.s., ktera v celém sledovaném
obdobi vykazovala zaporné hodnoty ukazatele ROS. Tato spolecnost tedy pfinasi velké
ohroZeni pro hlavni spolecnost a to vtom, ze v ptipad¢ krachu podniku by pfiSla hlavni

spolecnost o velkého dodavatele a navic by mohla pfijit i o zaplacené zalohy na dodavku.

Za problémového odbératele, 1ze uréit spole¢nost Ceské drahy a.s., ktera vykazuje zaporné
hodnoty ve sledovaném obdobi pomérné Casto, navic jsou hodnoty zéporné v poslednich dvou
letech a jesté se prohlubuji. Pfesto, Ze jde o stani podnik, musi si spolecnost Wikov MGI a.s.

dat pozor, aby nedoslo k neuhrazeni pohledavek.
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Tabulka 10: ROS

Products Ostrava s.r.0.

Vitkovice Hammering a.s.

Hydac spol. s.r.o.

6.1.3

Zadluzenost

ROS 2008 2009 2010 2011 2012 2013
0,0248 0,11 0,0971
Wikov Gear 0,0582 0,0665 0,0343
ZVU Kovarna a.s. 0,0036 0,0325 0,0025 0,0377 0,0368 0,1379
Vitkovické slévérny s.r.o. 0,0936 0,005 0,0112 0,0178 0,0368 0,0303
SKF CZ a.s. 0,0283 0,0301 0,0167 0,0391 0,0324 0,0247
ArcelorMittal Engineering 0,0203 0,0094 0,0435

0,0394

0,1166

0,0568

0,0442 0,0401 0,0416 0,0457 0,0252 0,0365
0,2152 0,2161 0,1753 0,1605 0,1436 0,166
0,0314 0,0435 0,0327 0,0358 0,0446 0,0616

Zdroj: Viastni zpracovani z udaji [10]

hodnoty ROS zaporné

Ukazatel zadluzenosti vyjadiuje jak je spole¢nost schopna zndsobit své zisky vyuZzitim

vlastniho kapitalu. Obecné plati, ¢im vyssi je objem zavazkl, tim vice je potieba

V budoucnosti vénovat pozornost tvorbé prostiedkil na jejich splaceni.

Prace se voblasti ukazatelii zadluzenosti vénuje ukazatelim celkové zadluzenosti,

samofinancovani, ziskovému uc¢inku finan¢ni paky, Grokovému zatizeni, urokovému kryti

z provozniho CF, dob¢ splatnosti celkového dluhu a dobé splatnosti dluhu finan¢niho.
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CELKOVA ZADLUZENOST

Celkova zadluzenost udava, kolik procent celkového majetku je tvofeno z cizich zdroji.

Maximalni velikost cizich zdroji pro podniky zabyvajici se primyslem je 60 % [17].

Tabulka 11: Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost 2009 2010 2011 2012 2013

57,86% 57,05% 56,41%

Wikov Gear

ZVU Kovarna a.s.

Vitkovické slévarny s.r.o0. 45,01% 58,49% 56,11% 55,56% 48,05% 53,53%

SKF CZ ass. 44,00% 43,40% 51,38% 48,22% 49,46% 57,72%

ArcelorMittal Engineering 37.16%|  3471%| 3314%| 3381%| 2460%| 22.58%
Products Ostrava s.r.o.

Vitkovice Hammering a.s. 0,02% 0,01% 40,93% _

Hydac spol. s.r.o. 35,58% 28,54% 31,38% 31,52% 29,84% 25,84%

48,06% 44,08% 46,04% 49,01% 43,02%

38,01% 41,20% 44,73% 48,80% 52,30% 55,75%

43,21% 31,93% 38,83% 39,89% 30,28% 34,11%

52,14% 50,91% 53,86% 53,71% -

17,37% 11,48% 9,07% 6,32% 5,81%

37,43%

42,29% 37,94% 41,84% 44,83% 42,16% 38,13%

Zdroj: Viastni zpracovani z udaji [10]

- % celkové zadluzenosti je vySsi nez maximalni hodnota

Tabulka €. 11 ukazuje, ze hlavni spole¢nost méla vysoky podil cizich zdroja v roce 2008,
kdy doslo k rozsifeni vyrobnich prostor, na které byl vyuzit vysoky uvér. V ostatnich letech je
velikost cizich zdroji v porovnani s celkovym majetkem blizici se 60 %. To je optimalni i
z pohledu zhodnoceni majetku, kdy je dano, ze se pouzivani cizich zdroju v podniku

z ekonomického hlediska vyplati Iépe, nez pouzivani zdroju vlastnich.

Nejhor§im podnikem v otazce celkové zadluzenosti je jednozna¢éné dodavatel ZVU

Kovarna a.s., ktera ve vSech sledovanych letech piekrocila maximalni doporuc¢enou hodnotu
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celkového dluhu. Takto vysoky dluh ¢ini podnik potencialné nesolventnim a mtize mit velky

problém pfi ziskavani dalSich finan¢nich prostedkd, které miize pro provoz potfebovat.

Mezi podniky s vysokou dlouhodobou celkovou zadluzenosti patfi i spole¢nost Wikov
Gear s.r.o., ktera predstavuje pro hlavni spolecnost pomérné velké riziko, protoze jde o
dodavatele 1 odbératele. V piipadé potizi této spoleCnosti mize Wikov MGI a.s. pfijit zaroven

o dodavky i zakazky.

V poslednich tfech letech se mezi spolecnosti s vysokym celkovym dluhem zatadil i
dodavatel Vitkovice Hammering a.s., jejiz dluh navic do roku 2012 rapidné rostl. V loniském
roce se spolecnosti podafil pomér cizich zdroji viici celkovému kapitalu snizit, lze tedy
predpokladat, ze se tyto vysoké hodnoty celkového dluhu budou v nasledujicich letech
snizovat a podnik se bude snazit dosdhnout optimalniho poméru ciziho kapitalu k celkovym

aktivam.

Mezi odbérateli se nachazi kromég jiz zminiované sesterské spolecnosti hlavniho podniku
pouze spolecnost Pragoimex a.s., ktera nese z pohledu ukazatele celkové zadluzenosti vici
hlavni spolecnosti urcité riziko a to z toho divodu, ze v poslednich letech velikost celkové
zadluZenosti roste a v poslednim roce jiZz piesdhla stanovenych 60 %. U spole¢nosti

Pragoimex a.s. je tedy nutné sledovat dalsi vyvoj tohoto ukazatele.
UKAZATEL SAMOFINANCOVANI

Ukazatel samofinancovani udava, kolik procent celkového majetku je tvofeno vlastnimi

zdroji. Hodnota, pod kterou by se podnik nemél dostat je 40 % [17].

Vysledné hodnoty sledovanych spolecnosti jsou pro ukazatel samofinancovani uvedeny

V tabulce ¢. 12.

Vysledky ukazatele poukazuji na stejny problém jako pfedchozi ukazatel, rozdilem je, ze
nam nefikaji, kolik procent z celkového majetku tvofi cizi zdroje, ale kolik procent tvori

majetek vlastni.
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Tabulka 12: Ukazatel samofinancovani

Ukazatel samofinancovani 2009 2010 2011 2012 2013

41,96% 41,20% 42,64% 42,53% 43,28%

Wikov Gear

ZVU Kovéarna a.s.

Vitkovicke slévarny s.r.o. 53,63% 41,14% 43,53% 44,23% 51,41% 45,83%
SKF CZ ass. 56,00% 56,60% 48,62% 51,77% 50,51% 42,27%

ArcelorMittal Engineering 62,84%| 6529%| 66,86%| 66,19%| 7540%|  77.42%
Products Ostrava s.r.o.

Vitkovice Hammering a.s. 99,98% 99,99% 59,07% _

Hydac spol. s.r.o. 64,42% 71,46% 68,62% 68,35% 70,16% 72,11%

51,79% 55,82% 53,00% 50,49% 56,65%

61,99%

58,80% 55,27% 51,20% 47,70% 44,25%

56,79% 68,07% 61,17% 58,46% 69,72% 65,89%

47,55% 49,04% 45,95% 46,31% -

82,63% 88,52% 90,92% 93,68% 94,19%

62,57%

57,42% 61,77% 57,80% 54,90% 57,57% 61,42%

Zdroj: Viastni zpracovani z udajii [10]

B pomer viastniho kapitalu k celkovym aktiviim je nizsi nez doporucend

minimalni hodnota
ZISKOVY UCINEK FINANCNI PAKY

Tabulka ¢. 13 hovofi o ziskovém ucinku finan¢ni péky, ktery Gzce souvisi s finan¢ni
pékou. Pokud je ziskovy ulinek finan¢nim paky vysSi nez 1, vyplati se finan¢ni paku

zvySovat, to znamena, ze se vyplati navySovat cizi kapital [5].
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Tabulka 13: Ziskovy u¢inek finanéni paky

Ziskovy ucinek finanéni 2008 2009 2010 2011 2012 2013
paky
23053 20423 21233 1,4452 1,4265 -

Wikov Gear 3.1449 21259 2.409 3.4474 22075 2 4057
ZVU Kovérna as. 1,9715 4,0071 1,6007 3,1393 3.4268 2 4247
Vitkovické slévarny s.r.o. 1,7245 1,0231 1,7767 1,8072 1,8137 20396
SKF CZ as. 1,7857 1,7666 2,0568 1,9316 1,9796 23656
ArcelorMittal Engineering 1,501 1,532 1,4951 1,5108 1,3261 1,216
Products Ostrava s.r.o.
Vitkovice Hammering a.s. 1,0094 1,0139 1,6938 2,7625 7,4051 5,4265
Hydac spol. s.r.o. 1,5307 1,2673 1,35 1,4187 1,3921 1,3728

2.236 1,6608 49718 1,5054 1,8366 1,3705

1,4268 1,7839 1,7573 - 5,2474 21,3269

1,718 1,3703 1,6049 1,5909 1,416 1,4953

2,8827 2,1029 2,039 2,1762 2,1594 2,788

1,5982 1,2102 1,1296 1,0998 1,0675 1,0616

1,4401 1,5716 1,7059 1,7778 1,6636 1,5983

Zdroj: Viastni zpracovani z udajii [10]

- ziskovy ucinek financni paky je nizsi nez stanovenda hodnota

UROKOVE ZATIZENI

Ukazatel urokového zatiZeni tika, jaké je finanénim zdravi podniku, tedy zda je podnik

schopen dostat svych zavazku vzniklych v disledku zadluZeni [5].

Vysledktim urokového zatizeni se vénuje tabulka ¢. 14.
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Tabulka 14: Urokové zatizeni

Urokové zatiZeni 2008 2009 2010 2011 2012 2013
39,5456 14,3031 12,521 38,3778 39,3309 -
Wikov Gear 8,9002 6,9859 4,0479 7,0116 14,8274 12,5268
ZVU Kovarna a.s. 17,046 13,1785 6,3768
Vitkovické slévarny s.r.o. 20,0612 6,7504 6,5211
SKF CZ as. X X X X X X
Aoenmaemein | x| x| x| x| x|
Vitkovice Hammering a.s. X X X X X X
Hydac spol. s.r.o. 1,3952 9,4398 7,3613 3,0378 2,3244 1,0143
21,0187 13,9917
11,5575 12,6946
2,424 6,7267 1,8207 6,9888 1,2793 1,4728
X X X X X X
X X X X X X
17,3091 2,9219 1,3969 2,4023 4,2203 1,8401

Zdroj: Viastni zpracovani z udaji [10]

X nakladove uroky jsou nulové

urokové zatizeni je vyssi nez 40

Kvili vysledku hospodateni ve ztraté¢ ma spole¢nost Wikov MGI a.s. v roce 2013 procento
urokového zatizeni velmi vysoké. Je to jediny rok, ze sledovaného obdobi, ktery ptfesahuje
hodnotu 40 % a navic je tato hodnota zpisobena ztratovym vysledkem hospodateni, proto je
pravdépodobné, ze se pfrili§ vysoké urokové zatizeni nebude opakovat. Ale jelikoz doslo
k velkému zvySeni procenta tohoto ukazatele a navic v poslednim zkoumaném roce, je nutné

vyvoj ukazatele v dalSich obdobich sledovat.

Mezi obchodni partnery hlavni spole¢nost, nad kterymi je tfeba se pozastavit, patii v ramci
ukazatele rokového zatizeni pouze spoleénost Ceské drahy a.s., ktera vykazuje vysoké
procento urokového zatizeni ve dvou letech po sob€, navic jsou to posledni dva zkoumané

roky a ukazatel mé za celé zkoumané obdobi rostouci tendenci. Pokud tento podnik nebude
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schopen dostat svych zavazku, hrozi spolecnosti Wikov MGI a.s. nezaplaceni pohledavek,
které u spoleénosti Ceské drihy a.s. ma. Ale jelikoz jde o statni podnik, je minimalni

pravdépodobnou, ze by svych zavazka nedostal.

Z tabulky vyplyva, Ze 1 nékteré dalsi spolecnosti se ve zkoumaném obdobi potykaly s prilis
velkym urokovym zatizenim. Protoze hodnoty neodpovidaly maximalné ve 2 letech, navic
V prvni ¢asti zkoumaného obdobi, nepfedstavuji v soucasné dobé pro Wikov MGI a.s. riziko,

kterym by se spole¢nost méla zabyvat.
UROKOVE KRYTIi Z PROVOZNIHO CF

Urokové kryti z provozniho CF je dalim ukazatelem zadluZeni podniku. Pro porovnani

firem je pouzit, protoze ma vétsi vypovidaci schopnost nez tirokové zatizeni.

Urokové kryti z provozniho CF udava, zda je dluhové zatizeni pro podnik jesté tinosné. U
ukazatele tirokového kryti z provozniho CF se za negativni povazuji hodnoty nizsi nebo rovné

2,5 [5].

Z tabulky €. 15 je ziejmé, ze mezi odbératele, ktefi nesou pro hlavni podnik riziko, patii
spolecnost TOS Varnsdorf a.s. a Farmet a.s., kde se negativni hodnoty objevily ve
zkoumaném obdobi 3x, spolecnost Farmet a.s. méla dokonce nezadouci hodnotu 1
V poslednim zkoumaném roce. Znepokojujici je i1 fakt, Ze hodnoty se dokonce pohybuji
v zapornych hodnotdch, coz znamend, ze spolecnosti nejsou schopny pokryt ze svych
penéznich tokli ndkladové turoky vzniklé na zakladé pujcek. Pokud spolecnosti nejsou
schopny uhradit ndkladové uroky, nemusi byt schopny uhradit ani z&vazky vii¢i hlavni

spole¢nosti a dokonce ani mozné udélené sankce.

Kromé¢ téchto odbérateli se s timto problémem potyka i1 sesterskd spolecnost hlavni
spole€nosti Wikov Gear s.1.0., jelikoZ jde o sesterskou spolec¢nost, nejsou zde predpokladany

sankce, ale k problémtim s thradou pohledavek této spolecnosti miize realné dojit.

Dodavatel majici problém s timto ukazatelem je ZVU Kovarna a.s. Zde se hlavni
spolecnost nemusi obavat o neplaceni pohledavek, protoze viuc¢i dodavatelim pohledavky
nevzniknou, ale problém muze byt v okamziku stanoveni sankce, naptiklad za nedodéani

materialu.

U hlavni spole¢nosti miizeme fici, ze ma tento ukazatel pod kontrolou, sice se zde také
objevily problémové hodnoty, ale pouze v prvnich letech sledovaného obdobi a to navic
v obdobi finan¢ni krize. V poslednich tiech letech Wikov MGI a.s. vykazuje stabilni hodnoty

ukazatele irokového kryti z provozniho CF.

66



Tabulka 15: Urokové kryti z provozniho CF

Urokové kryti z provozniho
CF

2011 2012 2013

7,7349 6,3636 6,8121

Wikov Gear

113,0775

ZVU Kovarna a.s. 13,244 8,876

Vitkovické slévarny s.r.o. 6,6771 9,6014 17,8728 10,2351 22,9772 19,4456
SKF CZ as. X X X X X X
o | ) [ x [ x| x
Vitkovice Hammering a.s. X X X X X X
Hydac spol. s.r.o. 94,825 17,8507 6,8597 33,8995 51,0385 76,0087

5,617 3,572 6,3034

11,6623 10,3207 9,6956 8,9393 6,4409

106,7458

X X X X

X X X X

20,0153 9,6161 5,4956 15,9459

Zdroj: Viastni zpracovani 7 udaji [10]

- hodnota urokového kryti z provozniho CF je nizsi nez 2,5
X nakladove uroky jsou nulové

DOBA SPLATNOSTI CELKOVEHO DLUHU

Ukazatel doby splatnosti celkového dluhu fika, kolik let bude spolecnost splacet celkovy

dluh pii velikosti CF, jaké podnik dosdhl v daném roce. Pro tento ukazatel neni stanovena

cvwr

Zaporné hodnoty jsou z tabulky ¢. 16 vyfazeny, protoze pokud podnik dosahuje zaporné

CF, neni schopen z néj splacet sviij dluh, proto nelze urcit dobu splatnosti celkového dluhu.

Barevna skala vyjadfuje porovnani podnikt z hlediska tohoto ukazatele vic¢i ostatnim
podnikiim, kdy zelené hodnoty jsou nejlepsi ze sledovanych a ¢im vice se policko blizi

k cervené, tim horSi hodnota v porovnani s ostatnimi je. Kromé& zapornych hodnot je
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Z barevné Skaly ukazatele vyrazena vysledna hodnota roku 2011 u ZVU Kovarny a.s., ktera je

prilis vysoka a naruSovala by vypovidaci schopnost barevné skaly.

Tabulka 16: Doba splatnosti celkového dluhu

X zdporné hodnoty

Doba splatnosti celkového | 555 2009 2010 2011 2012 2013
dluhu
6,97 36,28 X 10,38 7,58 8,26
Wikov Gear 6,28 X 2,32 X 2,35 X
ZVU Kovarna a.s. 2,9 4,46 X 1066,16 2,52 X
Vitkovické slévarny s.r.o. 6,87 5,93 3,91 8,35 4,38 9,54
SKF CZ as. 2,03 2,77 4,52 X 3,63 2,59
S i T EEE
Vitkovice Hammering a.s. X 1,89 X X X
Hydac spol. s.r.o. 1,63 2,65 11,51 2,76 2,38 2,44
7,42 18,76 X X 21,32
8,14 10,32 11,67 8,35 9,5
X 7,46 X X
X X X X 1,67
EEREREN
X 19,68 25,02 19,53 10,54

Zdroj: Viastni zpracovani z udajii [10]

Barevnd skala ukazuje, ze hlavni zkoumana spolecnost Wikov MGI a.s., spole¢né

s odbérateli Continental Barum s.r.0. a TOS Varnsdorf a.s. patéi mezi nejhor$i. V poslednich

letech se v8ak vyrazné propadla spole¢nost ArcelorMittal Engineering Products Ostrava s.r.0.,

kde jsou posledni dvé vypovidajici hodnoty pfili§ vysoké a navic maji rostouci tendenci.

DOBA SPLATNOSTI FINANCNIHO DLUHU

Ukazatel doby splatnosti finan¢niho dluhu tika, kolik let bude spole¢nost splacet finan¢ni

dluh pii velikosti CF, jaké podnik dosahl v daném roce. Pro tento ukazatel neni stanovena
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Tabulka 17: Doba splatnosti finan¢niho dluhu

Doba splatnostt financniho | 5008 2009 2010 2011 2012 2013
1,8781 - 2,5408 2,4886 2,1513
Wikov Gear 0,5628 - - -
ZVU Kovéarna a.s. - -
Vitkovické slévarny s.r.o. 1,5481 1,1286 0,5126 0,8311 0,3837 1,5791
SKF CZ ass. X X X X X X
fommaEneie | x| x| x| ox [ x| x
Vitkovice Hammering a.s. X X X X X X
Hydac spol. s.r.o. 0,5742 1,2843 3,827 0,6437 _
7,6083 1,4129 2,4996 - - 0,5119
0,9208 3,2689 3,902 5,9635 5,1444 6,0786
0a08s| 2685| - -:
X X X X X X
X X X X X X

Zdroj: Viastni zpracovani z udajii [10]

X neplatny vypocet z diuvodu neznamych nakladovych urokii
- zaporné hodnoty

Zaporné hodnoty jsou z tabulky ¢. 17 vyfazeny, protoze pokud podnik dosahuje zaporné

CF, neni schopen z né&j splcet sviij dluh, proto nelze urcit dobu splatnosti finan¢niho dluhu.

Mezi spolecnosti, které vtomto ukazateli vykazuji nejhor$i hodnoty, patii hlavni
spoleénost Wikov MGI a.s. a také spole¢nost Ceské drahy a.s. Zatim co hlavni spoleénost
Vv poslednich letech vykazuje zlepSujici se hodnoty tohoto ukazatele, ukazatel spole¢nosti
Ceské drahy a.s. se Vv celém zkoumaném obdobi postupné zhor$uje. Opét je ale potieba
upozornit na to, Ze spolenost Ceské drahy as. je statnim podnikem, ktery jen tak
nezkrachuje. Naopak velmi dobré hodnoty vykazuje spoleénost Wikov Gear S.r.o. a

Vv poslednich ¢tyfech letech i spole¢nost Continental Barum s.r.o.
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6.1.4 Aktivita

Ukazatele aktivity fikaji, jak efektivné spolecnost pracuje se svymi aktivy. Z téchto
ukazatelll jsou v praci uvedeny ukazatel obratu celkovych aktiv, obratu zasob, doby obratu

zéasob a doby obratu pohledavek.
OBRAT CELKOVYCH AKTIV

Ukazatel obratu celkovych aktiv méfi celkovou efektivnost vyuzivani Cistych aktiv.
Udava, kolikrat za rok se v trzbach obratila hodnota zasob, tedy kolik kazdd K¢ celkovych
aktiv vyprodukuje K¢ trzeb. Aby podnik disponoval efektivnim mnozstvim celkovych aktiv,

meéla by byt hodnota tohoto ukazatel vétsi nebo rovna 1 [19].

Nevyhovujici ukazatel celkovych aktiv u dodavatel a odbérateld pfimo neohrozuje hlavni
podnik, ale poukazuje na to, Ze spolecnosti vazi velké mnozstvi celkovych aktiv, ktera nejsou
optimalné vyuzita. To mulze byt zplisobeno nedostatecnym mnozstvim zakdzek, ptfebytkem

dlouhodobych aktiv nebo zasob, ale i narocnosti vyroby a pottebou rtiznorodych stroji.

Z tabulky ¢. 18 vyplyva, ze nejhorsim podnikem z pohledu tohoto ukazatele je dodavatel
Vitkovické slévarny s.r.0., jehoZ hodnoty jsou opravdu minimalni, nutno ale podotknout, Ze se
efektivita vyuziti celkovych aktiv zvySuje. Dalsi podniky, které maji z hlediska tohoto
ukazatele nedostatky, jsou TOS Varnsdorf a.s., Ceské drahy a.s., Farmet a.s. a Zelezni¢ni
dodavatelska s.r.o. V poslednim roce navic pozorujeme nezaddouci hodnoty 1 u spole¢nosti

Wikov Gear s.r.0. a ZVU Kovarna a.s.

Ukazatel obratu celkovych aktiv vykazuje Spatné hodnoty i u hlavni spolecnosti a to po
celkové zkoumané obdobi. Zde maji podil na téchto hodnotach 1 z4soby, které se, jak bude
Z nasledujici tabulky patrné, v trzbach malokrat vrati. DalSim divodem takto nizkého
ukazatele je naro¢nost vyroby, kdy je pouzivano velké mnozstvi drahych strojl, které navic

potiebuji velké prostory, to vse je zapocitano v celkovych aktivech.

70



Tabulka 18: Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv

Wikov Gear

ZVU Kovarna a.s.

Vitkovice Hammering a.s.

Hydac spol. s.r.o.

OBRAT ZASOB

1,2343

1,1112

1,0779

2,3787

3,4358 3,0073
1,605 1,2357
2,3414 1,973

2,0119

1,2281

2,2985

1,9077

Vitkovické slévarny s.r.o. 1,3856 - 1,8646 1,6727 1,4849 1,2113
SKF CZ a.s. 3,7132 2,6809 3,0644 3,2399 3,4429 3,6555
ArcelorMittal Engineering 2,7407 1,9607 1,7022 1,1716 1,2989 1,1531
Products Ostrava s.r.o.

1,2002

1,1082

4,4194

1,9351

3,5914

1,7114

pomer trzeb a celkovych aktiv nizsi nez 1

Zdroj: Viastni zpracovani z udajii [10]

Ukazatel obrat zasob udavé, kolik kazdd K¢ vyprodukovala K¢ trzeb. Jelikoz se tento

ukazatel ma dlouhodob& zvySovat, jsou za Spatné hodnoty povazovany ty, které se

V porovnani s pfedchozim rokem snizily. Obratem zasob se prace zabyva, protoze zvySujici se

hodnoty obratu zdsob znamenaji vyssi efektivnost vyroby. Navic dochazi k niz§i vdzanosti

kapitalu v zasobach, ktery mtize byt pouZit pro jiné aktivity vedouci k tvorbé zisku [12].
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Tabulka 19: Obrat zasob

Obrat zasob

4,1811
3,8993
5,52

ArcelorMittal Engineering

Products Ostrava s.r.o. 16,2059

15,9396

Vitkovice Hammering a.s. 99

Wikov Gear

ZVU Kovarna a.s.

Vitkovické slévarny s.r.o. 3,3949

SKF CZ as. 314,3266 160,9766 | 174,6999
e
™

270
Hydac spol. s.r.o. 4,8375
3,5303

4,6866
Zdroj: Vlastni zpracovani z udajii [10]

6,1188

] obrat zdasob za rok nizsi nez v predchozim roce

Tento ukazatel opét nepiinasi primarni riziko ze strany odbérateld a dodavatelt, ale mize
myt souvislost napiiklad s velmi dilezitym ukazatelem celkové zadluzenosti, kdy by

prostiedky zbyte¢né vazané v zdsobach mohly poslouzit ke snizeni celkového dluhu.

Z tabulky ¢. 19 vyplyva, Ze kazda z uvedenych spoleénosti, kromé dodavatele Pragoimex
a.s., dokazala v minulych letech dostat vétSiho obratu zéasob, nez v poslednim zkoumaném

roce. U nékterych podnikil jde ptfitom o pomérné vysoké rozdily.

Pfi porovnani hodnot jednotlivych podnikd je patrné, ze obrat zasob se u jednotlivych
podnikt 1i$i a lze fici, ze jde o markantni rozdily. Jelikoz hodnoty pocitaji se zasobami,
ovlivituje kone¢né vysledky prfedevSim naroc¢nost vyroby a s ni souvisejici doba vyroby. Toto
je divodem i velmi nizkych hodnot, které v ukazateli obrazu zasob vykazuje spolec¢nost

Wikov MGl a.s.
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DOBA OBRATU ZASOB

Ukazatel doby obratu zésob vyjadiuje prumérny pocet dni, nez se podniku hodnota zasob

vrati v trzbach z prodeje. Cim niz§i hodnoty tento ukazatel vykazuje, tim 1épe [12].

Piehled doby obratu zasob pro jednotlivé podniky ve vybraném ¢asovém horizontu je uveden

V tabulce ¢. 20.

Tabulka 20: Doba obratu zasob

2008 2009 2010 2011 2012 2013

86,1014 125,1683| 262,8188| 108,2225 _

92,3232 95,5476 53,6813 66,9938 81,3131 104,2903

Doba obratu zasob

Wikov Gear

ZVU Kovérna a.s. 65,217 68,4644 58,1274 91,9839 74,7634 67,8222

Vitkovické slévarny s.r.o0. 106,0412 96,5928 53,4481 66,4075 73,9873 81,6811

SKF CZ a.s.

ArcelorMittal Engineering
Products Ostrava s.r.o.

56,3139 52,5207 55,6574

105,7919| 105,5685

58,3537

97,0679 101,973
76,8141

Vitkovice Hammering a.s.

Hydac spol. s.r.o. 62,2366

91,3615 116,6458

105,0445| 109,7958

Zdroj: Viastni zpracovani z udajii [10]

Protoze vys$s$i hodnoty tohoto ukazatele u odbératelli a dodavateld hlavni spolecnosti
nepiedstavuji mozné riziko, je v praci doba obratu zasob uvedena pouze pro porovnani, jak si
stoji hlavni zkoumana spole¢nost Wikov MGI a.s. v porovnani se svymi hlavnimi dodavateli
a odbérateli. Hodné se odchylujici hodnoty jsou vyfazeny, aby meéla barevnd Skala véEtsi
vypovidaci schopnost. Z tabulky je vidét, ze spole¢nost Wikov MGI a.s. ma z pohledu tohoto
ukazatele nejhorsi vysledky. Vysoka doba obratu zasob spole¢nosti Wikov MGI a.s. oproti
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spolecnostem ze stejného oboru je zplsobena stejné jako v pifedchozim ukazateli vysokou

narocnosti vyroby a s ni spojenou dlouhou dobu vyroby.
DOBA OBRATU POHLEDAVEK

Ukazatel doba obratu pohledavek udava primérnou dobu, mezi fakturaci za dodany

produkt a inkasem faktury. Cim kratsi tato doba je, tim ma podnik v pohledavkach méng

vazaného kapitalu [12].

Vysledky ukazatele doby obratu pohledavek uvadi tabulka ¢. 21.

Tabulka 21: Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Wikov Gear 552969| 767314| 69,7919| 1358549| 106,0335| 146,3002
ZVU Kovéma a.s. 524202| 456378| 47,8827| 90,0347| 139,8047| 1486894
Vitkoyick slévimy Si.o, 50,6239 | 1189337 64,4857| 72,0583| 77,8775| 1034842
SKF CZ as. 76,0996| 89,6934| 80,8064| 985888| 96,9889 88,9268
Q:ggb%@"g;?:;ggs'?ef"”g 741751 702713| 97,8205| 1254458| 111,1821| 139,6452
Vitkovice Hammering a.s. 654545|  64,918| 2949867| 3848402| 861578 784318
Hydac spol. s.r.o. 475669| 44,9835| 72,1021  69.483| 683509| 54,2408

86,3286| 50,9266| 121,754| 1131304| 119,8037| 99,1751
52,0205| 367045| 332894| 37,8415 347332| 37,3561
50,650| 558958| 109,6868| 101,1366| 433764| 67,5665
36,8065| 356399| 32,4978| 34,4601

747483 91283 142,8128| 106,1816| 127,1526| 141,7561
68,5981 | 97,0045| 110078| 122,9546| 1234196| 1481239

Zdroj: Viastni zpracovani z udaji [10]

Prili§ vysoké hodnoty tohoto ukazatele mohou pfinést riziko, nejen pokud se tykaji hlavni
spolecnosti, ale také pokud pftili§ vysoké hodnoty vykazuji spolecnosti odbératelské. A to
z diivodu, ze pokud budou odbératelskym spolecnostem spladceny pohledavky v dlouhych
casovych lhitach, budou mit podniky nedostatecné mnozstvi finan¢nich prostfedki, aby

uhradily v¢as své zavazky vuci hlavni zkoumané spoleénosti, a bude dochazet k pozdnimu
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splaceni pohledavek spolecnosti Wikov MGI a.s., ¢ili se bude zvétSovat i doba obratu

pohledavek hlavni spole¢nosti.

Vysokd doba obratu pohledavek hlavni spolecnosti upozoriiuje na to, ze splatnost
odbératelskych faktur je nad primérem daného odvétvi. To mtize vést k nedostatku finan¢nich
prostiedkli a nasledné neschopnosti podniku vcas splacet faktury dodavatelské. Protoze
nejvetsi odbératelské spolecnosti nevykazuji takto vysoké hodnoty, nelze mluvit o tom, ze by
dochdzelo k fetézové reakci, kterd by byla vyvoldna pozdnim splacenim pohleddvek hlavni
spolecnosti. Nizké hodnoty tohoto ukazatele u spolecnosti Wikov MGI a.s. maji na svédomi
dlouhodobé pohledavky, které tvoii vice nez 50 %. Navic do kratkodobych pohledavek
spadaji odbératelé, ktefi tvrdé vyzaduji splatnost 120 dnti, 90 dnti nebo 10 % pohledavek
zaplati az po roce zadrzeni. Na druhou stranu tento ukazatel zlepSuji nckteré zahranicni
spole¢nosti, kdy pohledavky vii¢i nim jsou zaplaceny na zakladné akreditivu béhem 14dni a

ruské spolecnosti, které plati pred odbérem.

6.2 Bankrotni a bonitni modely

Tato podkapitola je v€novéana bankrotnim a bonitnim modeltim, které jsou pro zjisténi
finan¢niho zdravi Ceskych podnikil nejcastéji vyuzivany. Konkrétné jde o index INOS,
Altmanovo Z-skore a Kralicktiv Quick test. V podstaté 1ze fici, Ze pro zjisténi situace, v jaké
se podniky nachazeji, sta¢i prvni z pouzitych modeld, tedy kombinovany model INOS. Tento
model je schopen fici, zda podnik nespéje K bankrotu a zaroven informuje o tom, zda dany
podnik tvoii hodnotu. Tento index vSak ve svém vypoctu pouziva ndkladovych urokd, které
nejsou u vSech podniki ve vykazech zaznamenany, nebot’ ne vSechny podniky vyuzivaji
k financovani své Cinnosti cizich zdroji. Proto jsou v praci uvedeny jesté dal$i 2 modely,
Z nichZ jeden je zastupcem bankrotnich modelii a nazyva se Altmanovo Z-skore a druhy

nazvany jako Kralickiv Quick test zastupuje modely bonitni.

6.2.1 Index INO5

INO5 model, ptedstavuje kombinaci bankrotniho a bonitniho modelu. Mohlo by se zdat, ze
diky tomuto modelu jsou nésledujici dva modely zbytecné, ty jsou v praci pouzity vzhledem
k tomu, ze model INO5 pocita s nakladovymi troky, které spolecnosti nevyuzivajici Gvéry

nevykazuji, a tedy nemohou byt podle modelu INO5 hodnoceny [4].

Aplikaci indexu INO5 na zkoumané subjekty se zabyva tabulka ¢. 22. Podle tohoto modelu
patii mezi spole¢nosti spéjici k bankrotu hlavni zkoumana spole¢nost Wikov MGI a.s. a dale

tfi nejvetsi tuzemsSti dodavatelé stejné jako 3 nejveétsi tuzemsti odbératelé. Proto by se
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spolecnost méla zamyslet nejen nad tim, co ud€la ke zlepSeni své vlastni situace, ale také nad
tim, jak dostat pod kontrolu situaci nejvétSich dodavatell a odbératelii. Idedlni by bylo zvysit
dodavky a odbéry podnikili, které tvotfi hodnotu, mezi né patii Continental Barum s.r.o.,
Farmet a.s. a Hydac spol. s.r.o., na ukor odbérateli a dodavateli, ktefi se pohybuji

v ¢ervenych cislech.

Tabulka 22: Index INO5

INO5 2008 2009 2010 2011 2012 2013
0,9182
Wikov Gear 1,0673 1,2217 1,4603
ZVU Kovarna a.s. 1,5398
Vitkovické slévarny s.r.o. 1,4839 1,2007 1,0762
SKF CZ as. X X X X X X

ArcelorMittal Engineering
Products Ostrava s.r.o.

Vitkovice Hammering a.s. X X X X X X

Hydac spol. s.r.o.

Zdroj: Viastni zpracovani z udaji [10]

] Podnik spéje k bankrotu
I Podhnik tvori hodnotu

6.2.2 Altmanovo Z-skore

Altmanovo Z-skore je nejpouzivanéj§im bankrotnim modelem a poukazuje na finan¢ni
zdravi podniku, pokud je jeho hodnota vyssi nez 2,90, je ziejmé, Ze podnik prosperuje.
Naopak hodnoty niz§i nez 1,23 znamenaji silné finan¢ni problémy, které mohou vyustit

v bankrot podniku [1].
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Tabulka 23: Altmanovo Z-skore

Altmanovo Z-skére

Wikov Gear

ZVU Kovarna a.s.

Vitkovické slévarny s.r.o.

SKF CZ as.

ArcelorMittal Engineering
Products Ostrava s.r.o.

Vitkovice Hammering a.s.

1,9481 1,9539 2,1663
1,2633 1,5622

Hydac spol. s.r.o.

Zdroj: Viastni zpracovani 7 udaji [10]

e Silné financni problémy, hrozi bankrot

Tabulka ¢. 23 udavé spolecnosti, které maji v celém sledovaném obdobi velké financni

Financni zdravy podnik

problémy. Jde o spole¢nosti Vitkovice Hammering a.s. a Ceské drahy a.s. Predevsim vici
spolec¢nosti Vitkovice Hammering, a.s. by méla byt zavedeny ochranna opatieni jako
naptiklad vysoké sankce pii nesplnéni podminek stanovenych smlouvou a vyvoj této

spole¢nosti by mél byt sledovan, protoze na rozdil od Ceskych drah jde o soukromy podnik.

Naopak velmi dobré vysledky vykazuji odbératelské spolecnosti Pragoimex a.s.,
Zelezni¢ni dodavatelska s.r.0. a Continental Barum s.r.o. Na tyto spoleénosti by se m&l Wikov
MGI a.s. zaméfit a zvySovat obchodni spolupraci. Z dodavatelti vykazuje vyborné vysledky
spole¢nost SKF CZ a.s., proto se vyplati udrzovat s ni dobré¢ vztahy a v budoucnu s ni pocitat

jako s hlavnim dodavatelem.
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Hlavni zkoumana spole¢nost Wikov MGI a.s. si z pohledu tohoto bankrotniho modelu
nevede pfili§ dobte. I kdyz se ve sledovaném obdobi dostala do Sedé zony, prevazuji hodnoty

poukazujici na finan¢ni problémy spolecnosti.

6.2.3 Kralickv Quick test

Kralickiiv Quick test slouzi k posouzeni bonity firem. Podle zvoleného modelu plati, ze
pokud podnik pfevySuje hodnotu 3, ma potize ve finan¢nim hodnoceni spolecnosti. Proti

tomu, pokud jsou hodnoty nizsi nez 2, je podnik bonitni [21].

Tabulka 24: Kralickiiv Quick test

Kralickuv Quick test

Wikov Gear

ZVU Kovarna a.s.

Vitkovické slévarny s.r.o. 2,3 2,5 2,5 3 2,5 3
SKF CZ ass. 2 2,5 2 2,3 2
I g R
Vitkovice Hammering a.s. 2 2 3
Hydac spol. s.r.o. 2 2,5
2,3 2,8 2,8
2,8 2,8 2,3 2,5 2,5
2,8 2,5 2,8 2,5
2 2,3 2,3 2,3
2 2 2 2,3
2,5 3 3 3 2,5

Zdroj: Viastni zpracovani 7 udajii [10]

e Potize ve financnim hodnoceni spolecnosti

e Bonitni spolecnost

Z tabulky €. 24 vyplyva, ze za problémovou spole¢nost z pohledu Kralickova Quick testu,

Ize povazovat pouze spole¢nost Vitkovice Hammering a.s., proto by bylo dobré dodavky této
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spolecnosti omezit a nahradit je dodavkami jiného dodavatele. Naopak jedinou spolecnosti,
ktera se podle zkoumaného obdobi jevi jako celkem bonitni je spole¢nost Hydac spol. s.r.o.
Spolecnost Wikov MGI as. by se tedy méla snazit dodavky od této spolecnosti

maximalizovat.

O spolecnosti Wikov MGI a.s. mizeme fici, Ze se pohybuje prevazné v Sedé zoné, a
Vv poslednich letech se jeji situace zlepSuje. Vzhledem k tomu, ze se spolecnost ani jeden rok

nepohybovala v zelenych hodnotach, je zde potad velky prostor na zlepSeni.

6.3 Vyhodnoceni finan¢ni situace

Tabulka ¢. 25 porovnava vSechny spolecnosti, kterymi se prace zabyva. Z tabulky vyplyva,
ze spolecnost Wikov MGI a.s. je ze ¢trnacti zkoumanych spolecnosti, z pohledu finan¢niho

zdravi spole¢nosti zabyvajicich se strojirenskym priimyslem, na 11. mist¢.

Poradi spole¢nosti je ureno na hodnotici Skale, podle které jsou hodnoceny vybrané
pomérové ukazatele. Vybér ukazatelll byl proveden na zdkladé rozhovoru s ekonomickym
feditelem spoleénosti Wikov MGI a.s. a se zastupcem Ceskoslovenské obchodni banky

(CSOB), ktera je jedna z financujicich bank ve vztahu ke spole¢nosti Wikov MGI a.s.

Nasledny soucet hodnot ptidélenych k pomérovym ukazatelim udava vysledné potadi
spolec¢nosti s ohledem na jeji finanéni situaci. V piipadé ukazateli rentability a doby
splatnosti dluhu byly pfidélené hodnoty pied jejich souctem navic u kazdé spoleCnosti

zprumérovany. Vyssi pridélené hodnoty znamenaji lepsi finanéni situaci.

Pii vybéru ukazatelt bylo vychdzeno z podminek stanovenych vyznamnymi financujicimi
bankami, které operuji na ¢eském trhu. A z ratingového hodnoceni spole¢nosti Wikov MGI
a.s. hlavnimi financujicimi bankami, které se na financovani podileji v nésledujicim potadi

CSOB, Komeré¢ni banka, HSBC Bank Czech, Oberbank.

Je ptihlédnuto i k podminkam, které uvadéji ve svych navrzich a nabidkach ostatni banky,
jako naptiklad UniCredit Bank, Deutsche Bank a Sberbank. V neposledni fad€ i hodnoceni
pojistoven, které se zabyvaji pojisténim pohledavek, vychdzi z ratingového hodnoceni
spole¢nosti, které nejvyssi diraz kladou praveé na rentabilitu, obchodni stabilitu, zadluzenost a

dobu splatnosti dluhu a v neposledni fadé likviditu.

Na finan¢nich trzich je v soucasné dob¢ zastoupeni spoleCnosti, které vypracovavaji své
vlastni studie srovndvani a hodnoceni podniku a vytvaieji zebiicky hodnoceni podniku v

devitimistné Skale. I tyto spolecnosti vétSinou, pokud hodnoti vlastni spole¢nosti s pohledu
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stability, kladou nejvétsi dlraz na rentabilitu, ostatnim ukazatelim déavaji tyto spolecnosti

rizny vyznam, nebot’ pfi hodnoceni pouzivaji svého know-how, které je odlisuje.

Nasledujici seznam obsahuje ukazatele pouzité pro celkové hodnoceni spole¢nosti:

Rentabilita — ROE, ROA, ROS.

Zadluzenost — celkova zadluzenost, doba splatnosti celkového dluhu, doba

splatnosti finan¢niho dluhu.
Likvidity — BL.
Aktivita — obrat zasob.

Bankrotni a bonitni modely — IN05, Altmanovo z-skore, Kralicktiv Quick test.

Bodové hodnoceni pro jednotlivé pomérové ukazatele je stanoveno nésledovneé:

Hodnoty ukazatele ve vSech sledovanych letech jsou negativni = 1.

Tt1 az pét hodnot ukazatele za sledované obdobi je negativnich = 2.

Tt1 hodnoty ukazatele za sledované obdobi jsou negativni = 3.

Jedna aZ dv¢ hodnoty ukazatele za sledované obdobi jsou negativni = 4.

Hodnoty ukazatele jsou ve vSech sledovanych letech v pofadku = 5.

Pro bankrotni a bonitni modely je navic hodnotici §kéla rozSifena o dalsi 4 hodnoty. Toto

hodnoceni probiha na zaklad¢ nasledujici struktury:

Hodnoty ukazatele ve vSech sledovanych letech jsou negativni = 1.

Tti az pét hodnot ukazatele za sledované obdobi je negativnich = 2.

Tt1 hodnoty ukazatele za sledované obdobi jsou negativni = 3.

Jedna az dv¢ hodnoty ukazatele za sledované obdobi jsou negativni = 4.
Hodnoty ukazatele jsou ve vSech sledovanych letech v pofadku = 5.
Jedna az dvé hodnoty odpovidajici vyborné financni situaci = 6.

Tti hodnoty odpovidajici vyborné finan¢ni situaci = 7.

Ctyfi az $est hodnot odpovidajicich vyborné finanéni situaci = 8.

Vyborna finan¢ni situace po celé sledované obdobi = 9.
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Stejna hodnotici skala je stanovena i pro tabulky ¢. 26, 27.

Tabulka 25: Vyhodnoceni finanéniho zdravi v§ech zkoumanych spoleénosti

7 Doba ,
o
Rentabilita 5 | splatnosti o b;?gitfggé;
Ukazatel = dluhu 2 Y o .
S o~ ] o )QE) =2
w < § % é @ 5 7o) E § 3 2| = E
%] ™ b =) =l el (W
« = > » o © |8 x o
Spolecnost 8 8 8 E ;a % o |z |= = g 4
SHEERE: 2 o|lg ™
4 4 4 4 2 2 3 2 2 4 2 3
Wikov Gear 3 4 4 2 4 5 4 2 3 6 2 3,5
ZVU Kovarna a.s. 4 5 5 1 4 3 4 4 2 4 5 3,7

Vitkovické slévarny s.r.o. 5 5 5 5 3 4 1 3 3 5 4 |39

SKF CZ ass. 4 5 5 5 4 - 5 4 - 6 9 |52

ArcelorMittal Engineering
Products Ostrava s.r.o.

Vitkovice Hammering a.s. 2 1 1 3 5 - 1 2 - 3 1 |21

Hydac spol. s.r.o. 5 5 5 5 4 4 2 3 8 8 7 | 51

2,9

3 5 5 5 4 4 2 3 8 6 6 | 46
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Znepokojujici hodnoty pro spolecnost Wikov MGI a.s. pfinesl ukazatel aktivity a to
konkrétn¢ doba obratu pohledavek, kde vysla spoleénost Wikov MGI a.s. jako nejhorsi.
Ekonomicky teditel spolecnosti komentuje tento vysledek tim, ze vice jak 50 % pohledavek
tvoti dlouhodobé pohledavky a pljcky ve skupin€. Navic do kratkodobych pohledavek
spadaji odbératelé, kteti tvrdé vyzaduji splatnost 120 dnli, 90 dnl nebo 10 % pohledavek
zaplati az po roce zadrZeni. Na druhou stranu tento ukazatel zlepSuji nékteré zahranicni
spole¢nosti, kdy pohledavky vii¢i nim jsou zaplaceny na zakladné akreditivu béhem 14dni a

ruské spolecnosti, které plati pfed odbérem. Ekonomicky feditel zdiiraznil, ze pohledavky
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patii mezi véci, kterymi se kazdy tyden zabyva a pfijima opatfeni tam, kde nejsou dodrzeny

smluvené platebni podminky.

Dalsi ukazatel aktivity, ktery je ve spolec¢nosti Wikov MGI a.s. nejhorsi ze sledovanych
ukazatelli je doba obratu zasob. Doba obratu zasob je takto vysokd kviili naro¢nosti vyroby,

kdy priimérnéa doba vyroby €ini 6 mésici.

Obrat celkovych aktiv je dalsi z ukazatell aktivity, u kterych nema spole¢nost Wikov MGI
a.s. prilis priznivé vysledky. Velmi nizké hodnoty vznikly ve vazbé na rozvoj spolecnosti,
nebot’ v letech 2008 probihaly masové investice a v letech 2009/10 doséahla spole¢nost Wikov
MGI a.s. ve vazbé na finan¢ni krizi podstatné mensi objem trzeb nez bylo ptedpokladdno,
v disledku toho musely byt investice pozastaveny. Nicméné od roku 2011/12 bylo v realizaci
rozvoje spolecnosti pokra¢ovano, coz znamenalo dal$i masové investice do technologii a
vyrobnich prostori a bylo proinvestovano vice nez 300 milioni K¢. Uz v roce 2014 bylo
dosazeno vyznamného rlstu objemu trzeb, které dosdhly 1,3 miliardy a tento objem bude ve
vazbé na vyvoj zakazkové naplné pokracovat i v nasledujicich letech. Z pohledu finan¢niho
feditele ma spolecnost hodnoty vstupujici do ukazatele obratu celkovych aktiv pod kontrolou

a vysledné hodnoty tohoto ukazatele budou v nasledujicich letech v potadku.

ROE a ROS byla v roce 2013 u spole¢nosti Wikov MGI a.s. zaporna, to bylo zptisobeno
zapornym vysledkem hospodareni, coz doklada i skute¢nost, ze ROA pocitana z provozniho
CF byla ve stejném roce v kladnych ¢islech. Zaporny vysledek hospodateni v roce 2013 vSak
nebyl zpiisoben Spatnym hospodafenim spolecnosti. Do zdpornych hodnot se dostal kviili

wrwe

ménového kurzu a intervenci Ceské narodni banky v listopadu 2013.

Doba splatnosti celkového dluhu se pohybuje v porovnani s ostatnimi zkoumanymi
podniky na celkem vysoké urovni, to je zplisobeno nizkou mirou provozniho CF, které
spolecnosti Wikov MGI a.s. dosahuje, tato uroveit CF neni schopna zajistit v danych letech
odpovidajici névratnost dluhu. Nedostatecnd struktura zakézkové naplné a celkovy objem
zakazek jsou pfic¢inou nizkého provozniho CF, v roce 2014 by se doba splatnosti celkového
dluhu méla vyrazné snizit. Stejné tak i vysoké urokové zatizeni dosazené v roce 2013 se
dostalo v roce 2014 do dobrych hodnot, v souc¢asné dobé se pohybuje kolem hodnoty 0,1.
Jeho vysokd urovenn v roce 2013 byla zplsobena jiz zminovanym zapornym hospodaiskym

vysledkem.

Z bankrotnich a bonitnich modeld vysly u spole¢nosti Wikov MGI a.s. neuspokojivé

hodnoty u modelu INO5. Z pohledu tohoto ukazatele nelze u spole¢nosti Wikov MGI a.s.
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porovnavat jednotlivé kazdy rok, protoze financni situace spole¢nosti, v souvislosti se
zakéazkovou vyrobou, zavisi prioritné¢ na mnozstvi ziskanych zakézek. To zda podnik dobie
hospodafil, stoji az na poslednim misté. Ekonomicky feditel spole¢nosti uvadi, ze v roce 2014
doslo k vyraznému zlepSeni ekonomické situace podniku a tedy krach spolecnosti nehrozi a ze
je potieba se na takto specifickou zakadzkovou vyrobu divat z dlouhodobého hlediska, tedy

trendy.

Do této doby nebyly v hodnoceni zminény jesté ukazatele likvidity, pfitom jak vyplyva
z tabulek hodnoceni, s OL maji problém témét vSechny zkoumané spolecnosti. Podle
finan¢niho feditele spole¢nosti Wikov MGI a.s. nemaji v dnes$ni dobé spolecnosti penize na
uctech, ale jejich Cinnosti jsou financovany formou kontokorentnich uvérd, tim padem
nevykazuji z hlediska OL potiebny finanéni majetek. Casto se setkavame s tvrzeni, Ze to je
Spatné&, ale ve své podstaté je jedno, jakym zplisobem financovani probih4, protoZze v dneSni
dobé se hledi predev§im na to, kolik penéz a za jakou castku podnik seZene, proto teorie
likvidity uz do dne$ni doby nepatii. Kontokorenty jsou v souc¢asné dobé velmi rozsitené,
nebot” kratké penize jsou levnéjsi nez dlouhé a z kontokorentd miizou podniky Cerpat, kolik

penéz denné potiebuji.

6.3.1 Rizikovost dodavatelu

Nasledujici tabulka vyjadiuje poradi dodavatelli, podle velikosti rizika, které prinaseji
hlavni spolecnosti. Spolecnostem je pfifazeno potfadi od té, kterd vykazuje nejlepsi finan¢ni
situaci, a tedy pfinasi spole¢nosti Wikov MGI a.s. nejmensi dodavatelské riziko, po

spolec¢nosti, které jsou pro spole¢nost Wikov MGI a.s. potencialni hrozbou.

Tabulka 26: Vyhodnoceni finan¢niho zdravi dodavatelt

Spole¢nost Poradi

Wikov Gear s.r.0.

Vitkovické slévarny s.r.o.

SKF CZ a.s.

ArcelorMittal Engineering Products Ostrava s.r.o.

ZVU Kovarna a.s. 5.
3.

Vitkovice Hammering a.s.

Hydac spol. s.r.o.

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Z tabulky ¢. 26 vyplyva, ze mezi tifi nejhorS$i dodavatele patii spolecnosti Vitkovice
Hammering a.s., Wikov Gear s.r.o. a ZVU Kovarna a.S. Spravnost tohoto tvrzeni potvrzuji i
vysledky bankrotnich a bonitnich modeld, které jsou uvedeny v pfedchozi podkapitole
Vv tabulkéch €. 21, 22 a 23. Navrhy a doporuceni, jak by bylo mozné snizit riziko, které tyto tii
dodavatelé podniku Wikov MGI a.s. ptinasi, se bude zabyvat nésledujici kapitola.

Naopak tii dodavatelské spolecnosti, které se umistily na prednich ptickach, a tedy
vykazuji v porovnani s ostatnimi odbératelskymi spole¢nostmi spole¢nosti Wikov MGI a.s.
vyborné vysledky, to znamena, Ze jejich financni zdravi je v porovnani se spolecnostmi ze
stejného odvétvi vyborné, jsou spole¢nosti SKF CZ a.s., Hydac spol. s.r.0. a Vitkovické
slévarny s.r.0. Obchodniho partnerstvi s témito spole¢nostmi by si méla spole¢nosti Wikov

MGl a.s. vazit a snazit se o co nejlepsi obchodni vztahy a dlouhodobou spolupraci.

6.3.2 Rizikovost odbératela

Nasledujici tabulka vyjadiuje potadi odbératelli, podle velikosti rizika, které prinaseji

hlavni spole¢nosti. Spole¢nosti jsou sefazeny od té, kterd vykazuje nejlepsi finanéni situaci, a

vvvvv

jsou pro spoleénost Wikov MGl a.s. potencialni hrozbou.

Tabulka 27: Vyhodnoceni finan¢niho zdravi odbératelt:

Spole¢nost Poradi

Zdroj: Viastni zpracovani

Z prehledu odbérateld spolecnosti Wikov MGI a.s., ktery uvadi tabulka €. 27, je zfejmé, ze
odbératelé, u kterych je finan¢ni situace v porovnani s ostatnimi odbérateli nejhorsi, jsou
sesterska spole¢nost Wikov Gear s.r.0., dale spole¢nosti Ceské drahy a.s. a TOS Varnsdorf

a.s. Tvrzeni nejlépe potvrzuje kombinovany model INOS, u kterého jsou zietelné viditelné
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negativni hodnoty u téchto spolecnosti. Navrhy a doporuceni, jak by bylo mozné snizit riziko,
které tyto tfi spolecnosti podniku Wikov MGI a.s. pfinasi, se bude zabyvat nasledujici
kapitola.

Naopak tii odbératelské spoleCnosti, které se umistily na piednich piickach, a tedy
vykazuji v porovnani s ostatnimi odbératelskymi spole¢nostmi spole¢nosti Wikov MGI a.s.
vyborné vysledky, to znamena, Ze jejich finan¢ni zdravi je v porovnani se spolecnostmi ze
stejného odvétvi vyborné, jsou spoleénosti Farmet a.s., Pragoimex as. a Zelezniéni
dodavatelska s.r.0. Obchodniho partnerstvi s témito spole¢nostmi by si méla spolecnosti

Wikov MGl a.s. vazit a snaZit se o co nejlepsi obchodni vztahy a dlouhodobou spolupraci.
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7 NAVRHY A DOPORUCENI

Z vysledki pomérovych ukazatelli finan¢ni analyzy a bankrotnich a bonitnich modela
vyplyva, Zze mezi nejrizikovéj§i odbératele patii spolecnosti Wikov Gear s.r.o., Ceské drahy
a.s. a TOS Varnsdorf a.s. Mezi dodavatele, ktefi pfinaseji spole¢nosti nejvétsi riziko, spadaji
spole¢nosti Vitkovice Hammering a.s., Wikov Gear s.r.o. a ZVU Kovarna a.s. Podle
komplexniho modelu INO5 se mezi spolecnosti, které¢ jsou ohrozeny bankrotem, fadi i hlavni
sledovana spolecnost Wikov MGI a.s. Cilem nésledujici kapitoly je zjistit, jak se mulze
spolecnost Wikov MGI a.s. branit, proti rizikiim, které ji dodavatelé vykazujici Spatnou

finan¢ni situaci pfinaseji.
7.1 Odbératelska rizika

Nejvetsi odbératelska rizika pfinaSeji spolecnosti Wikov MGI a.s., sesterska spolecnosti
Wikov Gear s.r.o., ktera zaroven piedstavuje i riziko dodavatelské a dale pak spole¢nosti
Ceské drahy a.s. a TOS Varnsdorf a.s.

Jako prvni se nabizi myslenka zvysit dodavky pro odbératele, kteti se nachazeji v dobré
finan¢ni kondici, na ukor dodavek pro odbératele majici Spatnou finanéni situaci. Vzhledem
k tomu, ze Wikov MGI a.s. provadi zakazkovou vyrobu a vyrobky pro jednotlivé odbératele
jsou $ity na miru, nelze dodavat vyrobky uréené pro spoleénosti Ceské drahy a.s., TOS a.s.
Varnsdorf a Wikov Gear s.r.0. jinym odbérateliim. Navic v dne$ni dob¢ je ziskani odbératelt

stale t€z8i a spolecnosti by tak mély byt rady za kazdou ptilezitost prodat.

DalS§i mozZnosti jak se branit proti neuhrazeni pohleddvek dodavateli je zavedeni
dokumentarnich akreditivi. Toto opatfeni pouziva spolecnost Wikov MGI a.s. u vSech
vyznamnych zahrani¢nich odbérateld. PouZivat dokumentdrni akreditivy u ceskych
spolecnosti je bezpredmétné, protoze obchody s Ceskymi spoleCnostmi piedstavuji zhruba
30% celkového prodeje a ztoho jesté velkou &ast tvoii reexport. V CR navic existuji
moznosti, jak pohledavku v pfipadé jejiho nesplaceni vymédhat. Z téchto davoda se
spolecnosti Wikov MGI a.s. nevyplati zavadét dokumentarni akreditivy nebo jiné

dokumentérni platby, které by ptinesly dalsi naklady.
NejlepsSim feSenim kryti odbératelskych rizik je v tomto pifipadé vyclenéni finan¢nich
prosttedkll pro ptipad neuhrazeni pohleddvek odbérateli vlivem upadku. Finanéni prostfedky

pro tento piipad jsou zajiStény formou nerozdélenych ziski minulych let a tvorbou rezervnich

fondua.
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Velmi Spatné vysledky vykazuje spolecnost Wikov Gear S.r.0. Jak uz bylo zminéno, jde o
sesterskou spolecnost spolec¢nosti Wikov MGI a.s. a mezi témito spolecnostmi probiha
oboustranna spoluprace. Vzajemné subdodavky mezi spole¢nostmi Wikov MGI a.s. a Wikov
Gear s.r.o. jsou nastaveny Vvsouladu s vyrobkovou a technologickou specializaci
Vv jednotlivych sesterskych spolecnostech ve skupiné Wikov. Negativni vysledky spolecnosti
Wikov Gear s.r.0. jsou zptsobené tim, Ze se podnik stale zotavuje. Byl totiz koupen v roce
2004 tésn¢ pied krachem a nyni se snazi dostat do skupiny, proto je dulezité zajistit

spolecnost obchodné, marketingové, technicky a personalné.

Kromé spole¢nosti Wikov Gear s.r.0. vykazuje absolutné nejhorsi vysledky spolecnost
Ceské drahy a.s. Jde 0 statni organizaci, coz dava spoleénosti Wikov MGI a.s. uréitou jistotu,
Ze stat tuto spolecnost bude branit a nenecha ji jen tak zkrachovat. Navic spole¢nost Wikov
MGI a.s. nebere Ceské drahy a.s. jako odbératele, jehoz bankrot by mél pro spoleénosti
Wikov MGI a.s. nevratné nasledky.

Vice nez odbératelskd rizika musi management spolecnosti Wikov MGI a.s. hlidat a
vyhodnocovat rizika dodavatelskd. A to z duvodu jakostnich pozadavki na material a
subdodavky, které spliiuje jen malé mnozstvi firem a zakazkové vyroby spolecnosti Wikov
MGI a.s., kterd vyZaduje stalé hledani novych odbérateli. Velky podil na tom nesou i
zahrani¢ni spolecnosti, které piedstavuji nejvétsi odbératele a jejich zavazky vici spole¢nosti
Wikov MGl a.s. tvofi v sou¢asné dobé 70% obratu. Spole¢nost vyvazi své vyrobky v podstaté
do celé Evropy, Ruska, USA, Ciny, Jizni Korey a Indie a jako neju¢inngjsi opatieni v ramci

téchto obchodi spattuje jiz zmiflované vyuzivani dokumentarnich akreditivi.

7.2 Dodavatelska rizika

Jak uZ bylo feceno v predchozi kapitole, nejrizikovéjsi dodavatele pro spole¢nost Wikov
MGI a.s. ptedstavuji z pohledu financni stability podniky Wikov Gear s.r.0., Vitkovice
Hammering a.s. a ZVU Kovarna a.s. Protoze spole¢nosti Wikov Gear S.r.0. patii do skupiny
Wikov a je sesterskou spolecnosti spoleCnosti Wikov MGI a.s., neni v zajmu spolecnosti
Wikov MGI a.s., aby prestala s touto spolecnosti obchodovat. Nasledujici doporuceni se tedy

budou tykat pouze ostatnich dvou spolecnosti.

Mezi vyznamnymi dodavateli pro spole¢nost Wikov MGI a.s. se nachazi vice jak polovina
dodavatelt, ktefi vykazuji relativné dobrou finan¢ni situaci. Na tyto spole¢nosti by se méla
spolecnost Wikov MGI a.s. zaméfit a pieorientovat svou poptavku piednostné k témto

spole¢nostem. To by snizilo velikost zdvazkl vici spole¢nostem Vitkovice Hammering a.s. a
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ZVU Kovarna a.s., jejichz finan¢ni stabilita je slabsi a tedy ptedstavuji vétsi riziko pro
spole¢nost Wikov MGI a.s. Prevést poptavku ztéchto spolecCnosti na ostatni uvedené
dodavatele je obtizné, protoze Vitkovice Hammering a.s. a ZVU Kovarna a.s. jsou jedinymi
¢eskymi organizacemi, které vyrabi potiebné typy vykovkd.

wewvr

jejichz finan¢ni situace neni optimalni za nové tuzemské dodavatele. Toto feSeni je také
obtizné, nebot’ vyuzivani dodavatelé jsou jedini v CR, kteii dokazi vyrobit dily pro vyrobu
Vv jakostni tfid¢, kterou musi spole¢nost Wikov MGI a.s. splnit. Spole¢nost Wikov MGI a.s.
pouziva pro své vyrobky vysoce jakostni ocel podle CSN oceli t¥idy 18 nebo 19, ptipadng
litiny. Ve vazb¢ na vysoké mechanické a dynamické vlastnosti vyrobka spolec¢nosti Wikov
MGI ass. je velice dulezité, aby i hutni zpracovani v kovarnach a slévarnach odpovidalo
pozadavklim spole¢nosti. Mimo to vyrobky Wikov podléhaji piejimkam certifikacnich
agentur jako naptiklad GL, BW a ABS, NL a podobné&. Tyto vysoké jakostni poZadavky na
dodavky polotovart splituje velice uzky okruh dodavatell, coz je divodem pro¢ v této oblasti
spolupracuje spolecnost Wikov MGI a.s. se spole¢nostmi Vitkovice Hammering a.s. a ZVU

Kovérna a.s., které nevykazuji ptili§ dobré finan¢ni vysledky.

Posledni mozZnosti, jak zménit dodavatelé na finan¢ni zdravéjsi, je ziskat dodavky od
zahrani¢nich dodavatelt. V zahrani¢i se totiz dal$i spolecnosti, které spliuji jakostni
pozadavky, nachazeji. Toto feSeni by vSak pfineslo jisté negativni dopady, mezi né patii
pfedevS§im pofizovaci cena komponentll a jinad technologie zpracovani polotovarii a tim
vynucend zména internich vyrobnich procest spole¢nosti Wikov MGI a.s., predev§im chovani
téchto subdodavek v tepelném a nasledném zpracovani, ktera s sebou piinasi dal$i nemalé

naklady.

Management spole¢nosti Wikov MGI a.s. si je védom nestabilni ekonomické situace
podnikl které byly hodnoceny. Tato situace odrazi jak vnéj$i makroekonomické vlivy, tak i
interni proces financni restrukturalizace skupiny Vitkovice. Cely tento vyvoj ekonomicky
feditel spolecnosti Wikov MGI a.s. sleduje a spole¢nost je pfipravena piipadné pievést vyrobu

k alternativnim zahraniénim dodavateltim.
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ZAVER

Prace hodnoti, jak si podniky stoji v jednotlivych pomérovych ukazatelich finan¢ni
vyslednych tabulkach, kde je urceno potadi vSech firem a na zdklad¢ toho vyhodnocena
situace spolecnosti Wikov MGI a.s. Dale z tabulky celkového hodnoceni vychéazi dvé tabulky,
kdy jedna se vénuje poradi odbératelt a druha poradi dodavateld. Na zaklad¢ téchto poradi,
jsou stanoveny tii nejhorsi odbératelé a tfi nejhors$i dodavatele, pro které jsou stanoveny
navrhy a doporuceni, zabyvajici se snizenim rizika, které tyto spolecnosti pfenasi na Wikov

MGl a.s.

Na zékladé analyz a navrZzenych doporuceni se lze domnivat, ze hypotéza nebyla
prokazana, nebot’ spole¢nost Wikov MGI a.s. dosahuje hor$i finan¢ni situace ve srovnani
s fadou odbérateli a dodavatelti. Horsi finanéni situace dosahuji jen spole¢nosti Ceské drahy
a.s. a Vitkovice Hammering a.s. Stejné financni zdravi, jako spole¢nosti Wikov MGI a.s.,

vykazuje spole¢nosti TOS Vansdorf a.s.

Proto se musi spolecnosti Wikov MGI a.s. zaméfit nejprve na svoji vlastni finan¢ni situaci
piedevsim s ohledem na rentabilitu a dobu obratu pohledavek. Dale by spole¢nost Wikov
MGI a.s. méla vice nez odbératelska rizika hlidat a vyhodnocovat rizika dodavatelska.
Dtvodem tohoto vysledku je fakt, Zze mezi nejvyznamnéjsi odbératele spolecnosti Wikov
MGI a.s. patii zahrani¢ni podniky, jejichz zavazky vaci hlavni spoleCnosti jsou kryty
dokumentarnimi akreditivy, které eliminuji riziko nezaplaceni zavazka odbératelti. Prodej do
zahrani¢i ¢ini v soucasné dobé 70% obratu a ze zbyvajicich 30% je jeste velka Cast
pfedmétem reexportu. Spolecnost vyvazi své vyrobky v podstaté¢ do celé Evropy, Ruska,
USA, Ciny, Jizni Korey a Indie. Spoluprace s tuzemskymi odbérateli sice kryta akreditivy
neni, ale pro spole¢nost Wikov MGI a.s. by jejich ptipadné finanéni problémy neznamenaly
vyrazné ohrozeni, protoze objemy prodeje, témto spolecnostem neptedstavuji vysoké

procento.

Mohlo by se zdat, ze spolecnost Wikov MGI a.s. pii vyhodnocovani odbératelskych rizik
dbé pouze na riziko neuhrazeni pohledavek, to vSak neni pravdou. Financ¢ni feditel se nechal
slySet, Ze management spolecnosti bere v ivahu i potencidlni ztratu dlouhodobych zakaznikd.
Ptipadnou ztratu téchto zdkaznikli vSak neni tfeba povazovat pro hlavni spole¢nost za
znicujici, protoze dnesni doba a zakazkova vyroba, kterou se spole¢nost Wikov MGI a.s.

zabyva, nuti obchodni tsek spolecnosti neustdle hledat dalsi vyznamné odbératele, jejich
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mnozstvi také snizuje dopady piipadného upadku nékterého z odbératelli na spolecnost Wikov

MGl a.s.

Dodavatelska rizika jsou pro hlavni spole¢nost vyhodnocena jako podstatnéjsi z divodu
jakostnich pozadavki spole¢nosti na subdodavky, které spliiuje v CR jen minimum
spolecnosti nabizejicich potiebny sortiment. Management spole¢nosti Wikov MGI a.s. vyvoj
dodavatelti pravideln¢ sleduje a v zaloze ma pfipravené alternativy, pro piipad vzniku

nevratnych finan¢nich problémi dodavatelskych spolecnosti.

Cilem prace je zhodnoceni finan¢ni situace zkoumaného podniku s ohledem na
odbératelskd a dodavatelska rizika. Vyzkumna hypotéza prace nebyla potvrzena. Na zaklad¢

vySe uvedeného se 1ze domnivat, Ze cil prace byl splnén.
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Piiloha A - Analyza finanéni situace spole¢nosti Ceské drahy a.s.

1 Horizontalni analyza

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012
Aktiva celkem 1,0030|  1,0430| 1,000  1,0232|  1,0228
Obézna aktiva 07633| 07115 1,3279| 0,8023|  1,0526
Dlouhodobd aktiva 1,0531| 1,0932| 1,0665|  1,0503|  1,0200
E;E}l;"éi‘l’(';é 112313| 04176 06513| 04882|  0,0000
Pasiva celkem 1,0030|  1,0430| 1,000  1,0232|  1,0228
Vlastni kapital 09515 009803 1,0098| 09531  0,9488
Cizi zdroje 1,0869| 1,1326| 1,1889|  1,0966|  1,0903
2 Vertikalni analyza

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Obézné aktiva 01729| 0,316 0,0898|  0,1093| 0,857  0,0882
Dlouhodobé aktiva 0,8271| 08684 09102| 08907 009143| 09118
Egﬁﬁ‘;i‘l’!;é 0,0000|  0,0003| 0,0001| 0,0001| 00000/  0,0000
Vlastni kapital 06199| 05880 05527| 05120| 04770|  0,4425
Cizi zdroje 0,3801| 04120| 04473| 04880 05230| 05575
3 Pomérové ukazatele
3.1 Likvidita
2008 2009 2010 2011 2012 2013

bézna 0,7757| 06199 0,3490| 04844 04571 04593
rychla 06968 05370| 0,2807| 04238 03827 03914
okamzita 0,3020| 0,1570| 0,0486| 0,506  0,1083|  0,1167




3.2 ZadluZenost

2008 2009 2010 2011 2012 2013
celkova zadluzenost 38,01% 41,20% 44.73% 48,80% 52,30% 55,75%
ukazatel 61,99%| 5880%| 5527%| 5120%| 47,70%| 44,25%
samofinancovani
finanéni paka 16133| 1,7006| 1,8094| 1,9529|  2,0964|  2.2600
ziskovy ucinek 1,4268 1,7839 17573|  04678| 52474| 21,3269
finan¢ni paky
EBIT/A 00383| -00374| -0,0147| 00121| -0,0063| -0,0020
EBT/VK 00546| -00667| -0,0258| 00057| -0,0333| -0,0428
arokové kryti 86524| -78774| -31579| 2,5133| -0,8050| -0,1863
trokové zatizeni 115575 -12,6946| -31,6669| 39,7884 | -124,2309| -536,6661
urokove kryti z 32,7685| 11,6623| 10,3207  9,6956|  8,9393|  6,4409
provozniho CF
doba splatnosti 27035| 81366| 103198| 11,6726| 83525| 95035
celkového dluhu
doba splatnosti 09208| 32689 39020| 50635| 51444| 60786
finanéniho dluhu
3.3 Rentabilita

2008 2009 2010 2011 2012 2013
ROA 01406| 00506 0,0433| 00418 00626 00587
ROE 00522| -00601| -0,0224| 00116| -0,0395| -0,0511
ROS 00654| -00692| -0,0249| 00145 -0,0475| -0,0594
ROI 09818| -1,1064| -0,4239| 02177| -0,6798| -0.8267
3.4 Aktivita

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Obrat celkovych aktiv 04945| 05108| 04987| 04096| 03973| 03801
Obrat dlouhodobého 05978| 05881| 05478 04599| 04345 04169
majetku
Obrat zésob 281237| 29.0027| 284053| 29.9402| 284878| 29,1286
Doba obratu zisob 12.8006| 12,4126| 12.6737| 12,0240| 12,6370 12,3590
Doba obratu 52,9205| 36,7045| 33.2894| 37.8415| 34,7332| 37,3561

pohledavek




4 Bankrotni a bonitni modely

4.1 Altmanovo Z-skore

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Y4 1,4487 1,0575 1,0248 0,9705 0,8053 0,7506
4.2 Kralickuv Quick test

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Q1 61,99% 58,80% 55,27% 51,20% 47,70% 44,25%
Q2 2,2248 17,4787 10,0316 10,8592 8,0281 9,1214
Q3 28,44% 9,91% 8,69% 10,21% 15,76% 15,43%
Q4 3,83% -3,74% -1,47% 1,21% -0,63% -0,20%
4.3 INO5

2008 2009 2010 2011 2012 2013
INO5 0,8505 -0,1423 0,1087 0,4177 0,1940 0,2202




Priloha B - Vypocéty pro analyzu finan¢ni situace spole¢nosti TOS Varnsdorf a.s.

1 Horizontalni analyza

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012
Aktiva celkem 07864| 09267  1,0945|  1,2502|  0,8966
Ob&zné aktiva 06511 09310 1,2302| 1,5795|  0,8871
Dlouhodob aktiva 09326 09261 09911 09429|  0,9125
E;Eﬁ‘;‘iibyé 0,0097| 1,0000| 27,3448| 17,0996| 0,000
Pasiva celkem 07864| 09267  1,0945|  1,2502|  0,8966
Vlastni kapital 1,1529|  0,9990|  1,0392|  1,1909|  1,0061
Cizi zdroje 05957|  08500|  1,1431|  1,3311|  0,7870
2 Vertikalni analyza

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Obézné aktiva 05067| 04195 04214| 04737| 05984| 05921
Dlouhodob aktiva 04878| 05785| 05781 05235| 0,3948|  0,4019
Egﬁ}g;‘ii‘;é 0,0009| 0,0000| 0,0000( 00003 0,0040|  0,0000
Vlastni kapital 0,3532| 05179| 05582| 0,5300| 05049  0,5665
Cizi zdroje 06345 04806 04408| 04604| 04901 04302
3 Pomérové ukazatele
3.1 Likvidita
2008 2009 2010 2011 2012 2013

b&zna 22916 54436 3,7975| 2,8435|  2,7593|  3,8880
rychld 12662  2,8370|  2,0524|  1,6253|  1,6594| 19470
okamzita 02436  1,1109| 06322 0,3227| 04113| 05913




3.2 ZadluZenost

2008 2009 2010 2011 2012 2013
celkova zadluzenost 63,45% 48,06% 44,08% 46,04% 49,01% 43,02%
ukazatel 3532%| 51,79%| 5582%| 5300%| 50,49%| 56.65%
samofinancovani
financni paka 28311| 1,9310| 1,7914| 18867| 19807 17651
ziskovy ucinek 2,2360 1,6608| 49718 1,5954 1,8366 1,3705
finan¢ni paky
EBIT/A 00571| 01003| -0,0051| 00347 0,0697|  0,0170
EBT/VK 01276| 01666 -0,0256| 00553| 01281  0,0233
arokové kryti 47577\ 71471| -05633| 64768| 13.7515| 44732
trokové zatizent 210187| 139917| -177,5389| 154398|  7.2719| 223555
urokove kryti z 22447| 56170 35720| -113379| -147082| 63034
provozniho CF
doba splatnosti 424956 |  7.4170| 187627| -69723| -6,1520| 21.3210
celkového dluhu
doba splatnosti 76083 14129| 24996| -00811| -02040| 05119
finanéniho dluhu
3.3 Rentabilita

2008 2009 2010 2011 2012 2013
ROA 00149| 00648| 00235 -00660| -0,0797|  0,0202
ROE 00769| 01457 -0,0012| 00479| 01098 00207
ROS 00288| 00945| -0,0015| 00368| 00682 00157
ROI ; ; ; - ; -
3.4 Aktivita

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Obrat celkovych aktiv 09428| 07990| 04658 06905| 08134| 07495
Obrat dlouhodobého 10328 13813| 08057 13100 20601| 18652
majetku
Obrat zésob 41587| 39780|  24052| 34029| 34101| 25355
Doba obratu zasob 865650| 904974| 1496732| 1057919| 1055685| 1419841
Doba obratu 86,3286| 59,9266| 121,7540| 113,1304| 119,8037| 99,1751

pohledavek




4 Bankrotni a bonitni modely

4.1 Altmanovo Z-skore

2008 2009 2010 2011 2012 2013
z 1,7383 1,9264 1,2823 1,6415 1,9372 1,7885
4.2 Kralickuv Quick test

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Q1 35,32% 51,79% 55,82% 53,00% 50,49% 56,65%
Q2 38,8888 6,0959 15,7764 -6,1582 -5,0324 16,8584
Q3 1,58% 8,11% 5,04% -9,56% -9,79% 2,69%
Q4 5,71% 10,03% -0,51% 3,47% 6,97% 1,70%
4.3 INO5

2008 2009 2010 2011 2012 2013
INO5 0,6440 0,9765 0,2643 0,6958 1,1147 0,5722




Priloha C - Vypo¢ty pro analyzu finan¢ni situace spole¢nosti Vitkovice Hammering a.s.

1 Horizontalni analyza

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012
Aktiva celkem 1,4999 5,1416 2,8665 1,2662 1,2669
ObézZna aktiva 2,0928 6,9494 1,6316 1,9059 1,0473
Dlouhodoba aktiva 1,3686 45279 3,5093 1,1227 1,2994
Dlouhodobé i i ) i )
pohledavky
Pasiva celkem 1,4999 5,1416 2,8665 1,2662 1,2669
Vlastni kapital 1,5001 3,0371 1,7568 0,4877 1,8135
Cizi zdroje 0,3636| 39 343,25 4,4675 1,7081 1,1784

2 Vertikalni analyza

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Obézn4 aktiva 0,1813 0,2530 03419|  0,1946| 02929| 02421
Dlouhodobé aktiva 0,8187 0,7470 06579| 0,8054| 0,7141| 07325
Dlouhodobé 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000|  0,0001
pohledavky
Vlastni kapital 0,9998 0,9999 05907| 03620| 01394| 01996
Cizi zdroje 0,0002 0,0001 04093| 06380 08606| 08004

3 Pomérové ukazatele

3.1 Likvidita

2008 2009 2010 2011 2012 2013
bézna 821,6364 | 4 728,7500 1,2212 1,2099 0,7046 0,5173
rychla 821,5455 | 4 728,5000 1,2212 1,0856 0,2744 0,1848
okamzita 820,0000 | 4 726,0000 1,0157 0,3605 0,0364 0,0035




3.2 ZadluZenost

2008 2009 2010 2011 2012 2013
celkova zadluzenost 0,02% 001%| 40,93%| 63,80%| 86,06%| 80,04%
ukazatel 99.98%| 99.99%| 59.07%| 3620%| 13.94%| 19,96%
samofinancovani
finanéni paka 1,0002 1,0001 16930| 2,7624| 7.1726| 15,0109
ziskovy ucinek 1,0004|  1,0139 16938| 2,7625|  7,4051| 54265
finan¢ni paky
EBIT/A 0,0022| -0,0010| -0,0054| -0,0346| -0,1380| -0,1019
EBT/VK -0,0022| -0,0010| -0,0002| -0,0956| -1,0219| -0,5528
trokové kryti - - - - - -
urokové zatiZeni - - - - - -
urokové kryti z i ) ) i ) )
provozniho CF
doba splatnosti 00002| -00548| 1.8920| -7,3310| -167,3467 | -263,3719
celkového dluhu
doba splatnosti i i i i i i
finanéniho dluhu
3.3 Rentabilita

2008 2009 2010 2011 2012 2013
ROA 1,0106| -0,0010 02164| -0,0870| -0,0051| -0,0030
ROE -0,0022| -0,0010| -0,0105| -0,0056| -1,0219| -0,5528
ROS 11111|  -1,1967| -8,8222| -03172| -0,3445| -0,2871
ROI - - - - - -
3.4 Aktivita
2008 2009 2010 2011 2012 2013

Obrat celkovych aktiv 0,0020 0,0008 0,0007 01091| 04136| 03843
Obrat dlouhodobého 00024| 00011 00011 01355 05791| 05247
majetku
Obrat zisob 99,0000| 61,0000 270,0000|  5,4576 23128| 24697
Doba obratu zasob 3,6364 59016 13333| 6509630| 1556524| 1457644
Doba obratu 29
bohledivek 65,4545 | 64,0180| o0 oo | 3848492| 86,1578| 78,4318




4 Bankrotni a bonitni modely

4.1 Altmanovo Z-skore

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Z 1903,2197 | 7 851,0284 0,8298 0,3499 0,1414 0,2519
4.2 Kralickuv Quick test

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Q1 99,98% 99,99% 59,07% 36,20% 13,94% 19,96%
Q2 -0,1788 | 258,9041 0,5777 -6,6646 | -164,4065| -262,8284
Q3 50892,93% | -119,67% |30806,67% | -79,77% -1,24% -0,79%
Q4 -0,22% -0,10% -0,54% -3,46% | -13,80% | -10,19%
4.3 INO5

2008 2009 2010 2011 2012 2013

-1

INO5 584,8458 | 2 427,3441 | -82,8639 525,451 -1,6260 -0,7208




Priloha D - Vypo¢ty pro analyzu finanéni situace spole¢nosti Wikov Gear s.r.0.

1 Horizontalni analyza

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012
Aktiva celkem 0,8224|  1,2477| 1,0539| 09114  1,2071
Ob&zné aktiva 07260 09335 1,1141|  1,0320|  1,4279
Dlouhodob aktiva 06132 21481 09837  1,0000|  1,3948
E;Eﬁ‘;‘iibyé 408791| 2,0560| 1,0499|  2,1899|  1,0482
Pasiva celkem 0,8224| 12477 1,0539| 09114  1,2071
Vlastni kapitél 12422  11359| 0,8213| 1,1329| 11376
Cizi zdroje 06512 1,3344| 12041 08141|  1,2506
2 Vertikalni analyza

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ob&zné aktiva 07741| 06833| 05113| 05405| 0,6120|  0,7239
Dlouhodob aktiva 03518 02623| 04516| 04215| 04625|  0,5344
Egﬁ}g;‘ii‘;é 0,0007| 00341 00563 00561| 0,347 0,1170
Vlastni kapital 0,2897| 04375| 0,3983| 0,3104| 0,3858|  0,3636
Cizi zdroje 0,7103| 05625| 0,6016| 0,6873| 0,6139|  0,6360
3 Pomérové ukazatele
3.1 Likvidita
2008 2009 2010 2011 2012 2013

b&zna 1,4184| 17453  1,6216| 18165 15753|  1,8844
rychla 06966 08694  1,0834|  1,3051| 09743|  1,1547
okamzita 0,2643| 0,1660| 0,3836| 0,2679| 0,1906|  0,1310




3.2 ZadluZenost

2008 2009 2010 2011 2012 2013
celkové zadluZenost 71,03%| 56,25%| 60,16%| 6873%| 61,39%| 63,60%
ukazatel . 2897%| 43,75%| 39.83%| 31,04%| 3858%| 36,36%
samofinancovani
finanéni paka 34521| 22856 25106 3.2216| 25018  2.7503
ziskovy ucinek 3,1449 2,1259 24000|  34474|  22075| 24057
finan¢ni paky
EBIT/A 0,007 0,0961| 00572| -00390| 00381 0,0502
EBT/VK 03167| 02042| 01378 -01343| 0,0841| 01208
arokové kryti 112357| 14,3145| 247042| -142622|  6,7443|  7,9829
trokové zatizeni 80002| 69859|  4,0479| -7,0116| 14,8274| 12,5268
urokove kryti z 13.6212| -2,9829| 113.0775| -235646| 47.2146| -34727
provozniho CF
doba splatnosti 62793 -21.0457| 23187| -102409| 23525| -22.6157
celkového dluhu
doba splatnosti 05628| -1,7969| 00587 -09820| 0,1259| -2,.2564
finanéniho dluhu
3.3 Rentabilita

2008 2009 2010 2011 2012 2013
ROA 01131 -0,0267| 02595| -00671| 02610| -0,0281
ROE 03085| 0,1963| 00979| -01366| 0,0841| 01208
ROS 00582| 00665 00343 -00518| 0,0314| 00454
ROI ; ; ; ; ; ;
3.4 Aktivita

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Obrat celkovych aktiv 15361 12021| 11380 08177 1,0337| 09676
Obrat dlouhodobého 43667| 49260 25200| 19399| 22352|  1.8108
majetku
Obrat zésob 38993| 37678| 67062 53736| 4.4273|  3.4519
Doba obratu zisob 92.3232| 955476| 53,6813 66,9938| 813131 104,2903
Doba obratu 552969 | 76,7314| 697919| 1358549| 106,0335| 146,3002

pohledavek




4 Bankrotni a bonitni modely

4.1 Altmanovo Z-skore

2008 2009 2010 2011 2012 2013
z 2,6479 2,4774 1,9911 1,2363 1,8802 1,9180
4.2 Kralickuv Quick test

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Q1 28,97% 43,75% 39,83% 31,04% 38,58% 36,36%
Q2 5,0043| -18,6136 1,8525 -9,0532 2,0688| -20,8257
Q3 7,36% -2,07% 22,80% -8,21% 25,25% -2,91%
Q4 10,07% 9,61% 5,72% -3,90% 3,81% 5,02%
4.3 INO5

2008 2009 2010 2011 2012 2013
INO5 1,0673 1,2217 1,4603 -0,5133 0,6566 0,7472




Priloha E - Vypocty pro analyzu financni situace spole¢nosti Wikov MGI a.s.

1 Horizontalni analyza

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012
Aktiva celkem 0,9900|  1,1364| 09675 1,0726|  0,9614
Ob&zné aktiva 1,066 12770| 09254|  1,0313|  0,9683
Dlouhodob aktiva 08628 08923  1,0596|  1,1948|  0,9588
E;Eﬁ‘;‘iibyé 1,0000| 2,6020| 1,2626| 1,0329|  0,9142
Pasiva celkem 0,9900|  1,1364| 0,9675| 1,0726|  0,9614
Vlastni kapital 15840  11158|  1,0013|  1,0697|  0,9783
Cizi zdroje 0,7655|  1,1557|  0,9546|  1,0718|  0,9507
2 Vertikalni analyza

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ob&zné aktiva 05245  05810| 0,6529| 0,6245|  0,6005|  0,6048
Dlouhodob aktiva 04590  0,4000| 03141 0,3440| 0,3832| 0,3822
Egﬁﬁ%‘ii‘;é 0,0683| 0,0690| 01580 0,2061| 0,1985|  0,1888
Vlastni kapital 02622| 04196 04120| 04264| 04253| 04328
Cizi zdroje 0,7357| 05689 0,5786| 0,55709| 0,55705|  0,5641
3 Pomérové ukazatele
3.1 Likvidita
2008 2009 2010 2011 2012 2013

b&zna 1,9614|  2,3466| 2,2951| 2,7726|  3,1793|  2,8972
rychla 1,3631|  1,3237|  1,0348|  1,6276| 1,8287|  1,6049
okamzita 0,4067|  0,1589|  0,0201| 0,0327| 0,0912| 00114




3.2 ZadluZenost

2008 2009 2010 2011 2012 2013
celkové zadluZenost 7357%| 56,89%| 57,86%| 57,09%| 57,05%| 56.41%
ukazatel . 26,22% | 41,96%| 4120%| 42,64%| 42,53%| 43.28%
samofinancovani
finanéni paka 38132 23832 24272 23452| 23513| 23108
ziskovy ucinek 2,3053 2.0423 21233 1,4452 1,4265| -2,7898
finan¢ni paky
EBIT/A 00299| 0,0957| 00526 00213 0,0357| 00053
EBT/VK 00690| 0,1954| 01116 00308| 00509 -0,0149
arokové kryti 25287|  6,9915| 7,9866| 2.6057| 25425| 04530
trokové zatizeni 305456| 143031 125210 383778| 39.3309| 220,7295
urokove kryti z 00261| 21457| -38414| 77349 63636 68121
provozniho CF
doba splatnosti 6.9654| 362814| -181573| 103790| 75804| 82570
celkového dluhu
doba splatnosti 18781 11,7277| -40530| 25408|  24886|  2,1513
finanéniho dluhu
3.3 Rentabilita

2008 2009 2010 2011 2012 2013
ROA 01056| 0,0157| -00319| 00550 0,0753| 00683
ROE 00632| 0,1910| 01157| 00310| 00512| -0,0192
ROS 00248| 0,1100| 00971 00154 00353 -0,0145
ROI ; - - - - -
3.4 Aktivita

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Obrat celkovych aktiv 06689| 0,7285| 04911 08579| 06162| 05722
Obrat dlouhodobého 14574|  18210| 15634| 24936| 16080 14970
majetku
Obrat zésob 41811| 29289| 13698| 33265 24157 21212
Doba obratu zisob 86,1014| 1251683| 262,8188| 1082225| 1490233| 1697175
Doba obratu 137,6337| 142,5198| 211,6159| 150,7524| 191.6960| 2092855

pohledavek




4 Bankrotni a bonitni modely

4.1 Altmanovo Z-skore

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Y4 1,3004 1,8185 1,4610 1,6950 1,4879 1,3364
4.2 Kralickuv Quick test

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Q1 26,22% 41,96% 41,20% 42,64% 42,53% |  43,28%
Q2 5,9356 33,7722 -17,9781 10,2450 7,3514 8,2221
Q3 15,79% 2,15% -6,49% 6,41% 12,21% 11,94%
Q4 2,99% 9,57% 5,26% 2,13% 3,57% 0,53%
4.3 INO5

2008 2009 2010 2011 2012 2013
INO5 0,4131 0,9182 0,7717 0,4461 0,4947 0,2884




Priloha F - Vypocty pro analyzu financ¢ni situace spole¢nosti ZVU Kovarna a.s.

1 Horizontalni analyza

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012
Aktiva celkem 1,1493 0,7920 1,1433 1,2409 1,0107
Ob&rné aktiva 1,1493 0,7808 1,2508 1,3688|  0,8147
Dlouhodoba aktiva 1,1580 0,8131 1,0000|  0,8489 1,7756
Dlouhodobé i i i ) )
pohledavky
Pasiva celkem 1,1493 0,7921 1,1433 1,2409 1,0107
Vlastni kapital 14361 1,0225 1,2311 1,1898 1,5403
Cizi zdroje 1,0963 0,7376 1,1009 12598| 08276
2 Vertikalni analyza

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ob&rné aktiva 0,6651 0,6651 06557| 07174| 0,7913|  0,6379
Dlouhodoba aktiva 0,3307 0,3332 0,3421|  0,2992 0,2047|  0,3596
Dlouhodobé 0,0000 0,0000 0,0000|  0,0001 0,1887|  0,0000
pohledavky
Vlastni kapital 0,1521 0,1901 02454|  0,2642 02534| 03861
Cizi zdroje 0,8476 0,8085 07529| 07250| 0,7360|  0,6027
3 Pomérové ukazatele
3.1 Likvidita
2008 2009 2010 2011 2012 2013

b&zn4 1,6048 1,5703 1,9948 25362 23244|  2,0652
rychla 0,7641 0,7730 0,9358 1,3468 1,6549 1,4663
okamzita 0,0882 0,2416 00633| 01827 0,4031| 01532




3.2 ZadluZenost

2008 2009 2010 2011 2012 2013
celkova zadluzenost 84,76% 80,85% 75,29% 72,50% 73,60% 60,27%
ukazatel . 1521%| 19.01%| 2454%| 2642%| 2534%| 3861%
samofinancovani
finanéni péka 65732| 52606| 40749| 37844|  3,9469| 25898
ziskovy ucinek 19715 40071 1,6007|  3,1393 34268| 24247
finan¢ni paky
EBIT/A 00341| 0,0965| 00333| 00700 0,0775| 01676
EBT/VK 00672| 03867| 00533| 02199 02657| 04064
arokové kryti 14284 41967 16469 58665 7,5881| 15,6819
trokové zatizeni 700068| 23.8285| 60,7191| 17,0460| 13,1785|  6,3768
urokove kryti z 13,2440 8,8760 0,1046 1,0570| 29,5314| -6,8657
provozniho CF
doba splatnosti 1
el 29000 44640| -ALSE00| (oo coo|  25245|  -7,1693
doba splatnosti 01849| 01994 -1.1168| 175574| 00350| -0,6558
finanéniho dluhu
3.3 Rentabilita

2008 2009 2010 2011 2012 2013
ROA 02923 01811 -00181| 00007| 02916 -0,0841
ROE 00461| 03037| 00220 01877 01595  0,3508
ROS 00036 00325 00025| 00377| 00368 0,1379
ROI ; ; ; ; ; ;
3.4 Aktivita

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Obrat celkovych aktiv 1,0234| 17756 21560| 13166| 1,0974| 09819
Obrat dlouhodobého 58150| 53287| 63028  44005| 53615 27306
majetku
Obrat zésob 55200 52582 61933 39137| 4,8152|  5,3080
Doba obratu zisob 652170| 684644| 581274| 91,9839| 747634| 67,8222
Doba obratu 52,4292 | 456378| 47,8827| 90,0347| 139,8047| 1486894

pohledavek




4 Bankrotni a bonitni modely

4.1 Altmanovo Z-skore

2008 2009 2010 2011 2012 2013
z 2,5837 2,6964 2,8668 2,2410 2,0823 2,3419
4.2 Kralickuv Quick test

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Q1 15,21% 19,01% 24,54% 26,42% 25,34% 38,61%
Q2 2,7750 3,8989| -40,4108| 990,1475 2,0539 -6,6064
Q3 15,20% 10,20% -0,84% 0,05% 26,57% -8,56%
Q4 3,41% 9,65% 3,33% 7,00% 7,75% 16,76%
4.3 INO5

2008 2009 2010 2011 2012 2013
INO5 0,3874 0,7511 0,4297 0,7377 0,8256 1,5398




