Univerzita Pardubice

Fakulta ekonomicko-spravni

FINANCNI AUDIT PODNIKU

Iveta Hlinovska

Bakalarska prace
2018






PROHLASENI

Prohlasuji, Ze jsem tuto praci vypracovala samostatn¢. Vesker¢ literarni prameny a informace,

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

Byla jsem seznamena s tim, ze se na moji praci vztahuji prava a povinnosti vyplyvajici
ze zakona €. 121/2000 Sb., autorsky zakon, zejména se skuteCnosti, ze Univerzita Pardubice
ma pravo na uzavieni licenéni smlouvy o uziti této prace jako Skolniho dila podle § 60 odst. 1
autorského zdkona, a s tim, ze pokud dojde k uziti této prace mnou nebo bude poskytnuta
licence o uziti jinému subjektu, je Univerzita Pardubice opravnéna ode mne pozadovat
piiméfeny piispévek na thradu nédkladl, které na vytvoreni dila vynalozila, a to podle

okolnosti az do jejich skutecné vyse.

Beru na védomi, ze v souladu s § 47b zdkona €. 111/1998 Sb., o vysokych skolach a o zméné
a doplnéni dalSich zakonl (zédkon o vysokych Skolach), ve znéni pozdé¢jSich piedpist, a

smérnici Univerzity Pardubice ¢. 9/2012, bude prace zvetfejnéna v Univerzitni knihovné a

prostiednictvim Digitalni knihovny Univerzity Pardubice.

V Pardubicich dne 30. 4. 2018 Iveta Hlinovska



PODEKOVANI:

Rada bych podékovala svému vedoucimu prace panu doc. Ing. Radimu Roudnému, CSc.
za jeho trpélivost, ochotu, cenné rady, odbornou pomoc, vécné piipominky a vstficnost pfi

konzultacich, které mi pomohly pfi zpracovani bakalatské prace.

Dale bych rada pod€kovala své rodin€, za obrovskou podporu, kterou mi béhem celého

studia poskytovala.



ANOTACE

Tematem této prace je ,, Financni audit podniku‘ a jejim cilem je provedeni auditu financni
situace v nékolika vybranych podnicich z chemického a potravinarského primyslu. Prvni cast
je zameérena na teorii a vénuje se vymezeni pojmu a podstaty auditu, a podrobnému vysvétleni
financnich ukazateli. Druha Ccast je zamerena na aplikaci teoretickych poznatkii na
praktickem prikladu vcéetné vyhodnoceni a porovnani financni situace vybranych podniku
z chemického a potravinarského priumyslu.
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TITLE

Financial audit of a company

ANNOTATION

The theme of this bachelor’s work is “Financial audit of a company” and object of this work
is carrying out the audit of financial situation in a few selected companies from the chemical
and the food processing industry. The first part is focused on the theory and attends to the
concept specification and the audit substance and the detailed explanation of financial
indicators. The second part is focused on the application of theoretical knowledge on a
practical example incl. of the evaluation and the comparison of financial situation of some
companies from the chemical and the food processing industry.
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Uvob

Tématem bakalaiské prace je ,,Finan¢ni audit podniku®, jenz mé stale rostouci vyznam a je
zakladni analyzou podniku zahrnujici i problematiku rizik podnikéni. Vyznam auditu roste i z
divodu velkého rozsifeni mezinarodnich obchodl a proto je vyzadovano, aby informace o
podniku byly nejen snadno dostupné a ptredeslo se tak riziku investovani do bankrotujiciho
podniku. Audit muze pfispét k odhaleni nekalého podnikani vcetné odhaleni Ucetnich
podvodu. Investofi se potom rozhoduji nejen na zaklad¢ udaji z Gcetni zavérky, ale také na

zakladé podrobnéjsi financni analyzy, aby piedesli vySe zminénym rizikim.

Prvni ¢ést této prace je zamétena na teorii, kterd se vénuje popisu auditu a jeho Clenéni a
piibliZzeni role auditora. Dale je tato Cast vénovana auditu financni situace s popsanim finan¢ni
analyzy vcetné jejich podkladi, metod a postupti pro jeji provadéni, a podrobnéjSimu

vysvétleni finan¢nich pomérovych ukazatelll a bonitnich a bankrotnich ukazateld.

Druhé cast této prace je zaméfena na praktickou aplikaci dané problematiky. Po ivodnim
predstaveni spoleCnosti je proveden audit finan¢ni situace u vybranych podniki, a to u péti
podnikii z chemického primyslu a péti podnikd z potravindiského primyslu. Audit je
proveden pomoci finan¢ni analyzy za pouziti pomérovych ukazateli rentability, likvidity,
aktivity, zadluzenosti a za pouziti bonitnich a bankrotnich modelt Kralickova Quick testu,
Altmanova Z-skore a indexu INOS. Finan¢ni analyza je zpracovana pro kazdou firmu za rok
2016. Dale bude proveden vybér ¢tyi podnikid, které poté budou podrobeny detailnéjsi
analyze za obdobi péti let, coz je dostatecna doba pro zhodnoceni celkového vyvoje
v podniku. Vysledky budou také zaznamenany v grafech. Poté bude nasledovat zhodnoceni

finan¢ni situace vybranych podniki a z toho vyvozené doporuceni.

Teoreticka Cast prace, je zpracovana na zakladé literarniho prizkumu s pouzitim odborné
literatury, ¢lankl a internetovych zdroju. Prakticka ¢ast ma induktivni charakter, jednak jsou
aplikovany poznatky ziskané v teoretické Casti a dale jsou vyuzity informace z vyro¢nich

zprav podnik.

Cilem této prace je priblizit problematiku auditu a finan¢ni analyzy v teoretické
urovni. Dal§im cilem je popis jednotlivych podnikii, které budou podrobeny finan¢ni
analyze roku 2016. Dale budou vybrany a analyzoviny C¢tyfi vybrané podniky

v prubéhu péti let, véetné vyhodnoceni a vyvozeni hlavnich poznatkii a doporuceni.
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1 AUDITING A AUDIT

Auditing je mozné v nejobecnéjSim slova smyslu povazovat za védeckou disciplinu,
kterou sice jako samostatny védni obor v oficidlnim seznamu védeckych disciplin nenajdeme,
avsak z hlediska pojeti védecké discipliny spliiuje vSechny pozadované charakteristiky. Jejim
predmétem je systematicky proces objektivniho ziskavani a vyhodnocovani ditkaza tykajicich
se informaci o ekonomickych Cinnostech a udalostech, s cilem zjistit miru souladu mezi

témito informacemi a stanovenymi kritérii a sd€lit vysledky zainteresovanych zajemctim. [33]

Vlastnim procesem tohoto zkoumani je potom provadéni auditu (auditovani, oveéfovani).

Audit jako takovy, miizeme potom chépat v:

Sir§im pojeti — jako prostfedek, kterym jedna osoba ujistuje druhou o kvalité, podminkach

nebo stavu urcité skutecnosti, kterou druha osoba zkouma.

UZSim pojeti — audit Gcetni zavérky = posouzeni, zda tdaje v Gi¢etni zavérce, konsolidované
ucetni zavérce a ve vyrocni zpraveé vérné zobrazuji stav majetku a zavazk, vlastniho jmeéni,

finan¢ni situaci a vysledek hospodareni. [27]

I ptesto, Ze je audit Casto spojovan s ucetnictvim a ovéfovanim Ucetni zavérky, jeho
zaméfeni miZze byt rizné. Audity se potom mohou liSit vcili, pfedmétu, uzivatelich,
metodach, postupech 1 v pozadavcich na odbornost auditori a z tohoto divodu rozliSujeme

ruzné druhy auditt.

1.1 CLENENIi AUDITU

Druhy auditu jsou rizné, naptiklad audit miizeme rozliSovat podle predmétu, na ktery je
zamefen. Muzeme napiiklad uvést audit: finan¢ni, ekologicky, informacni, programovy,
manazersky, personalni, forenzni, audit jakosti, audit operaci atd. Popisovany zde jsou strucné

jen vybrané druhy auditu.
Financni audit — bude podrobnéji popsan v dalsi kapitole

Audit jakosti — mtizeme definovat jako ,,systematické a nezavislé zkoumani s cilem stanovit,
zda cinnosti v oblasti jakosti a s nimi spojené vysledky jsou v souladu s planovanymi zamery,
zda se realizuji efektivné a jsou vhodné pro dosazeni cili* (CSN ISO 8402). Jeho cilem je
predevsim provéieni kvality vykont, které podnik poskytuje. Audit jakosti se zaméiuje bud’
pouze na findlni vyrobky, kdy je jim po splnéni vSech podminek udélen certifikat, nebo je
provadén audit celého systému fizeni podniku a racionélni organizace prace, a také v tomto

ptipadé je udélen certifikat potvrzujici splnéni mezindrodnich norem. [25]
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Ekologicky audit — jedna se o pomérné novy druh auditu, ktery souvisi s ochranou zivotniho
prostfedi. Vznikl zdivodu ohrozovani zivotniho prostiedi primyslovou produkei.
Predstavuje soustavné, dokumentované a objektivni vyhodnocovani fidiciho systému podniku
a kontrolu procest, které mohou mit dopad na zivotni prostfedi. Muze se jednat o pravidelny
proces sledovani a kontroly zplisobu t€Zby ¢i podminek skladovani urCitych potravin napf.
chemickych latek, technologickych postupi napf. vyroba energie nebo findlnich vyrobka

napf. freonové naplné chladicich systému. [25]

Forenzni audit — je zamé&fen na provéfeni néjakého incidentu, jehoZz cilem neni jenom odhalit
podvod nebo protipravni jednani, ale také najit prevenci, opatieni nebo doporuceni, jak témto
podvodiim zabranit. Soucasti forenzniho tymu nebyvaji vétSinou jen auditofi, ale také
vySetfovatelé, detektivové, financni a ucetni experti a dal$i odbornici. Forenzni audit se
provadi v oblastech jako je naptiklad Ucetnictvi, sprava a nakladani s majetkem, zadavani

vefejnych zakéazek a dalsi. [33]

Personalni audit — se pouziva pro jednordzovou analyzu lidskych zdroji v podniku. Jeho cile
mohou byt rizné, zalezi na konkrétnich potfebach daného podniku, ale predevsim jde o
objektivni a nezavislé prezkouméni a zhodnoceni stavu a naslednému navrhu feSeni pro
zvyseni efektivnosti jednotlivych pracovnikili, organiza¢nich jednotek i podniku jako celku.

[33]

Pocitacovy audit — vznikl z diivodu rozvoje informacnich technologii a jejich vyuzitim ke
zpracovani informaci. Tento audit pfedevSim provétuje a kontroluje informacni systémy,
které podnik pouziva, jakym zplisobem zabezpecuje data téchto systémii predevsim v ptipadé

poruchy nebo havérie, jakym zptsobem potizuje zalozni kopie dat, jejich ukladani atd. [25]

Dalsi ¢lenéni auditu je podle toho, komu jsou vysledky auditu urceny:
e Externi audit — managementu, vlastnikiim a investortim, vefejnosti
e Interni audit — managementu podniku

Diive byla vénovana pozornost vymezeni pozice interniho a externiho auditu. Dnes je uz
ziejmé, ze dobfe fungujici interni audit je velmi dulezity pro vzajemnou spolupraci s externim

auditem a naopak. Nasledujici obrazek ukazuje vztah mezi internim a externim auditem.
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Obrazek 1: Vztah mezi internim a externim auditem

Informace o nrganizar.'i

Interni audit > Externi audit
Interni uZivatelé Externi uZivatelé
Zdroj: [39]

Externi audit byva vétSinou provadén externim pracovnikem, interni audit mize byt provadén
pracovnikem podniku nebo externim pracovnikem, ten je ale vdzan mlcenlivosti. V obou

ptipadech vSak auditofi uzivaji v zasad¢ shodnou auditorskou metodologii.

Externi audit — jednim ze zékladnich cilti externiho auditu je prokazat, ze ucetni informace,
které podnik zvetejituje v GCetnich zavérkach a vyrocnich zpravach, jsou vérohodné. Dalsi
cile jsou predev§im moralni a preventivni aby se zabranilo vzniku chyb a v horSim pfipad¢ i
podvodim. Casto v8ak dochazi k nedorozuméni, co je a co uz neni funkci externiho auditu.

Mezi funkce externiho auditu nepatii:

e potvrzovat stoprocentné spravnost ucetnictvi

potvrzovat dodrzovani veskerych zakonnych norem a pravidel ucetni jednotky

zjisStovat podvody a jiné krimindlni dopady plynouci z ¢innosti ti€etni jednotky
e potvrzovat spravnost danového pfiznani [36]

Pro shrnuti mtizeme fici, Ze hlavnim poslanim je vyjadfeni ndzoru auditora na to, zda Gcetni
zaveérka podniku vérné a pravdivé zobrazuje skutecnost, teda zda je v souladu s pouzivanymi
ucetnimi zasadami.

Interni audit — je pomérné mladou disciplinou v porovnani s externim auditem a zabyva se
rozborem procesti a jevl uvniti ucetnich jednotek. Zacal vznikat nejprve v bankovnictvi a
pojistovnictvi, poté ndsledovano ostatnimi podniky z jinych odvétvi. Definice, kterd byla
formulovdna a vydédna Radou Institutu internich auditort uvadi, ze ,, Interni audit je
nezavisla, objektivni, ujistovaci a konzultacni c¢innost zamérenda na pridanou hodnotu a

zlepseni provozu organizace. Pomaha organizaci dosahnout jeji cile tim, Ze zavadi
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systematicky metodicky pristup k hodnoceni a zlepSeni efektivnosti vizeni rizik, Fidicich a

kontrolnich procesii. *“ [22]

V soucasné dobé jsou interni auditofi vystaveni tlaku ze strany managementu, aby zjistili a
identifikovali vSechna rizika, kterd souvisi s danym podnikem. V tomto piipadé potom
mluvime o internim auditu zalozenym na rizicich, ktery detailné rozpracovava nékteré metody
a poté prinasi navrhy k uskutecnéni tohoto pfistupu k auditu. Rozdil mezi internim auditem a
internim auditem zaloZenym na rizicich neni velky, protoze cile interniho auditu se vzdy méni

podle rizika, které ur¢i samo vedeni organizace.

Audit miizeme dale ¢lenit na povinny nebo nepovinny, z casového hlediska na rocni nebo
pribézny a predbézny (ex ante) nebo nasledny (ex post), z hlediska zabéru na komplexni nebo

diléi. [39]

1.2 KOMORA AUDITORU

Audit je specialni ¢innost, kterd vyzaduje vysokou odbornost, a proto je dulezité, aby byla
n¢jakym zpisobem regulovana. Neni vSak vhodné, aby auditorska ¢innost spadala pod statni
regulaci, protoze stat jako jeden zuzivateli auditorské Cinnosti by mohl v tomto ptipadé
prosazovat vlastni zdjmy, coz by nebylo vhodné. Nejvhodnéjs$i se proto jevi samospravni
organizace, ktera bude dohlizet na kvalitu provadénych auditorskych ¢innosti, dodrzovani
mezinarodnich standarddl a etickych pravidel a zajiStovat nejvyssi odbornost budoucich
auditorti. Touto organizaci je Komora auditorts Ceské republiky ziizend v roce 1993 zdkonem
o auditorech za uéelem spravy auditorské profese v Ceské republice. Mezi funkce Komory

patii napf.:
e zajiStovani podminek pro kontrolu kvality ¢innosti auditort
e kontrola, zda auditofi a asistenti auditora dodrzuji ustanoveni zakona o auditorech

e po projednani s Radou pro vetejny dohled nad auditem vydava vnitini predpisy
Komory, eticky kodex a auditorské standardy s vyjimkou auditorskych standarda

upravenych pravem Evropské unie
e vedeni a zvefejiiovani rejstriku auditort

e vytvafeni predpokladi pro prubézné profesni vzdélavani a zvySovani odborné

arovné statutarnich auditoru

e vydava auditorskd opravnéni
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e atd.

Nejvyssim organem Komory je Sném, ktery se svolava jednou za dva roky. NejvySsim
vykonnym organem Komory auditorii je Vykonny vybor, ktery fidi Komoru v obdobi mezi
snémy. Kontrolnim orgdnem Komory je Dozor¢i komise, ktera napt. kontroluje kvalitu
¢innosti auditori atd. A Karnd komise, kterd rozhoduje o poruSeni povinnosti stanovené

zakonem auditorem a uklada karni opatieni. [28]
1.2.1 Auditor

Cinnost auditora je profese, ktera vyzaduje vysokou odbornost, a proto trva i nékolik let
nez muze ¢lovek tuto profesi vykonavat. Nez fyzickd osoba ziska status auditora, musi splnit
spoustu dalSich podminek. Nejprve pozadd o zapsani do seznamu asistentii auditora u

Komory auditorti a k tomu prtiklada:
e kopii pracovni smlouvy s uvedenim pozice asistenta auditora
e ufedné ovétrenou kopii vysokoskolského diplomu
e vyplnény dotaznik asistenta auditora
e doklad o zaplaceni piispévku, ktery se hradi na ucet Komory auditort

Po zapsani do seznamu asistentti auditora musi asistent vykonavat praxi asistenta po dobu
3 let, slozit 12 dil¢ich pisemnych zkousek a sledovat plnéni podminek nutnych pro zapis do
seznamu auditord. Po splnéni vSech téchto podminek, miize asistent zazadat o slozeni
auditorské zkousky a po jejim uspéSném slozeni zazddat o zapsani do seznamu auditort, kde

dale doklada:
e ufedné ovétenou kopii vysokoskolského diplomu
e potvrzeni praxe asistenta auditora
¢ vyplnény dotaznik auditora
e potvrzeni, ze nema nedoplatek na danich, poplatcich, pojistném atd.
e Cestné prohlaSeni o dobré povésti
e doklad o zaplaceni piispévku na ¢innost Komory

Poté Komora prozkouma veskeré nalezitosti a zapiSe auditora do seznamu. Do 30 dnii by
mélo byt auditorovi umoznéno slozeni slibu, jehoz slozenim obdrzi auditor opravnéni

auditora. [33]
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Vykon

dodrzovat:

auditorské profese s sebou vSak nese dalsi zakladni pravidla, kterd by mél auditor

Jako prvni je zachovani etickych pravidel a to nejen pti vykonavani své profese, ale

také v soukromém zivoté.

Dalsim pravidlem je jeho objektivita, kterd se vyznacuje dodrzovanim nezavislosti,

pravnich ptedpist a smérnic, a peclivy vykon auditorské profese.

I presto, ze auditor slozenim auditorské zkouSky prokazuje svoji odbornost,
neznamena to, ze to tim pro ného konci. Odbornost si musi stale udrzovat a to
pfedevsim sledovanim zmén ekonomického prostiedi, pravnich predpist atd.

Auditor by také nemél poskytovat sluzby, na které nema dostatecnou kvalifikaci.

Dodrzovat prava a auditorské standardy jsou nejen v jeho zajmu, ale mély by byt
samoziejmosti, dale by m¢l vést auditorskou dokumentaci o své Cinnosti a to

v ptipadé prokazovéni a obhajovéni pfed soudem.

Micenlivost je dalSim pravidlem a tyka se to pfedevsim skutecnosti, které zjisti pii
vykonavani své Cinnosti. ZjiSténé skuteCnosti nesmi zvefejniovat, vyuzivat ve

vlastni prospéch nebo ve prospéch n¢koho dalsiho.

Auditor by se mél také vhodné propagovat a ziskavat klienty a to napf. na
odbornych vystavach, veletrzich nebo na internetu, za nevhodny zptisob je

povazovano pomlouvani ¢innosti jiného auditora atd.

Ditlezitym pravidlem jsou i vztahy k ostatnim auditorim a nejedna se pouze o
pomlouvani, ale napft. v piipad¢ prevzeti zakazky, kontaktovat ptivodniho auditora

a zjistit divod jeho vymény.

Vyse odmény by méla byt stanovena adekvatné k objemu prace a cCasové

narocnosti, v zaddném piipadé by neméla byt vdzana na vysledek auditu.

Nezavislosti auditora je vénovana velka pozornost jak na narodni tak i mezinarodni
urovni a je zakladnim etickym pozadavkem. Vyznacuje se divéryhodnosti jak
samotného auditora, tak i1 celého procesu auditu. Jedna se o nezavislost ve vztahu
k provéfovanym skutec¢nostem a nezavislost k tém, ktefi tyto informace pfipravuji.

[28]

Pti provadéni auditu jsou auditofi ovlivnény nejen aktudlnim ekonomickym prostiedim ale

také historickymi tradicemi. Ty existuji ve dvou pfistupech k tcetnictvi a uetni zavérce a to
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pristupem anglosaskym a kontinentalnim. Anglosaskym pfistupem auditor ovétuje, zda byla
ucetni zavérka sestavend na zaklad€ ucetnictvi, kde jsou dodrzovany obecné uznavané ucetni
zésady. Kontinentdlnim pfistupem ovéiuje, jestli bylo postupovano v souladu s platnou
narodni legislativou. Auditor by ve své zpravé meél uvést, podle jakého pfistupu byla ucetni
zaveérka ovéerena, protoze ucetni zavérka jednoho podniku mize podle jednoho nebo druhého
piistupu vypadat uplné jinak a pies to bude v obou piipadech spravna, vzdy by se ale mélo

jednat o poctivé a vérné zobrazeni. [33]

Interni auditor ma oproti externimu auditorovi jednu velkou vyhodu, a to, ze ma
zkuSenosti z prace a hlavné je vice obeznamen s prostiedim podniku a jeho fungovanim.
Z toho vyplyvaji pozadavky na znalosti, které by mél interni auditor mit, jsou to napt. znalosti
odvétvi, strategické znalosti, znalosti podnikatelského procesu a znalosti hodnoceni. Jinak
pozadavky na kvalifikaci a zkuSenosti auditora jsou upraveny v norm¢ ISO 19011, ktera

nerozliSuje mezi internimi a externimi auditory.
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2 FINANCNI AUDIT

Finan¢ni audit nebo také audit financ¢nich vykazii je nezavislé posouzeni financ¢nich
vykazi organizace. Pfedstavuje jejich ovéfeni (zkoumani) nezévislym odbornikem -
auditorem. Vysledkem tohoto ovéfovani je potom vyjadieni nazoru nebo také vyrok auditora,
ze zkoumané ucetni vykazy (napi. rozvaha, vysledovka, vykaz penéznich tokl atd.) podavaji
veérny a poctivy obraz majetkové a financni situace ucetni jednotky k datu, ke kterému jsou

ucetni vykazy sestaveny. [25]

Diivodem pro provadéni financniho auditu je ptfedevSim pozadavek spolehlivosti
vykazovanych informaci podniku. Ovéfena ucetni zavérka je tak vérohodnym zdrojem pro
rozhodovani uzivateli ucetnich informaci jako jsou napf. potencidlni investofi, banky,
obchodni partnery atd., ale také pro samotné majitelé ucetnich jednotek, ktefi chtéji vedét,

jaky je skutecny stav jejich podniku.

Finan¢ni audit je bud’ povinny, nebo nepovinny. Povinny audit vznika nékterym
organizacim jiz ze zakona (napf. banky, politické strany atd.), nebo splnénim urcitych kritérii,
ktera jsou uvedena v zakoné ¢. 563/1991 Sb. (napt. Gthrn ¢istého obratu 80 mil. K¢, primérny

pfepocteny stav zaméstnanct nad 50 atd.). [33]
Poslani a cil auditu

Poslanim finan¢niho auditu nebo také auditu ucetni zavérky je vysloveni nazoru
nezéavislého odbornika — auditora na vérohodnost udajii obsazenych v ucetni zavérce, ktera
byla sestavena a zvefejnéna organizaci. Auditor tak ovéfuje, zda Udaje z Gcetni zavérky
podévaji vérny a poctivy obraz financni situace organizace a zda jsou v souladu s pravidly
danymi Ceskymi nebo jinymi ucetnimu predpisy napi. Mezinadrodnimi standardy ucetniho
vykaznictvi (IFRS). Vyjadfeni auditora kurcité uplné ucetni zavérce ma dostatecnou
vypovidaci schopnost. Vyjadifeni auditora ke konkrétni ucetni zavérce, které je vytrzené ze

souvislosti, je zmatecné. [32]

Cilem finan¢niho auditu je umoZznéni vyjadieni se auditora k ucetni zavérce, zda je
sestavena v souladu s danym rdmcem ucetniho vykaznictvi. Auditor je povinen vykonavat
audit v souladu s mezinarodnimi auditorskymi standardy, jejichz obsahem jsou zakladni

postupy a principy pro provadeéni auditu a které je povinen dodrZovat. [33]
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Mezinarodni auditorské standardy

Mezinarodni auditorské standardy jsou vydavany Radou pro mezinarodni a ovéfovaci
standardy (IAASB). ,,IAASB - mezinarodni auditorské a overovaci standardy Board jsou
nezavislym normativnim organem, ktery slouzi verejnému zajmu nastavenim vysoce kvalitnich
mezinarodnich standardu pro audit, pojisténi a dalSich souvisejicich oblasti, a tim usnadnuje
Jjejich prijeti a provadeni. IAASB pritom zvysuje kvalitu a konzistenci praxe na celém svété a

posiluje ditveru verejnosti v globalnim auditu a zajisténi profese. “ [15]
ISA — jsou standardy uplatiiujici se pii auditu historickych finan¢nich informaci

ISRE — jsou standardy pro provérky a uplatiiuji se pfi provéfovani historickych finan¢nich

informaci

ISAE — jsou standardy pro ovétovaci zakazky, které se uplatiuji v zakazkéch, ve kterych se

jedna o jiné zalezitosti nez o audit ¢i proverky historickych finan¢nich informaci

ISRS — standardy pro souvisejici sluzby. Tyto standardy se uplatiiuji v pfipadé¢ kompilac¢nich
zakézek, jejichz pfedmétem je uplatnéni dohodnutych postupii na informace a v ptipadé

zakazek, kde jsou poskytovany dalsi souvisejici sluzby podle specifikace IAASB.
Vyse uvedené standardy byvaji oznaCovany také jako ,,zakazkové standardy IAASB*.

ISQC — jsou standardy pro fizeni kvality. Tyto standardy se uplatiiuji u vSech sluzeb, které

spadaji do pisobnosti zakédzkovych standardti TAASB. [23]
Postup p¥i provadéni auditu
Samotny proces auditu si miizeme rozd¢lit do nékolika fazi:

1. faze se provadi jesté pred uzavienim smlouvy mezi auditorem a organizaci, ktera musi byt
vzdy pisemnd. Tato faze spociva ve vyhodnoceni jednotlivych druhl rizik a stanoveni
podminek zakazky. Smlouva by meéla pak obsahovat: cil auditu, povinnosti auditora a

povinnosti podniku, misto a ¢as plnéni, cenu auditu a zptsob placeni.

2. faze je spojend s poznavanim klienta. Znamena to, Ze auditor by mél pred zahdjenim auditu
dokonale poznat samotnou organizaci, jeji vyrobni, obchodni a marketingové hledisko. Dale
by se mél sezndmit se zpisoby financovani jeji ¢innosti, filosofii a stylem fizeni v podniku,

organiza¢ni strukturou, Gi¢etnim systémem atd.

3. faze ptichazi po poznani organizace, kdy auditor po zhodnoceni auditorského rizika,
stanoveni hladiny vyznamnosti a provedeni testll vnitinich kontrol pfistoupi k sestaveni planu

a rozhodne o testech vécné spravnosti.
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4. faze je potom samotné oveéiovani tdajii z ucetni zaverky, zda jsou vécné spravné, Uplné,

prikazné a v souladu s danymi normami.

5. faze je zavere¢nd. Auditor zpracuje a vyhodnoti vysledky ovéfovani ucetnich udaji a
vypracuje zpravu o auditu. Pfed uzavienim auditu by mél auditor obdrzet od organizace
prohldseni, ve kterém organizace potvrdi svoji odpovédnost za ucetni vykazy, ze auditorovi
byly poskytnuty veskeré informace a podklady pro posouzeni tcetnich tidajii a nebylo nic

zatajeno. [25]
Zprava a vyrok auditora

Po procesu auditu, kdy si auditor oveéfil, ze ucetni zavérka neobsahuje vyraznou
nespravnost zpisobenou podvodem nebo chybou, auditor zpracuje a vyda auditorskou zpravu,
ve které se vyjadiuje k ucetni zévérce a vyrocni zpraveé organizace. Auditorskd zprava ma
predepsanou strukturu a méla by obsahovat: Nazev zpravy, Piijemci zpravy, Uvodni odstavec,
Vymezeni odpovédnosti vedeni ucetni jednotky, Vymezeni odpovédnosti auditora, Vyrok

auditora, Jind odpovédnost auditora, Podpis auditora, Datum zpravy, Adresa auditora.

Auditorska zprava obsahuje vyrok auditora, ktery je ndzorem auditora na tcetni zavérku a
vyrocni zpravu. Je to jedna z nejdilezitéjsi ¢asti auditorské zpravy a auditor si musi byt jisty,
ze je ucetni zavérka opravdu podava vérny a poctiva obraz o finan¢ni situaci a byla sestavena
v souladu s pfislusSnym ramcem ucetniho vykaznictvi. Zprava potom mulze obsahovat jeden

z nize uvedenych vyrokt auditora:

Vyrok bez vyhrad — ucetni zavérka podava vérny a poctivy obraz

Vyrok s vyhradou — ucetni zavérka podava vérny a poctivy obraz v s vyjimkou skute¢nosti, ke

kterym se vyjadii, tyto zjisténé skutecnosti nemaji rozsahly dopad na Gcetni zavérku

Zaporny vyrok — ucetni zavérka nepodava vérny a poctivy obraz, zjisténé skutecnosti maji

rozsahly dopad na ucetni zavérku

Odmitnuti vyroku — auditor konstatuje v ptipadé, ze byl ve své Cinnosti omezen natolik, Ze

nemohl vydat vyrok

Zdiraznéni skutecnosti ve zpravé auditora — vyjadieni auditora ke skutec¢nosti v Gcetnich

vykazech, kterd je dulezita pro pochopeni ucetni zaverky jejim uzivatelem

Jiné skutecnosti ve zpravé auditora — vyjadieni auditora ke skute¢nosti, ktera neni v ucetnich

vykazech, ale je dalezit4 pro pochopeni auditu nebo zpravy auditora. [32]
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3 AUDIT FINANCNI SITUACE

Audit finan¢ni situace je zcela odlisSny od finan¢niho auditu. Zatimco financni audit
hodnoti, zda udaje obsazené v icetni zavérce a vyrocni zprave vérné a poctiveé zobrazuji obraz
majetkové a financni situace, audit financni situace hodnoti finan¢ni zdravi organizace.
Zdravim organizace se mysli to, ze podnik je schopny dostat svym zavazkim, vykazuje
potfebnou miru zisku, mé dostatek prostiedkli na rozvoj podniku, dlouhodobé pievysSuje
svymi piijmy své vydaje a v dlouhodobém horizontu vykazuje stabilitu, rentabilitu a dalsi

ukazatelé z oblasti financi. [38]

Mohlo by se fici, ze ucetni vykazy nam poskytnou dostatek informaci o financni situaci
podniku, ale muze se stat, ze na zakladé vystupi z Gcetnictvi firma disponuje dostatkem
finan¢nich zdrojt a pfitom kratkodobé negeneruje ucetni zisk a naopak. Audit finan¢ni situace
podda prehled o aktualnim stavu a vyvoji majetku a finanénich prostfedcich a miize pomoci

odhalit slaba mista, na ktera je potieba se v budoucnu zaméfit.

Audit finan¢ni situace je dobrovolny, zadna firma nemd povinnost ho provadét, ale méla
by rozhodné zvazit jeho zavedeni v podniku. Provadi se pomoci finan¢ni analyzy na zaklad¢
ekonomickych ukazateli. Audit finan¢ni situace mize byt proveden jak externim auditorem,
tak internim zaméstnancem. Vysledky auditu jsou potom urfeny piedev§im managementu
spolecnosti, ale také vn€jSim subjektim jako jsou napi. banky, investofi, vétitelé, stat a jeho

organy, zékaznici, dodavatelé atd.

3.1 FINANCNI ANALYZA

Financ¢ni analyza pomaha zhodnotit kompletné finan¢ni situaci podniku. Vyhodnocuje, zda
je podnik dostate¢né ziskovy, zda ma vhodnou kapitidlovou strukturu a efektivné vyuziva
aktiva, je schopen dostat svym zavazklim atd. Znalost finan¢ni situace podniku je pro podnik
velmi dualezit¢ z davodu spravného rozhodovani pii ziskavani finan¢nich prostiedkt, pfi
urCeni optimalni finan¢ni struktury, pfi rozdélovani volnych penéznich prostiedkt, pii
rozdélovani zisku atd. Znalost finan¢ni situace podniku je dilezitd nejen pro zjisténi

aktudlniho stavu, ale pfedevsim pro stanoveni opatfeni pro budouci vyvoj. [22]

V zéavislosti na velikosti a struktufe podniku, byva finan¢éni analyza zpracovavana
ekonomickym usekem. V mensich podnicich pak mtizeme nalézt vzajemnou propojenost mezi
useky finan¢niho ucetnictvi, ndkladového ucetnictvi, interntho auditu a nékdy také
controllingu a financi. Nésledujici obrazek poskytuje ptehled o propojeni jednotlivych oblasti

v podniku [21]:
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Obrazek 2: Prehled o propojeni jednotlivych oblasti v podniku

Rozvaha . L i Finanéni rozhodovani o:
. ) . < Vyrocni zprava = ) .
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/
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Zdroj:[21]

Funkce a cile finan¢ni analyzy

zhodnoceni hlavnich cild, zda a jakym zptisobem jich bylo dosazeno, v jednotlivych

obdobich i v del§im ¢asovém horizontu

porovnani vykonnosti podniku s planovanymi vysledky a vysledky ekonomicky

srovnatelnych podnika

objasnéni pricin branicich dosazeni lepSich vysledkl a téch pficin, které vedly nebo

pomahaly k uspéchu

navrzeni potfebného opatfeni pro optimalizaci dosavadniho vyuzivani finan¢nich

zdrojl
vyty€eni mezi udrzitelného rozvoje podniku

piipraveni a stanoveni podstatnych udaja pro finan¢ni plany pro budouci obdobi

Pti stanovovani funkci a cilii analyzy finan¢ni situace podniku by mély byt brany v tvahu

potieby finan¢niho rozhodovani, které tvoti zéklad finan¢niho fizeni podniku. Pro finan¢ni

rozhodovani je diilezité znat podstatu fizeného jevu a jeho souvislost s jinymi jevy, dale

vyhodnoceni dostupnych informaci, rizik a nejistot. [25]
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Jak jiz bylo zminéno vySe, vysledky finan¢ni analyzy slouzi nejen managementu podniku,
aby zvazil dalsi kroky v pfipad€ finan¢niho fizeni, ale také vnéj$im subjektim a v pifipadé

zé&dosti o dotace z fond EU.
Podklady pro finan¢ni analyzu

Kazda finan¢ni analyza pro své zpracovani potiebuje néjaka vstupni data a jejim
zékladnim podkladem je i¢etni zavérka, ve vétsin€ piipadl fadné, a vyro€ni zprava. Pro préci
s metodami a postupy finanéni analyzy jsou dilezité¢ ucetni vykazy, znalost jejich polozek a

vzajemna souvztaznost vykazu. Patfi sem:

Rozvaha — podava informaci, jaky majetek podnik ma a zjakych zdroji je financovan.
Rozvaha se sestavuje k ur¢it¢ému datu a musi zde platit princip bilan¢ni rovnosti, tzn., Ze
aktiva se vzdy museji rovnat pasiviim. Strana aktiv zahrnuje dlouhodoby majetek a ob&ézna

aktiva a strana pasiv zahrnuje vlastni kapital, cizi kapital a kratkodobé zavazky. [22]

Vykaz zisku a ztraty — informuje o vysledku hospodareni za dané ucetni obdobi. Jsou na ném

zachyceny vynosy, kterych podnik dosdhl za urcit¢ obdobi a naklady, které jsou spojeny
s jejich vytvofenim. Podle principu aktudlnosti jsou vynosy penézni ¢astky, které podnik
ziskal z veSkerych svych ¢innosti za dané ucetni obdobi bez ohledu na to, zda byly v tuto
dobu inkasovany. Naklady jsou pak penézni ¢astky, které podnik vynalozil na ziskani vynost
vdaném ucetnim obdobi. Odectenim nédkladi od vynosti pak dostaneme vysledek

hospodateni, ktery mtize byt ziskovy nebo ztratovy. [22]

Cash flow — zachycuje tok penéznich prostiedkti a dava ptehled o platebni schopnosti
podniku. Podnik totiz miize vykazovat zisk, ale zaroven mize byt platebné neschopny. Na CF
muze byt nahlizeno ze dvou pohledl a to ze strany podniku, pro ktery ptedstavuje volnou
zasobu penéz, kterou ma k dispozici a z pohledu investora je to vynos, ktery by ziskal, pokud
by investoval do podniku. Vykaz CF umoznuje sledovat skutecny pohyb penéznich

prostiedkt a to sledovanim jejich ptijmu a vydaju. [21]
Metody finan¢ni analyzy

Ve finanéni analyze se pouZzivaji metody, které vyuzivaji elementarni matiku, ale také
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strucné popsany jen zakladni metody, mezi které patii:

e Analyza absolutnich ukazateli — jde o analyzu majetkového a finan¢niho
uspotadani; vyziva se k analyze vyvojovych trendt (horizontdlni analyza) a

k procentnimu rozboru jednotlivych komponent rozvahy (vertikalni analyza)
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e Analyza tokovych ukazateli — jde o analyzu nakladd, vynost, zisku a CF

e Analyza rozdilovych ukazateli — jde o analyzu likvidity podniku; nejdulezitéjsi je

ukazatel Cistého pracovniho kapitalu

e Analyza pomérovych ukazatell — jednd se o analyzu ukazatell likvidity, aktivity,

zadluzenosti, rentability, produktivity, ukazatel kapitalového trhu atd.

e Analyza soustav ukazateld — slouzi k posouzeni celkové finan¢ni situace podniku,

typickym ptikladem jsou napft. pyramidové soustavy
e Souhrnné ukazatele hospodateni — sem fadime bankrotni a bonitni modely [22]
Postup pri provadéni financni analyzy

Postup pfi provadéni finan¢ni analyzy se muze lisit podle toho, zda ji vykonava interni
zaméstnanec, ktery podnik zna nebo externi zaméstnanec, ktery se musi s fungovanim

podniku teprve seznamit. Ptiblizn€ by méla byt provadéna v téchto zékladnich krocich:
1. Stanoveni cilt finan¢ni analyzy
2. Vybrat vhodné ukazatele
3. Vybrat vhodné podklady pro finan¢ni analyzu
4. Provedeni samotného vypoctu
5. Analyza ziskanych vysledkl vetné jejich porovnani napft. s konkurenci, odvétvim atd.
6. Prace s vysledky a zjiStovani pfi¢in ptipadnych rozdila

7. Vyvozeni zavéru finan¢ni analyzy a navrzeni doporuceni pro budouci vyvoj [ §]
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4 ZAKLADNI METODY FINANCNI ANALYZY

Ve finan¢ni analyze se pouzivaji dvé zékladni rozborové techniky a to procentni rozbor a

pomérova analyza.

4.1 ABSOLUTNI UKAZATELE

Ve finan¢nich vykazech najdeme obsazena data, kterd jsou zadkladnim zdrojem a jsou
v hodnotovém vyjadieni. Diilezitym znakem je, ze se jedna o data, kterd jsou v absolutnim
vyjadifeni a méfi rozmér urcitych jevi, napt. majetku, kapitalu nebo penézniho toku. Podle
toho, zda vyjadiuji urcity stav, nebo informuji o udajich za urcity interval, se jedna bud’ o
veliCiny stavové (ty tvofi obsah Rozvahy a k ur¢itému datu je zde uvedena hodnota majetku a
kapitalu) nebo veliiny tokové (ty jsou obsazeny ve VZZ, CF, napt. jakych trzeb bylo za
uplynulé obdobi dosazeno). Absolutni ukazatele jsou zakladnim vychodiskem rozboru a jsou

dalezitou soucasti prace pro rozbor vertikalni a horizontalni struktury ucetnich vykazi. [21]

4.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza porovndva zmény polozek jednotlivych vykazi v Casové
posloupnosti. Vypocita se absolutni vySe zmeén a jeji procentni vyjadieni k vychozimu roku a

to pomoci dvou vzorct [22]:
Absolutni zména = ukazatel , — ukazatel ,;
Procentni zména = (absolutni zmeéna x 100) / ukazatel ,

Horizontélni rozbor je mozné provadét bud’ mezirocné, kdy porovnavame dvé po sobé
jdouci obdobi, nebo za nékolik tcetnich obdobi. Pro druhy rok pak mtzeme pocitat bud’
indexy fetézové, nebo indexy bazické. Cilem této analyzy je zméfit pohyby jednotlivych

veli¢in a to absolutné nebo relativné a zméfit jejich intenzitu. [21]

4.1.2 Vertikalni analyza

Pomoci vertikalni analyzy mlzeme vyjadfit jednotlivé polozky ucetnich vykazli jako
procentni podil k jedné zvolené zdkladné poloZzené jako 100%. Pro rozbor rozvahy se vétSinou
pouzivd jako zakladna vySe aktiv (pasiv) a pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikost

celkovych vynosii nebo nékladu. [22]
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Jejim cilem je zjistit, jak se napft. jednotlivé majetkové Casti podilely na bilan¢ni sume.
Pokud mame k dispozici dvé nebo vice ¢asovych obdobi, mizeme identifikovat pohyby

v nastaveni napt. majetkového portfolia nebo portfolia kapitalu. [21]

4.2 POMEROVE UKAZATELE

Nejuzivangjsi ukazatele ve finan¢ni analyze jsou pomérové ukazatele, ktefi charakterizuji
vzajemny vztah mezi dvéma polozkami v ucetnich vykazech nebo znich odvozenymi
polozkami (napf. pracovni kapital). Vyhodou pomérovych ukazateli je skutecnost, ze
umoziuji ziskat pomérné rychlou a nendkladnou ptedstavu o financni situaci podniku.
Existuji vSak i dal$i divody pro jejich rozsifené pouziti, napft.:

e za urcitych pfedpokladi mohou byt srovndvany rizné veliké podniky

e pii internim vyuziti mohou pomoci porovnavat srovnatelna ziskova strediska

e lze diky nim analyzovat vyvoj financ¢ni situace podniku v ¢ase a porovnat dosazeni

finan¢ni vyse v riznych obdobich

e umoznuji porovnat finan¢ni situaci a vykonnost podniku s finan¢ni situaci

srovnatelnych firem

e mohou se vyuzit jako vstupni data pro hlubsi analyzu, kterd posuzuje zavislosti
mezi jevy, klasifikuje stavy, hodnoti rizika a umoziuje ptredpovédét vyvoj

v budoucnu
o atd. [25]

Pomérovy ukazatele davaji do poméru rizné polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty, ptip.
CF a tim umoznuji vytvofit velké mnozstvi riznych ukazateli. Neznamena to vSak, ze by

finan¢ni analytik mél pouZzivat co nejvice pomérovych ukazateld, ale m¢l by si vybrat jen
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vénovat pozornost, pfipadné k pomérovym ukazatelim pouzit jest€ jiné nastroje financni
analyzy. I pfesto, Ze ve skutecnosti existuje velké mnozstvi pomérovych ukazatell, v praxi se
nejvice uziva jen nékolik zdkladnich ukazateld, které jsou rozdeleny do skupin podle oblasti

hodnotici hospodateni a finan¢niho zdravi podniku, jsou to ukazatele [22]:
o likvidity
e rentability

e zadluzenosti
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e aktivity

e kapitalového trhu

4.2.1 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku splacet své dluhy nebo schopnost podniku hradit
své kratkodobé zavazky. Dobré vysledky likvidity vyjadiuji solventnost podniku. Aby podnik
dlouho a uspé$né fungoval, musi byt likvidni, tzn., Ze musi mit urcité¢ prostredky vazany
v obéznych aktivech, zasobach, pohledavkach a na Gctu a zaroven tyto prostiedky musi byt
profinancovany, tzn., Ze v téchto kratkodobych majetkovych mistech je vazan nejen kapital,
ale zarovein musi byt uhrazeny také néaklady, které jsou spojené s jejich profinancovanim.
Pokud tedy podnik nema dostate¢né mnozstvi penéznich prosttedki na tthradu dluhti, dostava

se do finan¢nich problému. [21]

RozliSujeme 3 stupné likvidity, kdy porovnavame hodnoty obézného majetku nebo jeho
jednotlivych slozek, shodnotou kratkodobych zavazkli, nebo jednodusSeji feceno,
porovnavame to, s ¢im muzeme platit, s tim, co musime hradit. Rozdily mezi jednotlivymi
stupni likvidity jsou v porovnavani likvidnosti obéZzného majetku s kratkodobymi zavazky

(napf. vii¢i zaméstnanciim, dodavatelim atd. vSe se platnosti do 12 mésict). [28]

Pokud jsou hodnoty likvidity nizké, vypovida to o nizké schopnosti podniku hradit své
zavazky, pokud jsou hodnoty zase naopak vysoké, svéd¢i to o neefektivnim hospodateni.
Idedlni rozmezi hodnot likvidity jsou uvedeny u kazdého ukazatele jednotlivé. Hodnoty
likvidity je dobré porovndvat s doporuc¢enymi hodnotami, protoze doporucené hodnoty se
mohou lisit pro kazdy obor nebo pro rizné typy spolecnosti. Proto je vhodné¢ hodnoty

porovnavat s oborovym prumérem nebo obdobnymi firmami v oboru. [11]
Bézna likvidita

Béznéd likvidita hodnoti, kolikrat obézna aktiva pokryji kratkodobé zavazky. Tento
ukazatel je velmi dilezity pro véfitele, pro které to znamena, kolikrat podnik uspokoji své
zavazky, kdyZz promeéni sva ob&zna aktiva na hotovost. Vypovidaci schopnost ukazatele bézné
likvidity je vSak diskutabilni kvili struktuife obéznych aktiv, protoze ne vSechna kratkodoba
aktiva jsou stejn¢ likvidni a néktera se preméenuji na finance tézko. Doporuc¢end hodnota
tohoto ukazatele je 1,5 — 2,5, ale opét je potieba se fidit hodnotami doporuc¢eny pro dany obor
a také zaleZi na pfistupu managementu podniku, néktery mize napft. preferovat konzervativni

pristup, tzn. vyssi nez 2,5 anebo agresivni pristup, tzn. niz$i nez 1,5 ale ne nizsi nez 1. [21]
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Obézna aktiva

BL = Kratkodobé zavazky

Pohotova (rychla) likvidita

Smyslem ukazatele pohotové likvidity je vyloucit z obéznych aktiv nejméné likvidni ¢ast a
to zdsob (material, polotovary atd.), dale by pak mél byt Citatel upraven o nedobytné
pohledavky a pochybné pohledavky, aby neopravnéné nezlepSovaly hodnotu ukazatele.

cvwr

hodnoté, tedy k hodnoté 1, znamena to, Ze by podnik m¢l byt schopen dostat svym zavazktm,
aniz by musel prodat svoje zdsoby. Vyssi hodnota je pfiznivéjsi predevsim pro véfitele nikoli
vSak pro management. Vysoké hodnoty totiz znamenaji, ze velka ¢ast obéznych aktiv je
vazana ve form¢ pohotovych prostedki, které pfindseji pouze minimalni nebo zadny urok.
Jejich nadmérné vyse vede k neproduktivnimu vyuzivani prostfedka, které¢ byly do podniku

vlozeny, a tim neptiznivé ovliviiuje celkovou vykonnost podniku. [21]

ObézZna aktiva — Zasoby
PL =

Kratkodobé zavazky

Okamzita (hotovostni) likvidita

Okamzitou likviditou jsou mysleny vSechny pohotové finanéni prostiedky, napf.
prostfedky na bézném nebo jiném uctu, v pokladng, ale také obchodovatelné cenné papiry,

Seky apod. [21]

Tento ukazatel znamend, kolikrat je podnik schopen dostat svym zavazkiim, pokud by
pfeménil finanéni majetek na penize. V Citateli najdeme nejvice likvidni polozku, ktera
zahrnuje pravé jenom kratkodoby finan¢ni majetek. Doporucend hodnota tohoto ukazatele je
0,2 — 0,5. Nizsi hodnota tohoto ukazatele znamena snizenou schopnost hradit své kratkodobé

zavazky a vysoka hodnota zase neefektivnost v hospodateni. [11]

PenéZni prostiredky

~ Kratkodobé zavazky
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4.2.2  Ukazatele rentability

Ukazatele rentability nebo také vynosnosti hodnoti schopnost podniku dosdhnout zisku za
pouziti investovaného kapitalu, tzn. schopnost podniku vytvaiet nové zdroje. Vyjadiuje miru
zisku, kterd predstavuje v trzni ekonomice hlavni kritérium pro alokaci kapitalu. VSechny

ukazatele rentability nam fikaji, kolik korun zisku pfipad4 na 1 K¢ jmenovatele. [21]

Ukazatele rentability kombinuji ukazatele zadluzenosti, platebni schopnosti a aktivity na
vysledky hospodateni podniku. Radi se do tzv. mezivykazovych pomérovych ukazateld,

protoze vyuzivaji informace z rozvahy a vykazu ziski a ztrat. [18]
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Rentabilita aktiv je dilezitym métitkem rentability. Ukazatel ROA hodnoti hruby zisk pied
zdanénim a odectenim nékladl na cizi kapital s celkovymi aktivy podniku. V tomto ptipad¢ se
vyjadiuje takto:

EBIT

koA = Celkova aktiva

Pokud se divame na ukazatele ROA z pohledu aktiv, tak vyjadiuje jejich vynosnost a
z pohledu pasiv zase hospodaisky vysledek ziskany z vlozenych finan¢nich prosttedki. [20]
Pokud chceme zjistit vynosnost pouzitych aktiv, které by byl podnik schopen dosdhnout svoji
provozni ¢innosti, je v tomto piipad¢ daleko vhodné&jsi pouzit hodnotu EBITDA nebo piimo
provozni CF, protoze hodnota EBIT nam poskytuje zkreslené informace (je napft. snizenad o

odpisy, tvorbu rezerv atd.). Potom se hodnota ROA vyjadii takto:

provozni CF
ROA =

Celkova aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
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investofi. Tento ukazatel udava, kolik ¢istého zisku ptipadne na 1 K¢ investovaného kapitalu

akcionarem. [21]

Aby hodnota ROE dosahla pozadované hodnoty, musi dosdhnout miry vynosnosti, zaroven
by méla prevySovat miru implicitnich néklad, aby pokryla naklady vlastniho kapitalu.
Hodnota tohoto ukazatele byva ovlivnéna samotnou vykonnosti podniku z mnoha davodu,
napt. metody odpisovani, tvorby rezerv, zadluzenosti, atd. Ukazatel ROE byva na vrcholu

diagramu Du Pont, ktery ukazuje vzajemné vztahy mezi pomérovymi ukazateli. Z diagramu je
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patrné, Zze hodnota ROE byva ovlivnéna ristem nebo poklesem zisku, rychlosti obratu

celkovych aktiv a zadluzenosti. [28]

EAT
Vlastni kapital

ROE =

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb tvoii hlavni bod efektivnosti podniku a vyjadiuje procentuelni podil zisku
na 1 K¢ trzeb. Pokud jsou zjistény problémy u tohoto ukazatele, je pravdépodobné, ze budou i
v dalSich oblastech. V praxi se pouzivaji dvé zakladni varianty konstrukce, které se lisi
v Citateli. Ukazatel lze pocitat s ¢istym ziskem EAT nebo s hodnotou EBIT. Pokud je
v Citateli EBIT, mize se ukazatel pouzit napf. pro porovnani podnik s proménlivymi
podminkami. EAT v Citateli znamend vyjadieni tzv. ziskové marze. Ve jmenovateli se
pouzivaji vétSinou trzby, které hodnoti vykon firmy za urCité obdobi. Nékdy je mozné se
setkat s pristupem, ze ve jmenovateli jsou pouzity misto trzeb vynosy. [28]

EAT (EBIT)
ROS = ———
Trzby

4.2.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti mizeme oznacit také jako ukazatele vySe rizika, ktera souvisi
s pomérem a strukturou vlastniho kapitalu a cizich zdroji podniku. Vyssi riziko souvisi
s vy$$i mirou zadluzeni, protoze podnik musi dostat svym zavazkam, at’ se mu daii nebo ne.
Urcita vySe zadluzeni byva vétSinou pro firmu piizniva, protoze cizi kapital je levnéjsi nez
vlastni, a to z divodu troku z ciziho kapitalu, které snizuji dafiové zatizeni podniku. Vlastni
kapital je zase naopak drazs$i z divodu narokl véfitele, které jsou uspokojovany pied
vlastnikem. Kapitaly mizeme posuzovat také podle doby jejich splatnosti a plati, Ze ¢im je
doba spléaceni urcitého kapitalu delsi, tim je cena, kterou musi uzivatel zaplatit, vyssi. V tomto
piipadé vychazi nejlevnéji opét kratkodoby cizi kapital a nejdrazsi je vlastni kapital.
Z hlediska riskantnosti pro uzivatele, je nejmén¢ riskantni vlastni kapital. Z toho vyplyva, ze
kazdy podnik by se mél snazit o optimélni finan¢ni strukturu, tedy optimalni pomér vlastniho

a ciziho kapitalu. [22]
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Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost je hlavnim ukazatelem zadluZenosti a znaci podil celkovych dluhii
k celkovym aktiviim, tedy podil vétiteli na celkovém kapitalu, z kterého je majetek podniku

financovan. Pro véfitele je nejpiiznivéjsi nizSi hodnota, ktera pro né¢ho znamena nizsi

rizikovost podniku. [24]

Doporucena hodnota je v rozmezi 30 — 60%, ale v piipadé¢ posuzovani zadluzenosti je

dobré respektovat odvétvi, ke kterému podnik prislusi a schopnost splacet uroky z dluhi. [22]

Cizi kapital

Celkova zadluz t =
etrova zadiuzenos Celkova aktiva

Ukazatel samofinancovani

Ukazatel samofinancovani se oznacuje také jako ukazatel miry financni nezavislosti a
vyjadiuje pomér vlastniho kapitalu na dlouhodobém majetku. Pokud je hodnota vyssi nez 1,
znamena to, ze podnik vyuzivd vlastni kapital také ke kryti obéznych aktiv, ¢imz firma
upiednostiiuje financni stabilitu pfed vynosem. Dlouhodoby majetek by mél byt z vétsi ¢asti
financovan vlastnim kapitdlem a v piipad€ nedostatku vlastniho kapitalu dofinancovan cizimi

zdroji, aby nedoslo k naruSeni kontinuity podnikani. [22]

Vlastni kapital

Ukazatel samofinancovani = —
Cekova aktiva

Financni paka a Ziskovy ucinek finan¢ni paky

Ukazatel financni paky nam ftika, kolikrat pievySuje celkovy kapital velikost vlastniho
kapitalu. Finan¢ni paka souvisi se snahou maximalné¢ zhodnocovat kapitdl vlastnikd.
Doporucenou hodnotu nelze jednoznacné stanovit, ale plati, Zze finan¢ni paku je dobré

zvysovat, pokud ziskovy ucinek finan¢ni paky je vétsi nez 1. [28]

Ziskovy tucinek financni paky se pouzije pii stanoveni vyhodnosti pouzitého ciziho
kapitalu a vyjadiuje miru jakou je rentabilita vlastniho kapitalu, ktery byl vlozeny do podniku,

nasobena pfi pouziti cizich zdrojt. [1]

Celkova aktiva

Financni paka =
p Vlastni kapital

EBT
EBIT

Ziskovy UCinek financni paky = x Finan¢ni paka
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Urokové kryti a Urokové kryti z provozniho CF
Ukazatel urokového kryti souzi k vyhodnoceni toho, zda podnik zvlad4 hradit néklady,
které jsou spojené s vyuzivanim ciziho kapitalu.

EBIT
Nakladové aroky

Urokové kryti =

Daleko vétsi vypovidaci schopnost ma ukazatel urokového kryti z provozniho CF.

Doporucovany jsou hodnoty vyssi nez 2,5. [24]

Provozni CF + Nakladové uroky

Urokové kryti iho CF =
TOKOove T'y 1ZpTOUOZ’nl (0] Nékladové ﬁroky

Urokové zatizeni

Ukazatel urokového zatizeni pométuje, jak hodné zatézuji irokové platby zisk podniku. Je
to dopliujici ukazatel k ukazateli urokového kryti a slouzi hlavné pro management podniku,
ktery se rozhoduje, zda zvysi nebo snizi podil ciziho kapitalu v kapitalové struktuie podniku.
K tomuto ukazateli je dale vhodné pozit jeste pakové ukazatele. [2]

Nakladové uroky
EBIT

Urokové zatizeni =

Doba splatnosti celkového dluhu a Doba splatnosti finan¢niho dluhu

Ukazatel splatnosti dluhu vyjadifuje, za jakou dobu by byl podnik schopen splatit své
zavazky vlastnimi silami z provozniho CF. Optimalni je klesajici hodnota tohoto ukazatele.
Tento ukazatel se snazi v€as rozpoznat platebni obtize podniku a najit v podniku finanéni
potencial. [22]

Cizi kapital

Dob latnosti celkového dluhu =
oba splatnosti celkového dluhu = o——

Ukazatel doby splatnosti finan¢niho dluhu vyjadiuje, za jak dlouho je podnik schopen
splatit vSechny dlouhodobé finan¢ni zavazky (uvéry, vydané dluhopisy) z provozniho CF.
Tento ukazatel je mozné upravit jen na vypocet doby nutné pro splaceni dlouhodobych uvéru

z provozniho CF. [6]

Doba splatnosti financ¢niho dluhu

_ Bankovni tvéry + Emitované dluhopisy + Nakladové uroky

Provozni CF
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4.2.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou vyuZzivany pro méteni schopnosti, jak a¢inn¢ podnik vyuZziva svého
majetku, tzn., ze sleduji celkovou rychlost obratu majetku, piipadné i1 jeho slozek a hodnoti

tak vhodnost rozdéleni kapitalu, tj. vazanost kapitalu v urcitych forméch aktiv. [25]

Ukazatele aktivity patii k mezivykazovym ukazateliim, nebot’ vyuzivaji udaje z Rozvahy a
VZZ a informuji o tom, jak jsou vyuzivany jednotlivé majetkové Casti, zda ma podnik
dostatek kapacit, které jim zatim nejsou plné vyuzivany nebo mohou upozornit na vysokou
rychlost obratu, kterd muze signalizovat nedostatek produktivnich aktiv, coz z hlediska
budoucich riistovych ptilezitosti znamena malou Sanci pro jejich realizaci. V pfipad¢ extrému

muze signalizovat blizici se upadek v disledku nezvladnutého rastu. [21]

Ukazatele aktivity, jakoZz jeden z Cinitelii efektivnost, maji zdsadni vliv na ukazatel ROA 1
ROE. V nejkomplexnéjsi podobé se v ném odrazi, kolik aktiv podnik potfeboval pro zajisténi
objemu trzeb. Je mozné pracovat se dvéma typy ukazatelii aktivity, kdy jeden je vyjadien

poctem obratd a druha dobou obratu. [21]
Obrat celkovych aktiv

Obrat aktiv je komplexni ukazatel, ktery méti efektivnost vyuzivani celkovych aktiv a
vyjadiuje tak, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. Obrat aktiv by m¢l byt minimalné na
urovni hodnoty 1, ale opét je dobré fidit se hodnotami doporuc¢enymi pro dané odvétvi. [21]

Trzby
Aktiva

Obrat celkovych aktiv =

Obrat dlouhodobého majetku

Ukazatel obratu dlouhodobého majetku meéti efektivnost, sjakou jsou v podniku
vyuzivany budovy, stroje, zafizeni a dal$i dlouhodoby majetek a vyjadiuje, kolikrat se
dlouhodoby majetek obrati v trzby za rok. Tento ukazatel je dilezitou soucasti podkladl pti

rozhodovani o novych investicich.

Vypovidaci schopnost tohoto ukazatele vSak byva ovlivnéna napt. metodou odpisovani,
protoze vysokéa odepsanost zlepSuje hodnotu tohoto ukazatele, dale tento ukazatel ovliviiuje
ocenéni jednotlivych majetkovych ¢asti. V nasSich podminkach jsou odpisy a zlstatkova cena
odvozovany z piivodnich cen a nebere se v uvahu vliv inflace a jiné faktor, které ovliviiuji
reprodukéni cenu a proto je spousta majetkovych casti, které byly pofizeny pied lety,
v rozvaze podhodnocena. Z tohoto diivodu by tento ukazatel mél byt interpretovan vzdy

v souvislosti s pouzivanou ucetni odpisovou a ocenovaci metodou podniku. [21]
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Trzby
Dlouhodoby majetek

Obrat dlouhodobého majetku =

Obrat zasob a Doba obratu zasob

Ukazatel obratu zasob vyjadiuje, kolikrat je kazda polozka zasob béhem roku prodana a
op¢t naskladnéna. Pokud je hodnota ukazatele lepsi nez je prumér, svédci to o tom, ze podnik
nema zbytecné nelikvidni zasoby, které vedou k nadbytecnému financovani. Pokud ma
podnik nadbyte¢né zasoby, které jsou neproduktivni a navic jsou v nich prostfedky, které
musi byt profinancovany, dochézi tak k ristu vazanosti kapitalu, ktery nenese zadny vynos.

Trzby
Zasoby

Obrat zasob =

Ukazatel doby obratu zasob vyjadfuje primeérny cCasovy interval, ktery jsou zasoby
v podniku do doby, nez se prodaji, pokud jde o zbozi a vyrobky, nebo do doby spotieby,
pokud jde o suroviny a material, anebo do doby jejich pfeménény na findlni vykon, pokud jde
o nedokoncenou vyrobu a polotovary vlastni vyroby. U zéasob vyrobkli a zbozi je také
indikéatorem likvidity, nebot” udava pocet dnti, za které se zasoba pifeméni v hotovost nebo
pohledavku. [25]

Zasoby

Doba obratu zasob = W

Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek urcuje dobu, kterd uplyne mezi prodejem na obchodni
uver, béhem které musi podnik ¢ekat, nez obdrzi penize od odbératelti. Hodnota ukazatele se
porovnava s dobou splatnosti faktur a odvétvovym primérem. [22]

Pohledavky

Doba obatu pohledavek = W

4.2.5 Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitalového trhu slouzi k vyjadieni, jak trh hodnoti minulou ¢innost podniku a
jaky je jeho budouci vyhled. Tyto ukazatele jsou vysledkem vSech oblasti a to likvidity,
rentability, aktivity a zadluzenosti. Ukazatele jsou také dilezité hlavné pro investory a
budouci investory, které zajima piedevsim, zda jejich investice zajisti pfiméfeno navratnost,

které 1ze dosdhnout prostfednictvim dividend nebo rastem ceny akeii. [21]
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Ukazatele kapitalového trhu jsou dulezité pro podnik v ptipad€, ze chtéji ziskat zdroje
financovani na kapitdlovém trhu. Pokud primarni i sekundédrni trh spravné funguji, mize
podnik na zdklad¢é dobrych trznich parametrii emitovat akcie nebo dluhopisy jako nahradni

zdroje financovani dal$iho rozvoje. [21]

Podnik by mél dosahovat pozitivnich hodnot nejen kvuli sob€, protoze to je znakem
uspésného hospodareni, ale také predevsim kvili ziskéni dalSiho kapitalu. Mezi zakladni

vyuzivané ukazatele patii [24]:
e pomér ceny akcie k Cistému zisku na akcii (P/E): Trzni cena akcie / EPS

e C(isty zisk na akcii (EPS): EAT sniZzeny o dividendy prioritnich akcii / Pocet

kmenovych akcii
e Tucetni hodnota akcie (BV): Vlastni kapital / Pocet emitovanych akcii

e dividenda na akcii: Zisk vyplaceny kmenovym akcionaiiim / Pocet kmenovych

akeii
e dividendovy vyplatni pomér: Dividenda na akcii / Zisk na akcii

e dividendovy vynos: Dividenda na akcii / Trzni cena akcie

4.3 BONITNI A BANKROTNI MODELY

Bonitni a bankrotni modely se oznacuji také jako predikéni modely, které pomahaji
poukazat na finan¢ni problémy podniku dfive, nez dojde k jeho vaznému ohrozeni. Bonitni
modely hodnoti celkové finan¢ni zdravi podniku a bankrotni modely nam fikaji, zda podniku
hrozi bankrot ¢i nikoli. Tyto modely pracuji s vybranymi pomeérovymi ukazateli finan¢ni
analyzy, které¢ se hodnoti urcitymi body a jejich vysledek potom vysledné¢ hodnoti podnik.
Vysledek se potom porovnava s hodnotici Skélou (extrémné vyborny, vyborny, slaby,

bankrotujici, apod.). [28]

Bankrotni modely byvaji oznacovany také jako modely v€asného varovani, kdy upozoriuji
na ohrozeni financniho zdravi. Vychazeji z ptedpokladu, Ze v podniku dochazi k ur¢itym
odchylkam jiz nékolik let pfed ipadkem. Tyto modely jsou vhodné pro soucasné i budouci
rozhodovani a umoziuji managementu vcas odhalit budouci problémy dfive, nez dojde

k ohrozeni nebo dokonce bankrotu podniku. [13]
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Bonitni modely nebo také diagnostické modely se tfadi do analyzy ex post a vedou
k poznani pficin, které podminily soucasnou situaci podniku. Zaméiuji se na jiz dosazené
vysledky, se kterymi se neda jiz dale nic dé€lat. Jsou zalozeny na teoretickych poznatcich a
posuzuji pozici podniku v porovnani s ostatnimi podniky v daném oboru a oborovymi

vysledky. [13]

Mezi bonitni modely se fadi napt. Griinwaldliv index bonity, Tamariho model, Kralickiv
Quicktest a Indikator bonity. Mezi bankrotni modely patii Altmanovo Z-skore, Tafflertiv

model. Model INOS fadime mezi kombinované modely. [28]

4.3.1 Kiralickuv Quick test

Kralickiv Quick test pouzivad ukazatele, které nepodléhaji ruSivym vlivim a které
vycerpavajicim zpusobem reprezentuji cely informacni potencial rozvahy a VZZ. Proto je
z kazdé oblasti (oblasti likvidity, stability, rentability a hospodatského vysledku) zvolen jeden
ukazatel tak, aby byla zabezpecena vyvazend analyza finan¢ni stability a zarovenl i vynosové

situace podniku. [13]

Kralickiv Quick test se sklada ze soustavy Ctyf rovnic, pomoci kterych potom hodnotime
finan¢ni situaci v podniku. Prvni dvé rovnice (rovnice Kvoéta vlastniho kapitalu a Doba
splaceni dluhu) posuzuji finan¢ni stabilitu firmy, a druhé dvé rovnice (rovnice CF v %
podnikového vykonu a ROA) posuzuji vynosovou situaci podniku. [28]

Vlastni kapital
Aktiva celkem

Kvota vlastniho kapitalu =

Cizi zdroje — Kratk. fin. majetek

Doba splaceni dluhu = Provozni CF

L ) Provozni CF
CF v % podnikového vykonu = ——— x 100

Vykony
EBIT

ROA = Celkova aktiva

Bonita se poté stanovi tak, Zze kazdy ukazatel se podle dosazené¢ho vysledku ohodnoti
podle tabulky a vysledna znamka se pak stanovi jako aritmeticky primér znamek ziskanych

za jednotlivé ukazatele. [25]
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Tabulka 1: Kralickitv Quick test - hodnotici £kala

Ukazatel Vyborny |Velmi dobrj| Dobry $patny _li ?]rlfiitl

Inamka 1 2 3 4 5
Kvota vlastniho kapitalu =30 % =20 % =10 %% < 10 % negativii
Doba spliceni dlubhu < 3 roky <5 let <12 let =12 let =30 let
CF v % podnik. vikonu =10 % =8 % =3 % <3 % negativii
ROA =15 %% =12 % =8 % <8 % negativii

Zdroj: [kubénka]
4.3.2 Altmanovo Z-skore

Tento model financniho zdravi navrzeny E. 1. Altmanem, ktery za pomoci diskrimina¢ni

analyzy stanovil pivodné 22 klicovych pomérovych ukazatel, které pozdé€ji ztzil na 5

vvvvvv

Altmanova analyza je jedna z moznosti pro souhrnné vyhodnoceni zdravi podniku pomoci
jediného ¢iselného udaje, coz je velkou prednosti, ale zaroven také nedostatkem. Altmanav
model zahrnuje vSechny podstatné prvky (likviditu, rentabilitu, zadluzenost a strukturu
kapitalu) finan¢niho zdravi a pfifazena védha u kazdého ukazatele vyjadiuje jeho vyznamnost
v daném souboru. V praxi tento model prokézal, ze docela vérohodné ptedpovida s ptiblizné
dvouletym piedstihem hrozici bankroty, ale uz s mensi pravdépodobnosti do budoucnosti.
Proto je potieba tento model brat jako hrubou orientaci ve financnim zdravi a zaméfit se na

dalsi zkoumani. [21]

Altman vytvoftil dvé varianty tohoto modelu. Prvni model je urcen pro akciové spolecnosti,
které obchoduji s akciemi na burze, a druhy model je pro ostatni spolecnosti. Vyhodnoceni se

urcuje na zaklad¢ intervaldi, stanovenych pro kazdy model. [28]

71— 12 Pracovni kapital EAT N EBIT Yy
= * *
’ Celkova aktiva "" Celkovaaktiva '~ Celkovaaktiva
Trini hodnota VK Celkové trzby

)

Cizi kapital i Celkova aktiva

Model Z; uréeny pro akciové spolecnosti ma hodnotici Skéalu [24]:

Z>299 finan¢n¢ zdravy podnik
1,81 <Z <299 Seda zona nevyhranénych vysledkt
Z<1,81 velké finan¢ni problémy, hrozici bankrot podniku
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Pracovni kapital 0.847 EAT + 3107 EBIT
£ ES
Celkova aktiva ’ Celkova aktiva ’ Celkova aktiva

Trini hodnota VK Celkové trzby
+ 0,420 * — — + 0,998
Cizi kapital

Z2 =10,717 x

* Celkova aktiva

Model Z, ureny pro ostatni podniky mé hodnotici Skalu [28]:

Z>299 finan¢n¢ zdravy podnik

1,207 <299 Seda zona nevyhranénych vysledk

Z<1,20 velké finan¢ni problémy, hrozici bankrot podniku
4.3.3 INO5

Inka a Ivan Neumaierovi vytvofili spoustu bonitnich a bankrotnich indexti napt. IN95,
IN99, INO1, poslednim indexem je INOS5 zroku 2005, ktery je zaméfen na predpoved
bankrotu a na hodnoceni financniho zdravi. Index INOS5 je aktualizaci indexu INO1 a spociva

v posunu hranic hodnotici Skaly a jeho tspésnost v predpovédi bankrot je 80 %. [kubénka]

Indexu INO5 jsou podobné jako Altmanovu indexu piifazeny koeficienty, které se zabyvaji
specifickymi oblastmi finan¢niho fizeni podniku. Index INO5 je ceskymi ekonomy
dlouhodobé povazovan pro hodnoceni ¢eskych podnikti za nejvhodnéjsi a prisuzuji mu vétsi

vyznam nez Altmanovu indexu. [44]

Aktiva celkem EBIT EBIT

IN0O5 = 0,13 0,04 - — 3,97 -
" T Cidd zdroje * " Nakladové uroky * " Aktiva celkem

+ 021 Celkové vynosy + 0.09
*
’ Aktiva celkem ’

Obéina aktiva
3

Krat.zavazky + Krat. bankovni avéry
Hodnotici skala INO1 [24]:
INOI > 1,60 podnik tvoii hodnotu
0,90 <INO1 <1,60 Seda zdna, podnik hodnotu netvofi, ale ani nebankrotuje

INO1 <0,90 podniku hrozi bankrot
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5 ZKOUMANE SUBJEKTY

Pro tuto praci bylo ndhodn€ vybrano pét podnikl z chemického primyslu a pét podniki
z potravinaiského podniku. Jednotlivé spolecnosti budou strucné popsany vcetné piredmétu
jejich ¢innosti.

CHEMICKY PRUMYSL

FARMAK, a.s.

I kdyz historie této firmy sahd uz do roku 1934, firma FARMAK, a. s. jako takova vznikla
v roce 1992, jeji sidlo je v Olomouci a zaméstnava piiblizné 240 pracovnikli. Jedna se o ryze
¢eskou chemicko-farmaceutickou spole¢nost, jejiz Cinnost je zaméiena na vyvoj, vyrobu a
marketing vyrobktli ze dvou produktovych skupin, a to Aktivnich farmaceutickych ingredienci
— lé¢ivych latek a Chemickych meziproduktli a specialit. Pficemz kli€ovou vyrobou pro
vykon spolecnosti je vyroba a prodej aktivnich farmaceutickych ingredienci. Spole¢nost také

exportuje své vyrobky do zahranic¢i, napt. do stati EU, USA, Japonsko atd.

Soucasti strategie firmy je Integrovana politika kvality environmentu a prevence
zavaznych havarii. Dale ma zavedeny a certifikovany integrovany systém fizeni kvality a

ochrany Zivotniho prostfedi a je drzitelem certifikaitu RESPONSIBLE CARE. [7]
FATRA, a.s.

Podnik byl zalozen v roce 1935 koncernem Bat'a. Ma dva vyrobni zadvody v Napajedlech a
Chropyni, kde zaméstnava piiblizné¢ 1300 pracovnikl. Je ¢lenem koncernu AGROFERT, a. s.
a pii vyvoji vyrobkil spolupracuje s vysokymi skolami a vyvojovymi pracovisti. Ma zavedené

systémy fizeni kvality a ekologie, a je drzitel certifikati Responsible Care a Bezpe¢ny podnik.

FATRA a. s. se fadi mezi vyznamné svétové zpracovatele plasti a je nedilnou soucasti
plastikatského priimyslu. Spole¢nost nabizi nejen Spickové produkty, ale také specializovana
zékaznicka teSeni, ktera zahrnuji nejen vyrobu, ale i vyvojové aktivity a poradenské sluzby.
Mezi jejich vyrobky patii napt. PVC podlahové krytiny, hydroizolacni folie, PVC granulat,

tvarované obaly, zpracovani plastickych obalt atd. [8]
FOSFA a.s.

Spolecnost FOSFA a.s. byla zalozena v roce 1884, z novodobého hlediska v roce 2002 a
sidli v Bfeclavi. Podnik je nejvétsim zpracovatelem Zlutého fosforu v Evrop¢ a také uspé€sSnym

vyvozcem. Vyrdbi spoustu produkti z fosfore¢né chemie a také se zaméfuje na vyrobu
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pracich a cisticich prostfedki. Dale se zamétuje na vyrobu a distribuci elektrické energie a

zemniho plynu z obnovitelnych zdrojti a odpadniho tepla.
LOVOCHEMIE, a.s.
Podnik LOVOCHEMIE se sidlem v Lovosicich vznikl v roce 1958. Je ¢lenem koncernu

AGROFERT a patii mezi nejvétsi vyrobce hnojiv v CR. Jejim hlavnim zaméfenim je vyroba

a prodej dusikatych a viceslozkovych hnojiv v tuhé i kapalné formé.
Je drzitelem certifikaitu RESPONSIBLE CARE a ISO 14001. [29]
RUBENA a.s.

Spolecnost RUBENA a. s., sidlici v Hradci Kralové, vznikla v roce 1999. Je Clenem
skupiny Trelleborg Group, provozovny mé v Hradci Kralové, Nachodé, Velkém Pofi¢i a
Zlin€é. Podnik vyrabi velké mnozstvi vyrobkl ztechnické pryze napf. manzety, pryzové
tésnéni, prachodky, kryty atd. pro automobilovy, stavebni a elektrotechnicky primysl. Dale
produkuje pryzokovové vyrobky, pryzotextilni vyrobky, veloplasté, veloduSe, pryzové

povlaky vélcii a gumarenské smési. [34]

POTRAVINARSKY PRUMYSL

CUKROVAR VRBATKY a.s.

Historie cukrovaru sahd do roku 1870, kdy byl zaloZen jako prvni cukrovar na Morave,
s dnesni strukturou od roku 1992. Cukrovar je situovan v oblasti Hané, kterd ma nejlepsi

podminky pro péstovani cukrové fepy.

Mezi produkty, které cukrovar nabizi, patfi kromé krystalu, krupice a moucky také kostky
bridz, titinovy a pfirodni cukr. Vyrobky jsou dodavany pro potravinaiskou primyslovou
vyrobu, do obchodnich siti. Nad kvotova produkce se dodava pro farmaceuticky a chemicky

primysl a do zemi mimo EU. [4]
CHOCENSKA MLEKARNA s.r.o.

Choceiiska mlékarna mé vice nez osmdesatiletou tradici ve vyrobé mléénych produkti. Je

¢lenem holdingu ACCOM.

Je zaméfena na segmenty pomazankovych masel, smetanovych pomazanek, smetanovych

jogurtl a tvaroht. [14]
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UNITED BAKERIES a.s.

Je predni pekarenskou skupinou v stitedni Evropé a vznikla spojenim dvou nejvétSich

¢eskych skupin a to Delta Pekarny a Odkolek. M4 14 vyroben a kolem 1400 zaméstnancii.

Produkty tohoto podniku jsou riizné druhy chlebi, rohlikli, kolact, baget, vanocky, ziviny,

koblihy atd. [40]
VITANA, a.s.

Potravinafsky podnik Vitana a. s. vznikl v roce 1991. Zaméstnava kolem 600 pracovnikl a

je soucasti koncernu Orkla ASA.

Vitana se zaméfuje na dehydratované a predpiipravené potraviny a ochucovadla. Nabizi
produkty jako dehydratované polévky, hotova jidla, omacky, bujony, koteni, ryzi, lusténiny,
ptipravky na peceni atd. [41]

ZARUBA FOOD a.s.

Historie této spole¢nosti saha na pocatek 70. let minulého stoleti, kdy se podnik zaméfoval

pouze na tidéni a prodej vajec. M4 ptiblizn€ 50 zaméstnancii a nabizi zhruba 120 produktii.

Sidli v Ceskych Budgjovicich a jejimi produkty jsou majonézy, tatarské omacky, lahtidky,

pochutiny a vajecné polotovary. [43]

42



6 ANALYZA FINANCNI SITUACE

Tato Cast prace je zaméiena na analyzu finan¢ni situaci ve vybranych podnicich
z chemického a potravinaiského primyslu. Podniky byly vybrany sice ndhodné, ale tak, ze
kazdy ma jiny pfedmét Cinnost. U téchto podniklt bude proveden audit finan¢ni situace
prostiednictvim vybranych pomérovych finan¢nich ukazatelti. Z pomérovych ukazatelti budou
aplikovany ukazatele likvidity, zadluZenosti, aktivity a rentability. Dale budou aplikovany
nejznamejsi bonitni a bankrotni modely Kralickiiv Quick test, Altmanovo Z-skore a

kombinovany bonitni a bankrotni model INOS5.

Na zakladé ziskanych vysledkil bude vyhodnocena situace v kazdém podniku a nasledné

provedena podrobné;jsi analyza ve Ctyfech vybranych podnicich.

6.1 ZISKOVOST A OBRAT

Mezi uplné zékladni ukazatele rozhodné patii ukazatele ziskovosti a obratu. Diky nim si
muzeme udélat predstavu o uspéSnosti podnikani dané firmy. Abych mohla dostatecné
posoudit ziskovost a obrat podnikil, pouziji v tomto ptipadé Gcetni zdvérky za obdobi 5 let pro

vSechny podniky.

6.1.1 Ziskovost

Zisk je zékladnim ukazatelem efektivnosti ¢innosti podniku. Diky zisku podnik muze
financovat investice a tim se dale rozvijet. Pokud podnik netvofti zisk, je ve ztraté. Podnik se
muze v uréitém piipad¢ kratkodobé dostat do ztraty, a pfesto to neznamend, Ze se jednd o
neefektivni hospodateni. Pokud vSak ztratu vykazuje dlouhodob€, miize to pro podnik

znamenat blizici se bankrot.

Zda je podnik v zisku nebo ztraté zjistim pouzitim nejjednodussiho vzorce a to rozdilem

mezi vynosy a naklady.
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Tabulka 2: Zisk (tis. K&)

Podnik 2012 2013 2014 2015 2016
Farmak 30276 25366 13690 54134 110873
Fatra 87926 107520 | 305468 | 289335 | 297967
Fosfa 69333 22975 178604 | 247476 | -79103
Lovochemie 405170 | 258240 | 329383 | 254477 65730
Fubena 40047 130451 | 304814 | 347321 | 250496
Cukrovar Vrbaiky 105750 | 121211 88614 39184 132659

Chocefniska Mlékidrna | 24350 9305 2368 21427 11669

United Bakeries 19751 33373 29720 19241 19128
Vitana 73617 -26068 12299 44253 114721
Zaruba Food 739 -1435 2142 247 -4555

Zdroj: Viastni zpracovani dle [19]

Dle vyse uvedené tabulky ma vétSina podnikl kolisavé hodnoty zisku. Podniky Fosfa,
Vitana a Zaruba Food vykazuji v n¢kterych letech dokonce zaporné hodnoty. Takto 1ze tézko
posoudit, pro¢ hodnoty kolisaji, protoze divodu, které ovlivituji vysi zisku je nékolik napf.
zékaznici, ktefi tim mohou dat najevo svoji spokojenost nebo nespokojenost; zvyseni nebo

snizeni nakladd; zavedeni nového vyrobku na trh nebo zména v nabizené paleté vyrobki atd.

Myslim si, Ze u vétSiny podnikli neni potieba se néjak znepokojovat kolisavymi hodnotami
zisku, protoze vykyvy nejsou extrémni a muize to byt zplisobeno necekanym nebo
planovanym ndartstem ndakladd, ktery se v dalSim roce nemusi opakovat. U podnikli se
zapornymi hodnotami, nebo pokud by hodnota zisku méla spiSe snizovaci tendenci, bych

urcité doporucila zaméfit se na hleddni pfi€in snizovani zisku.
6.1.2 Obrat

Obratem jsou financni prostfedky, které podnik pfijme za urCité obdobi. Obrat miizeme

zjistit z vykazu zisku a ztrat sectenim veskerych piijma, tedy trzeb a vynost.
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Tabulka 3: Obrat (tis. K£)

Podnik 2012 2013 2014 2015 2016
Farmak 419212 | 380200 | 480303 | 571304 | 633422
Fatra 2913015 | 3074660 | 3623633 | 3690090 | 3775283
Fosfa 20345066 | 2635926 | 3378134 | 3882400 | 3189045
Lovochemie 6257642 | 5542613 | 5655933 | 5555940 | 4792344
Rubena 2528474 | 2620041 | 2998886 | 2992491 | 2880439
Cukrovar Vrbatky 852333 | 807730 | TIE1TO | 809397 | 749934
Chocefiska Mlékdrna | 589424 | 614785 | 605996 | 395301 | 507066
United Bakeries 100185 | 1034685 | 95449 93641 297917
Vitana 2156555 | 2102390 | 2092783 [ 2151496 | 2135442
Ziruba Food 191326 | 189660 | 209420 | 235047 | 256094

Viastni zpracovani dle: [19]

U obratu Ize povazovat za pozitivni vyvoj, pokud obrat kazdoro¢né roste.

6.2 POMEROVE UKAZATELE

Pomérova analyza nam umozni udélat si rychly obraz o zikladni finan¢ni situaci v

podnicich.

6.2.1 Likvidity

Tato prace vyuzivd pro posouzeni likvidity podniki vSechny ukazatele likvidity, tedy
likviditu b&znou, pohotovou a okamzitou. Pokud hodnoty likvidity vykazuji negativni
vysledky, at’ uz pred nebo za doporuc¢enou hodnotou, je potieba tomuto ukazateli vénovat

dalsi pozornost, ptipadné provést potifebna opatieni pro zlepseni vysledkii tohoto ukazatele.
Bézna likvidita
Ukazatel BL nam tika, kolikrat by firma byla schopna dostat svym zavazkiim, kdyby

veskerd sva obézné aktiva pfeménila na penize. Doporucend hodnota tohoto ukazatele je 1,5 —

2,5. V roce 2016 byla doporucena hodnota pro pramysl 1,98. [22]
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Tabulka 4: Béina lilvidita
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Zdroj: Viastni zpracovani dle [19]

Z tabulky vyplyva, ze jediny podnik, ktery splituje doporuc¢enou hodnotu pro BL je podnik
Vitana, coz je z pohledu schopnosti hrazeni svych zavazkl optimalni.

v

Zaruba Food. Nizsi hodnota tohoto ukazatele by mohla znacit snizenou schopnost podniku
hradit své kratkodobé zavazky. Proto si myslim, ze je nezbytné sledovat vyvoj tohoto

ukazatele v dalSich letech.

Nejvyssi hodnotu bézné likvidity ma podnik Farmak. Vyss$i hodnota tohoto ukazatele
muze poukazovat na neefektivni hospodatreni. Podnik miize naptiklad drzet zbyte¢né vysoké

zasoby, coz lze zhodnotit dalsimi ukazateli jako je napt. obrat zdsob nebo doba obratu zasob.
Pohotova likvidita

PL ném ftika, jak je podnik schopen hradit své kratkodobé zavazky, pokud by pfeménil
obézna aktiva po odeCteni zasob na penize. Zasoby se odecitaji z divodu, Ze jsou nejméné
likvidni slozkou a maji malou schopnost se v pfipad¢ potieby rychle pfeménit na penize.

Hodnota tohoto ukazatele je vrozmezi 1 — 1,5. Pro primysl je vroce 2016 doporucena

hodnota 1,54. [22]

Tabulka 5: Pohotova likvidita

Fatra

Podnik

Lovochemie
United Balkeries
Vitana
Rubena
Fosfa
Farmak

Laruba Food
Cularovar Vrbatly

Chocenska Mlékarna

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [19]
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Doporucené hodnoty dosahuji pouze podniky Chocenska Mlékarna, United Bakeries a

Vitana. Tato hodnota je z hlediska rychlosti pfemény na penize ideélni.

Nejnizs$i hodnoty dosahuji podniky Lovochemie, Fatra a Zaruba Food. Nizka hodnota
tohoto ukazatele mtize opét znacit malou schopnost podniku dostat svym kratkodobym
zavazkim. Je ovSem mozné, ze podniky disponuji dostatecnym mnozstvim zasob, které lze
v piipad¢ potfeby pfeménit na penize, ovSem musime vzit v ivahu, Ze zasoby jsou nejméné

likvidni slozkou.

Nejvyssi hodnotu tohoto ukazatele maji podniky Farmak, Cukrovar Vrbatky a Fosfa.
Dtivodem vysoké hodnoty miize byt vysoka pohledavka, kterou dodavatel nestihl do konce
roku uhradit, zvySeni nedobytnosti pohledavek, poskytnuti delsi splatnosti odbératelim atd.
Také velky objem obéZznych aktiv ve formé pohotovych prostiedkd, které podniku nepiindseji
zadny urok, nebo jen minimalni, mize byt divodem vyssi hodnoty. Vyssi hodnota tak mtize
poukazovat na neefektivnost v hospodateni a tim muize dojit ke zhorSeni celkové vykonnosti

podniku.
Okamzita likvidita

OL vyjadiuje, kolikrat by byl podnik schopen dostat svym zévazkim, kdyby pfeménil sviij
finan¢ni majetek na penize. Jde o nejlikvidnéjsi slozku, kterd umoznuje v ptipad€ potieby
pfeménit finanéni majetek rychle na penize. Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele je 0,2 —

0,5. Pro primysl v roce 2016 je hodnota stanovena na 0,51. [22]

Tabulka 6: Okam¥ita hilcvidita

Podnik

Zaruba Food
YVitana
Rubena

FFatra

Lovochemie

Fosfa
Cukrovar Vrbatky
Farmak

United Bakeries
Choceiislaa Mlélearna

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [19]
Z vySe uvedené tabulky vyplyva, ze vétSina podnikd neni schopna, v pfipad€ nutnosti,

okamzité¢ uhradit své zavazky, ponévadz disponuji velmi malym mnoZstvim kratkodobych

finan¢nich prostiedkti. Jelikoz se jednd o nejlikvidnéjsi polozku, je tento udaj znacné
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znepokojujici a rozhodné je potfeba vénovat pozornost jeho dalSimu vyvoji. Jedna se

pfedevsim o podniky Fatra, Lovochemie, Rubena, United Bakeries, Vitana a Zaruba Food.

Podniky Farmak, Fosfa a Cukrovar Vrbatky dosahuji nejvyssi hodnoty ukazatele okamzité
likvidity. Vys$i hodnota vétSinou znaci, ze podnik je schopen uhradit své bézné potieby, ale
nemusi to byt vzdy pravdou, vyssi hodnota mize také poukazovat na neefektivni vyuzivani

finan¢nich prostredka.
Shrnuti likvidity

V ptipadé likvidity je ovSem také dilezité vzit v ivahu, jakym strategiim davaji podniky
prednost, zda strategii agresivni, ktera sice pfinasi vyssi vynos, ale nese s sebou také vysoké

riziko, nebo strategii konzervativni, ktera ma mensi vynosnost, ale také je méné¢ rizikova.

Potom v ptipad¢ napt. agresivni strategie u BL, ktera pfipousti hodnoty mensi nez 1,5, ale
ne mensi nez 1, mizeme fict, ze podniky Zaruba Food, United Bakeries, Fatra a Choceriska
Mlékarna upfednostnuji tuto strategii a tede vysSSi vynos. Konzervativni strategie zase
ptipousti hodnoty vyssi nez 2,5, tudiz podniky Rubena, Cukrovar Vrbatky, Fosfa a Farmak

mohou davat pfednost této strategie a tedy nizsi rizikovosti.

Vypovidaci schopnost téchto likvidit mize byt ovlivnéna a to pravé ze strany podniky,
v ptipad¢ upiednostnéni z jedné vysSe uvedené strategie. Proto je dobré ukazatele likvidity
jesté doplnit o ukazatele pracovniho kapitalu, ktery mizeme chéapat jako rozdil obéznych
aktiv a kratkodobych zavazkii. Jedna se o absolutni ukazatel, ktery nam fikd, ze ¢im vétsi
pracovni kapitdl podnik ma, tim Iépe Tento ukazatel vSak nemiizeme pouzit pro

mezipodnikové srovnani a to z divodu raznych velikosti podnika. [21]

6.2.2 ZadluzZenosti

Ukazatele zadluzenosti nam davaji informaci o uv€rovém zatizeni podniku. Vyssi
zadluzenost je pro podnik i vy$§im rizikem, protoze podnik musi hradit své zadvazky a to i
pfesto, ze se mu zrovna nedafi. Proto podnik musi vzdy dbat na zajiSténi dostatecného

mnozstvi platebnich prostiedki pro jejich splaceni.

Tato Cast prace v oblasti ukazateld zadluZenosti se zabyva ukazateli celkové zadluZenosti,
samofinancovani, ziskového uc¢inku finanéni paky, urokového kryti z provozniho CF, doby

splatnosti celkového dluhu a doby splatnosti finan¢niho dluhu.
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Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost nam udava, kolika procenty je firemni majetek kryty cizimi zdroji.
Doporucena hodnota tohoto ukazatele je 30% - 60%. Primyslovad hodnota zadluzeni se

pohybuje kolem 46,4%. [22]

Tabulka 7: Celkova zadlufenost
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r. 2016 18 15.1 18.4 227 344 413 449 473 503 -

Zdroj: Viastni zpracovani dle [19]

Tabulka ¢. 7 ndm ukazuje, ze vétSina podnikil se pohybuje kolem doporucené hodnoty a
nize. Pokud podniky udrzuji hodnotu zadluzenosti kolem doporu¢ené hodnoty, znamena to, ze

udrzuji optimalni pomér ciziho kapitalu k aktiviim podniku.

Nizké hodnoty ukazatele podnikii Farmak, Cukrovar Vrbatky, Fosfa a Rubena, jsou urcité
dobré pro véfitele, protoze nizké hodnoty zadluZenosti znaci vétsi podil vlastniho kapitalu a

tim vEtsi bezpecnost proti ztratdm v ptipade, Ze by se podnik dostal do likvidace.

Vyssi hodnota tohoto ukazatele u podniku United Bakeries, nemusi nutné znamenat, ze
podnik ma problémy, ale rozhodné by bylo dobré tohoto ukazatele dale sledovat, protoze
v piipad¢ velkého zadluzeni, by podnik mohl mit pozdéji problém ziskat dalsi finanéni

prostiedky.
Ukazatel samofinancovani

Ukazatel samofinancovani ndm fik4, jak je firma schopna uhradit své potieby z vlastnich

zdroji. Hodnota ukazatele samofinancovani by se méla pohybovat nad 40%. [3]
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Tabullka 8.: Ukaratel samofinancovani

Podnik

Vitana
Lovochemie
LZaruba Food
Fatra
Fosfa
Rubena
Farmak

United Bakeries
Cularovar Vrbatly

Chocenslad Mlélaarna

r. 2016 488 525 35 583 655 758 712 849 91

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [19]

Ukazatel samofinancovani je opakem ukazatele zadluzenosti a uddva nam procentni

hodnotu, kterou tvofi vlastni kapital k celkovym aktiviim podniku.

Z vyse uvedené tabulky vyplyvd, Ze jenom podnik United Bakeries nespliluje
doporuc¢ovanou hodnotu samofinancovani, to znamena, ze podnik ma vétsi zadluzenost, coz si
muzeme overit v tabulce €. 7. V budoucnu by bylo urcité lepsi sladit oba ukazatele do

optimalniho pom¢éru.
Ziskovy ucinek finan¢ni paky
Ziskovy ucinek finan¢ni paky stanovi, jakd je vyhodnost pouzit¢ho ciziho kapitalu

vzhledem k rentabilité vlastniho kapitalu. Jeho hodnota by méla byt vyssi nez 1, protoze pak

se vyplati zvySovat finan¢ni paku, teda zvySovat cizi kapital. [28]

Tabulka 9: Ziskovy ufinek fin. paky

Podnik

Fosta
Farmak
Rubena

Fatra

Lovochemie
Vitana

Laruba Food
Cularovar Vrbatly

Chocensled Mlélearna
United Bakeries

r. 2016 109 13 1,18 153 161 187 197 261

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [19]

U podnikit Zaruba Food a Fosfa bych urcit¢ nedoporucovala zvySovat podil cizich
finan¢nich zdroj, protoze v tom piipadé by to mohlo mit negativni vliv na rentabilitu

vlastniho kapitalu.
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Urokové kryti z provozniho CF

V tomto pfipadé jsem pouzila ukazatele trokového kryti z provozniho CF pro jeho vétsi

vypovidaci schopnost, nez mé ukazatel irokového kryti.

Ukazatel urokového kryti z provozniho CF vyjadiuje, jak je podnik schopny hradit
nakladové uroky z provozniho CF. Hodnoty tohoto ukazatele nejsou dobré, pokud dosahnou

hodnoty nizsi nez 2,5. [28]

Tabulka 10: Urokové kryvti z provozniho CF

Podnik

Rubena
Farmak

United Bakeries
Cukrovar Vrbatky
Faruba Food

Chocenslea Mlelsirna
Fosta
YVitana
Lovochemie
Fatra

r. 2016 155 384 446 595 625 5894 | 2691 | 51357

Zdroj: Viastni zpracovani dle [19]

V tabulce ¢. 10 mizeme vidét, Ze podnik Cukrovar Vrbatky dosahuje hodnoty 0 a podnik
United Bakeries dokonce zaporné hodnoty. V obou piipadech to znamena, Ze podniky nejsou
schopny ze svych penéznich tokl pokryt ndkladové Groky, které jim vznikly z dvodu pijcek.

v

Pro tyto podniky to znamend, ze ¢im vysSich hodnot nabyva, tim vétsi je jejich schopnost
platit ndklady souvisejici s vyuzivanim ciziho kapitalu, ktery si tak mohou i dovolit ve vétsi
mife vyuzivat.
Doba splatnosti celkového dluhu

Ukazatel doby splatnosti celkového dluhu vyjadfuje, kolik let je potieba ke splaceni

veskerych dluhii. Hodnota tohoto ukazatele neni pifimo urcena, ale za idedlni dobu splaceni

dluhti 1ze povazovat ptiblizné 3 — 5 let. [9]
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Tabulka 11: Doba splatnosti celkového dlubn (rok)
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Zdroj: Viastni zpracovani dle [19]

Z tabulky muzeme vidét, ze jediny podnik United Bakeries ma zapornou hodnotu, coz
znamend, ze neni schopen splacet sviij dluh a ztoho vyplyva, Zze nemlzeme urcit dobu

splatnosti celkového dluhu. Ostatni podniky maji hodnoty témét idealni pro dobu splaceni.
Doba splatnosti finan¢niho dluhu

Doba splatnosti finan¢niho dluhu nam ftiké, za jak dlouho podnik splati své bankovni
uveéry, dluhopisy a nakladové uroky z provozniho CF. Hodnota u tohoto ukazatele neni

urcena, ale opét plati, ¢im méné let tim 1épe.

Tabulka 12: Doba splatnesti finanéniho diuhu (rok)

Podnik

Fatra
Rubena
Fosta
Zaruba Food
Lovochemie
Yitana

United Bakeries
Farmak
Cukrovar Vrbatky

Chocenska Mlekérna

r. 2016 011 015 0,16 02 0,73 099 137 141 304

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [19]

Opét jako u ukazatele Doby splaceni celkového dluhu, i zde podnik United Bakeries
dosahuje zaporné hodnoty a proto neni schopen splacet sviij finan¢ni dluh a proto neni mozné

urcit dobu splatnosti finan¢niho dluhu.

6.2.3 Renatability

Ukazatele rentability ndm davaji obraz o tom, jak efektivné firma podnik4. Rentabilita nam
vyjadiuje pomér zisku k ¢astce vlozeného kapitalu. Mezi ukazatele rentability patii ukazatele

ROA, ROE a ROS, ktefi jsou v této Casti prace také pouZity.
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ROA

Ukazatel ROA je nejkomplexnéjsim ukazatelem, a to v ptipadé je-li v Citateli pouzit EBIT,
kterym se tak méfi vykonnost podniku bez vlivu zadluZeni a daitového zatizeni a vyjadiuje,
jak efektivné podnik vyuziva svlij majetek. [22]

Pro vypocet tohoto ukazatele a predevSim pro lepsi vypovidaci schopnost, byl pouzit

vypocet z provozniho CF.

Doporucend hodnota pro tento ukazatel neni pfimo stanovena, ale hodnota ROA by se

meéla maximalizovat. Pro priimysl se pohybuje kolem 8%. [22]

Tabulka 13: ROA (%)
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Zdroj: Viastni zpracovani dle [19]

Z vyse uvedené tabulky je patrné, ze zaporné hodnoty nabyva tento ukazatel pouze u firmy
United Bakeries. Protoze byl pouzit pro vypocet provozni CF, ktery u této firmy ma
vykazovanou zépornou hodnotu, potom neni podnik schopen dosahnout svoji provozni

¢innosti vynosnosti aktiv.

Firma Zaruba Food ma hodnotu blizici se hodnoté¢ pro primysl a rozhodné¢ by méla
sledovat dalsi vyvoj tohoto ukazatele. Ostatni podniky vykazuji hodnoty nad hodnotou pro

pramysl, coz je dobré pro vynosnost aktiv.

ROE

piipadne na jednu korunu investovaného kapitalu akcionaiem. [21]

Vysledna hodnota tohoto ukazatele by méla byt vyssi, nez jsou uroky z dlouhodobych
vkladii. Internetové zdroje uvadéji hodnotu nad 12%, pro pramysl v roce 2016 byla hodnota

10,8%. [22]
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Tabulka 14: ROE (%5)

Podnik

Fosta
Vitana
Farmalk

Fatra
Rubena

Lovochemie

Zaruba Food
Culkrovar Vrbatlky

United Bakeries

Chocenska Mlélkarna

r. 2016 10,1 1 142 149 156 16,8

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [19]

Podniky Fosfa a Zaruba Food vykazuji zédporné hodnoty tohoto ukazatele, z divodu
vykazované zadporné¢ hodnoty EAT. V ptipad¢ podniku Zaruba Food, pokud se podivame na
ziskovost podniku v tabulce 2, je to od roku 2012 jiz druhd vykazovana zdporna hodnota a
celkové mé velmi kolisavé hodnoty. Podniky Lovochemie a United Bakeries sice nemaji
zaporné hodnoty, ale jejich hodnota je velmi nizka a nesplituje ani doporuc¢enou hodnotu.
Vsechny vyse uvedené podniky by méli rozhodné vénovat vyvoji tohoto ukazatele svoji
pozornost, protoze v piipad¢€, Ze by tato hodnota byla dlouhodobé¢ nizka, by to znamenalo, ze

by se investorim vyplatilo investovat nékde jinde.

ROS

Ukazatel ROS nam vyjadiuje ziskovou marzi, tedy zisk z trzeb, coz je velmi dulezity
ukazatel pro hodnoceni UspéSnosti podnikani. Pro vypocet tohoto ukazatele byl pouzit do

vypoctu ukazatel EBIT, ktery je lepsi pro porovnani podniki s proménlivymi podminkami.

Hodnota tohoto ukazatele se podle internetovych zdroji pohybuje v rozmezi 2% - 50%,

pro primysl je hodnota v roce 2016 stanovena na 7,7%. [22]

Tabulka 15: ROS

Fosta

Podnik

Lovochemie
Vitana
United Bakeries
Fatra
Rubena
Farmak

Zaruba Food
Cukrovar Vrbatky

Chocensla Mlélcarna

r. 2016 9.5 2L 124 224 234

Zdroj: Viastni zpracovani dle [19]
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Z vyse uvedené tabulky muzeme vidét, Ze podniky Fosfa a Zaruba Food dosahuji

zapornych hodnot ukazatel ROS, coz znamena, ze zisk z trzeb netvofi.

Podniky Lovochemie, Choceniska Mlékarna a Vitana dosahuji hodnot niz§ich nez je
doporuc¢ena hodnota pro primysl. V tomto pfipad¢ se miize jednat o to, Ze podniky mohou
mit ceny vyrobkl pfili§ nizké, proto také tvofi nizsi zisk, nebo podniky mohou mit vysoké

naklady.

6.2.4  Aktivity

Ukazatele aktivity vyjadiuji, jak je podnik schopny vyuzit svlij majetek. Zda ma néjaké
nevyuzivané kapacity, dostatek produktivnich aktiv atd. V této €asti jsou uvedeny a pouzity
pro analyzu ukazatele obratu celkovych aktiv, obratu dlouhodobého majetku, obratu zasob,

doby obratu zasob a doby obratu pohledavek.
Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv méfi, jak efektivné jsou vyuzivana celkova aktiva
v podniku, tedy kolikrat se aktiva obrati za rok. Doporu¢ena minimalni hodnota tohoto

ukazatele je 1, ale plati, Ze ¢im vétsi, tim lepsi. [21]

Tabulka 16: Obrat cellkovych aktiv (%)

Podnik

Farmalk

Lovochemie
Vitana
Rubena
Fatra
Zaruba Food
Fosta

United Bakeries
Cukrovar Vrbatky

Chocenska Mlékarna

r. 2016 121 126 159 138 145 214

Zdroj: Viastni zpracovani dle [19]

Podniky United Bakeries, Cukrovar Vrbatky, Farmak a Lovochemie vykazuji ptili§ malé
hodnoty a nesplituji ani minimalni doporuc¢enou hranici. Mohlo by se tak jednot o to, ze
podniky maji nepfiméienou majetkovou vybavenost a zaroven je majetek neefektivné
vyuzivan.

Obrat dlouhodobého majetku

Ukazatel Obratu dlouhodobého majetku nam tika, jak efektivné podnik vyuziva budovy,

stroje, zatizeni atd. a kolikrat se dlouhodoby majetek obrati v trzbach za rok. [21]
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Dle internetovych zdroji by hodnota tohoto ukazatele méla byt minimalné nad urovni

hodnoty 1.

Tabulka 17: Obrat dlohodobého majetln (%)

Podnik

Lovochemie
Farmak
Cularovar Vrbatky
Fatra
Zaruba Food
Vitana
Rubena
Fosfa

United Bakeries
Chocenska Mlékarna

r. 2016 1.56 182 206 212 253 269 443 sl

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [19]

Nizké hodnoty nez je ta doporucovana dosahuji dva podniky a to United Bakeries a
Lovochemie. V tomto piipad¢ je nizkd hodnota signalem, Ze vyrobni kapacity jsou malo
vyuzivany a je potfeba zvysit vyrobu a zaroven pro financni management by tato hodnota

méla byt signalem, Ze je potfeba omezit investice do podniku.
Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob vyjadiuje, kolikrat se kazda polozka zasob b&hem roku proda a
nasledovné opét naskladni. Hodnota ukazatele neni pfimo stanovena, ale dobré jsou zvysujici

se hodnoty, které se porovnavaji v case. [21]

Tabulka 18: Obrat zazob

I i
e — — ,.l-:
2 = 2 z 3
= i - — (] - = E
o - £ o] 2 o Ad 3 = >
. £ ks = = o B = = o
Podnik = = = =] -g w ual g = E
=] i =
2 = A N i
a S g
= ]
o
r. 2016 3.3 3.7 33 5.6 6 6.1 6.1 8.1 12.3 267

Zdroj: Viastni zpracovani dle [19]

Vzhledem k tomu, ze tato Cast prace se z divodu rozsahu zabyva pouze analyzou a
posouzenim jednoho roku, v tomto ptipadé roku 2016, neni mozné tady provést posouzeni

vyvoje ukazatele obratu zasob podniki.
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Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zasob vyjadiuje, jak dlouho trvd jeden obrat, nez penézni fondy

ptejdou pies vyrobky a zboZzi znovu do penézni formy. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt

cvwr

Tabulka 19: Doba obratu zasob

E | ; g
3 = 2 - 2
= = E g = - = 4
= = g Z - £ & = - z
Podnik| 5 | 2 | F | F | = | £ | 2 | £ | § | %
z 5 : | = |z | |=|-* z | £
i | i
2 N = E 2
= = =
= ot
=
r.2016| 135 | 292 | 444 | 586 | 592 | 599 | 649 | 679 | 972 | 1104

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [19]

Stejn¢ jako u ukazatele obratu zasob, tak i u tohoto ukazatele, ukazatele doby obratu

zasob, je dilezité posouzeni vyvoje v Case.
Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek nam urcuje primérny pocet dni, po n€z jsou odbératelé
dluzni podniku, nebo muzeme fici, ze vyjadiuje dobu, kterd uplyne mezi prodejem na
obchodni vér a dobou pfijeti platby. [25]

Hodnota tohoto ukazatele by méla byt co nejkratsi, protoze to znamend, ze podnik ma

v pohledavkach mén¢ vazaného kapitalu. [28]

Tabulka 20: Doba obratu pohledavek

- o,
2 S 3 5 ks
E - rlﬂ E v m el lf:
s | E| E| S| €| = | E| 5| = | %2
Podnik| = = = 2 3 v P = M &
s | = | B 5 | = | 2| Z S -
= = -0 = - = =
E S
=
r.2016 | 355 452 473 61.1 61.9 64.1 844 91,7 -

Zdroj: Viastni zpracovani dle [19]
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Pro vyhodnoceni tohoto ukazatele budu brat standardni dobu splatnosti pohledavek, tedy
30 — 90 dni, samoziejmé, Ze ¢im kratsi doba splatnosti je, tim 1épe. Z vyse uvedené tabulky

vyplyva, ze vétSina firem ma standardni dobu, kterd uplyne, nez dojde k inkasu.

Podniky Cukrovar Vrbatky a United Bakeries maji ukazatele doby obratu pohledavek
vys§i, coz muze znamenat, ze odbératelé neplati vCas své zavazky nebo vysoky podil
nedobytnych pohledavek. Rozhodné bych doporucovala upravit dobu splatnosti pohledavek,
protoZze by tyto podniky sami pozdéji mohly mit problémy s nedostatkem financnich

prostiedkll a nasledné se schopnosti splacet své zavazky.

6.3 BONITNI A BANKROTNI MODELY

Tato Cast prace se vénuje bonitnim a bankrotnim modelim. Tyto modely maji spole¢né
jedno a to, ze pfifadi podniku jeden vysledny koeficient hodnoceni. Rozdil v téchto
ukazatelich je v ucelu, pro ktery jsou uréeny. Zjednodusené muizeme fici, Ze bonitni model
posuzuje, zda se jedna o dobry nebo Spatny podnik a bankrotni model ndm ftikd, zda podnik

bankrotuje.

Pro posouzeni finan¢niho zdravi podniku jsem pouzila modely, které jsou u nas nejvice
vyuzivany, a to, ukazatele bonitniho modelu Kralickiv Quick test, ukazatele bankrotniho

modelu Altmanovo Z- skore a kombinaci téchto dvou modelu index INOS5.

6.3.1 Kralicktuv Quick test

Kralickliv Quick test je bonitni model a slouzi k rychlému posouzeni zakladnich oblasti
finan¢ni analyzy — finan¢ni stability a vynosové situace podniku. Pokud je vysledna hodnota
nizsi nez 3, pak se jednd o velmi dobry podnik, pokud je vSak vyssi nez 3, tak svédci o

vaznych finan¢nich problémech podniku. [17]

Tabulka 21: Eralickiv Cuick test

Podnik

Farmak

Cukrovar ¥Vrbatky
Faruba Food
United Bakeries

Fatra
Rubena
Lovochemie
Fosfa
Vitana
Chocenslea Mlélcarna

r. 2016 1 1 125 125 2 225 15 3 3 -

Zdroj: Viastni zpracovani dle [19]
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Z vyse uvedené tabulky vyplyva, ze nejhiie dopadl podnik United Bakeries, u néhoz Ize
ptedpokladat velké finan¢ni problémy. Podnik se tak stava rizikovym napt. jak pro své

investory, tak pro své dodavatele.
Podniky Chocenska Mlékarna a Zaruba Food maji hrani¢ni hodnotu, coz znamena, ze
nelze primo urcit, vjaké finan¢ni situaci se nachazeji a je dilezité vyvoj ukazatele dale

sledovat. Ostatni podniky s hodnotou nizsi nez 3 miizeme povazovat za bonitni.

6.3.2 Altmanovo Z - skore

Altmanovo Z — skore je bankrotni model, ktery vérohodné predpovida podniku hrozici
bankrot dva roky doptfedu ptred skutecnym bankrotem. Pokud podnik dosahuje hodnoty nizsi
nez 1,81, jedné se podnik hrozicimu bankrot, pokud dosahuje hodnoty vyssi nez 2,99, jedna

se podnik finan¢né pevny bez vaznych finan¢nich potizi. [17]

Tabulka 22: Altmanovao £-skore
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. - £ 2
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E- 5 = Z z = & g = B
: = = o = E = ] L E
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- - = - o - e o z =
= 3 ! S B
= - ~ o =
= = =
= o
2,
r. 2016 19 221 265 289 348 354 4 6.6

Zdroj: Viastni zpracovani dle [19]

Podniky United Bakeries a Lovochemie vysly v hodnoceni Z-skore nejhtfe. U téchto

podnikt Ize predpokladat financni problémy, které mohou ptejit do hroziciho bankrotu.

Podniky Zaruba Food, Vitana, Fatra a Chocenska Mlékarna jsou v tzv. Sedé zo6né a u

téchto podnikili nelze jednoznacné urcit financni situaci.
V ptipad¢ ostatnich podnikil jsou vysledné hodnoty vice nez uspokojivé a v ptipad¢ tohoto
ukazatele se da piredpokladat, ze se jedna o finan¢né zdravou firmu.
6.3.3 INOS

Model INO5 je kombinaci bonitniho a bankrotniho modelu, ktery byl sestaven na zaklade
matematicko-statistickych modelt ratingu a praktickych zkuSenosti pfi analyze financniho

zdravi. Hodnota vyssi nez 2,07 znamena, ze podnik dosahuje ekonomického zisku a hodnota
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niz$i nez 0,684, znamena zaporny ekonomicky zisk. Hodnoty mezi t€émito intervaly znamenaji

Sedou zoénu a znaci signal o urcitych problémech. [22]

Tabulka 23: N0

= = 2 = 3
rI= = = i E — o] -2
= = El g = = £ o g z
Podnik| £ | £ | = E i | 8 | £ | 8 | = 5
= E z = z | = = = Z 3
b = 5 B 7]
bt = e =
= = =
e i
=
r. 2016 089 | 092 | 102 | 202 | 206 | 337 | 1897 | 149.73 | 2697.6

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [19]

Z vySe uvedené tabulky vyplyva, ze podnik Zaruba Food je jediny, ktery nedosahuje
minimalni stanovené hodnoty. V tomto ptipadé¢ je pravdépodobné, ze podnik nebude tvoftit

hodnotu a jesté s vétsi pravdépodobnosti mu hrozi bankrot.

Podniky United Bakeries, Lovochemie, Fosfa, Cukrovar Vrbatky a Chocenska Mlékarna
jsou se svymi hodnotami v tzv. Sedé zoné. U téchto podnikt je dilezité ukazatel dale sledovat,
pripadné zavést néjaka opatfeni ke zlepsSeni situace, protoze je pravdépodobné, ze hodnotu

tvofit budou, ale také je pravdépodobné, ze zbankrotuji.

6.4 VYBER PODNIKU K PODROBNEJSI ANALYZE

Na zakladé vysledkli ukazatelti financni analyzy roku 2016, bude proveden vybér Ctyf
podnikd, ktery budou podrobeny detailngjsi finan¢ni analyze. Budou vybrany dva podniky,
ktery ve vysledcich ukazateli vySly nejlépe a detailnéj$i analyzou zjistime, jestli dobré
hodnoty tyto podniky mély i v pfedchozich letech. Déle budou vybrany dva podniky
s nejhorSimi vysledky ukazatelti, kde budeme opét zjiStovat finanéni zdravi podnika

v predchozich letech.
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Tabullca 24: Vibér podnilh

DOZ|DOP(KQT| A |IN

Lovochem. .:

Fuhbena

C.Vrbitky

Zdroj: Viastni zpracovani

Na zéklad¢ tabulky ¢. 24 byly vyhodnoceny s nejlepsimi vysledky podniky Fatra a Vitana.
Podniky s nepiiznivymi vysledky ukazateli byly vyhodnoceny United Bakeries a
Lovochemie. Podniky byly vybrany také tak, aby pro podrobnéjsi analyzu mél chemicky a
potravindisky pramysl v kazdé ¢asti zastoupen jeden podnik. Za chemicky pramysl budou
analyzovany podniky Fatra a Lovochemie, a za potravinarsky priimysl to jsou podniky Vitana

a United Bakeries.
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7 VYHODNOCENI A DOPORUCENI

V této Casti prace bude provedena podrobnéjsi analyza za pét let Ctyf vybranych podnikd,

nasledné vyhodnoceni a doporuceni. Z diivodu urcitého rozsahu bakalatské prace nebylo

vvvvvv

ukazatelé, a to ukazatel¢ likvidity, rentability, bankrotni model Altmanovo Z — skore a zisk a

obrat.
FATRA

Podnik Fatra vysel v hodnoticim roku 2016 jako jeden z nejlepSich. Nasledna analyza

ukaze, jak si podnik stal v pfedchozich letech.
Zisk

Tabulka 25: Fatra - Fisk

2012 2013 2014 2015 2016

Zisk 87926 107520 | 303468 | 289335 | 297967
Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

Zisk ma v piipadé¢ podniku Fatra pfevdzné vzestupnou tendenci, akorat v roce 2015
muzeme vidét pokles, ale v roce 2016 zisk opét roste, coZ je dobré, protoZe podnik se miize

dale rozvijet.
Obrat

Tabulka 26: Fatra - Obrat

2012 2013 2014 2015 2016

Obrat 2913015 | 30746060 | 3623633 | 3690090 | 3775283
Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

V tabulce ¢. 26 mizeme vidét, ze obrat podniku se kazdym rokem zvySuje a lze

predpokladat, Ze 1 v dalSich letech dosahne meziro¢niho nartstu.
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Likvidita

Tabulkka 27: Fatra - Likovidita

I ikvidi 2012 2013 2014 2015 2016

Béini likvidita

Pohotova likvidita

Okamfita likvidita

Zdroj: Viastni zpracovani [19]

Ve vyse uvedené tabulce miizeme vidét, ze vysledky ukazateli bézné, pohotové a

okamzit¢ likvidity nesplituji doporuc¢ené hodnoty.

Vysoké hodnoty vétsinou svédci o neefektivnim hospodateni napt. vysoké mnozstvi zasob,
pohledavky s delsi dobou splatnosti atd. Nizsi hodnoty, v ptipadé okamzité likvidity, svédci o
tom, ze podnik neni schopen uhradit své zadvazky z penéz, protoze disponuje velmi malym
mnozstvim kratkodobych finan¢nich prostfedki, coz je znepokojujici, protoze penize jsou
nejlikvidnéjsi polozkou. Lze ale ptfedpokladat, ze podnik ma dostatecné mnozstvi zasob, které

muze prodat, ale zase je tfeba brat v Givahu, Ze zasoby jsou nejméné likvidni.
Rentabilita

Tabulka 28: Fatra - Fentahilita

Rentabilita 2012 2013 2014 2015 2016
ROA 119 8.2 124 224 16.7
ROE 17,6 159 156
ROS 9.1 9.9 9.9

Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

Tabulka ¢. 28 nam ukazuje, ze vysledky a vyvoj ukazateli rentability je celkem

uspokojivy.

Ukazatel ROA ma ve vSech péti letech vyssi hodnotu nez je ta doporucend, takze mizeme
fici, ze podnik svlij majetek vyuziva efektivné. Ukazatel ROE v prvnich dvou letech vykazuje
nizké hodnoty tohoto ukazatele, od roku 2014 jsou hodnoty uz nad doporuc¢enou hodnotou,
lze tedy konstatovat, ze podnik vyuziva své vlastni zdroje efektivné a pfina$i mu to urcity

vynos. Ukazatel ROS vykazuje také v prvnich dvou letech nizké hodnoty, coz mohlo byt

wrwe
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Altmanovo Z - skore

Tabullka 29: Fatra - Altman

2012

2013

2014

2015

2016

Altmanovo Z-skore

33

271

3,02

3.1

2,65

V piipadé ukazatele Altmanova Z — skore mizeme vidét, ze ve tiech letech méa podnik
dobré hodnoty, coz znaci, Ze podniku bankrot nehrozil. V roce 2013 a v poslednim roce 2016
je podnik v tzv. Sedé zoné, ¢imz nemiizeme jednoznaéné urcit jeho finan¢ni situaci, ale urcité

je potieba ukazatel dale sledovat, ptipadné provést opatieni, aby hodnoty nezacaly klesat a

Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

podnik se nedostal do situace, kdy mu bude hrozit bankrot.

Posouzeni zavislosti

Pro posouzeni zéavislosti bude pouZito regresivni analyzy, ktera zjist'uje tésnost zavislosti.
Hodnoty pohybujici se v okoli pfimky urcuji tésnost vztahu, ¢im jsou blize pfimce, tim je
vztah tésnéjsi. Kriticka hodnota koeficientu té€snosti, ktery je druhou mocninou tabelovaného

korela¢niho koeficientu £, je pro spolehlivost 5% stanovena na 0,5693, a pro spolehlivost 90%

na 0,4481.
Graf 1: Fatra — Zisk a Obrat
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Z vyse uvedeného grafu vyplyva, ze ziskovy i obratovy trend roste. Vysledné hodnoty

obou koeficientli ndm jasné€ ukazuji ptimou zavislost.

Graf 2: Fatra - Likvidita
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Zdroj: Vlastni zpracovani

V piipadé indext ukazatelt likvidity, ve vysSe uvedené tabulce, mizeme vidét, Ze trend je

klesajici. Vysledné hodnoty koeficientii prokazuji mirnou zévislost.

Graf 3: Fatra - Rentabilita
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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Z vyse uvedené tabulky pro rentabilitu vidime, Ze trendy ukazateld rentabilit jsou rostouci.
V ptipadé¢ trendu ROE a ROS je vyslednym koeficientem prokazana zavislost. Vysledny
koeficient ukazatele ROA prokazuje nezéavislost pro spolehlivost 5% a zavislost pro

spolehlivost 90%.

Graf 4: Fatra — Altmanovo Z - skore

FATRA - Altmanovo Z - skére

35 3 L
: e
+
2,5 *
= 5 y=-0,091x+ 3,32
g R2=0,278
£ 15
1
0,5
0
2 3 4 5 6

Roky [1]

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro Altmanovo Z — skoére je trend klesajici a vysledny koeficient ukazuje jasnou

nezavislost jak pro spolehlivost 5%, tak pro spolehlivost 90%.

Graf 5: Fatra — Altman a Zisk
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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Ve vyse uvedeném grafu mizeme vidét klesajici trend pro Altmanovo Z — skore a Zisk a

vysledny koeficient nam ukazuje jasnou nezavislost Altmana na zisku a obraceng.
Vyhodnoceni a doporuceni

Vtéto casti bude na zakladé vyslednych hodnot provedeno zavére¢né shrnuti a

vyhodnoceni ukazatelli a trendt a nasledné doporuceni.

Tabullka 45: Fatra - Tabulka trendi - Vyhodnoceni

e e ae s Altman
) Likvidita Rentabilita
Ukazatel | Zisk | Obrat AL i Altman

BL | PL | OL |ROA | ROE | ROS Zisk

Vyhodnoceni

Zdroj: Viastni zpracovani

Ve vyse uvedené tabulce vidime, ze v ptipad¢ zisku a obrat podniku Fatra mé linearni
piimka stoupajici trend, coz je pozitivni vyvoj, protoze zisk a obrat by meély mezirocné
stoupat. V ptipadé¢ likvidity, jsem nechala ukazatele neutralni, protoze i1 kdyz linearni kiivka
ma klesajici trend, u ukazatelti likvidity by se pfimky mély pohybovat v urcitém intervalu.
Tomuto intervalu se pfimky pfiblizuji v poslednim sledovaném roce a lze piedpokladat, ze
v dalSich letech jiz daného intervalu dosdhnou. Ukazatele rentability maji pozitivni vyvoj,
protoze prokazuji stoupajici trend a hodnoty ukazatel rentability by mély byt co nejvyssi.
Linearni piimka Altmana ma klesajici trend, coz neznaci pozitivni vyvoj. Hodnoty Altmana
by mély byt vyssi a tedy i trend by mél byt rostouci, protoze pak to zna¢i dobré financni
zdravi podniku a nehrozi bankrot. Podnik Fatra by vtomto ptipadé mél vyvoji tohoto
ukazatele rozhodné vénovat pozornost a snazit se o stoupajici trend. Zavislost Altmana a

Zisku se u podniku Fatra nepotvrdila a trend je klesajici, i zde by vSak mél byt rostouci.

V tabulce €. 24 pro vyhodnoceni mtizeme vidét, ze podnik Fatra vySel opravdu jako jeden
znejlepSich. I u ostatnich ukazatel se pohybuje ve stanovenych intervalech nebo
doporu¢enych hodnotach. U podniku Fatra bych jenom doporucila pohlidat si ukazatele
likvidity, které maji trvale Spatné hodnoty, protoze tento ukazatel je dulezity pro vétitele a
dodavatele z hlediska splaceni zavazkli. Podnik Fatra mizeme tedy ohodnotit jako finan¢né

zdravi podnik, u néhoz mizeme predpokladat pozitivni vyvoj v dalsich letech.
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VITANA

V hodnoceni ukazateli roku 2016 vysel jako druhy nejlepsi podnik Vitana. Nésledna

analyza prokaze, zda dobr¢ finan¢ni zdravi plati i v predeslych letech.
Zisk

Tabullka 30: Vitana - Fisk

2012 2013 2014 2015 2016

Zisk 73617 -26068 12299 44253 114721
Zdroj: Vlastni zpracovanif19]

Podnik vykazuje v roce 2013 ztratu, dalsi roky vSak zisk opét stoupa. Je potieba, aby

podnik zisk déle zvySoval, protoze pak muze financovat napt. dalsi investice.
Obrat

Tabulka 31: Vitana - Obrat

2012 2013 2014 2015 2016

Obrat 2156555 | 2102390 [ 2092783 | 2151496 | 2135442
Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

Z vyse uvedené tabulky vyplyva, Ze obrat podniku Vitana ma kolisavé hodnoty. V ptipadé

obratu je dobré, kdyz obrat meziro¢né roste.

Likvidita
Tabullka 32: Vitana - Liloridita
Likvidita 2012 2013 2014 2015 2016
Béini likvidita 153 244 275 251
Pohotovi likvidita 135 122 139
Okamfita likvidita

Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

Hodnoty ukazatele bézné likvidity se pohybuji v doporu¢eném intervalu, coz znamena, ze
podnik v pfipad¢ potfeby je schopen pireménit sva aktiva na finance. Pohotova likvidita
vykazuje v roce 2012 a 2013 nizsi hodnotu nez je minimalni doporucenad, v dalSich letech se

vSak podnik pohybuje jiz v doporuc¢enych hodnotach, tudiz je schopen pokryt kratkodobé
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zavazky. OvSem hodnoty okamzité likvidity ndm fikaji, Ze podnik ma nedostatek

kratkodobého finanéniho majetku, ktery by mohl v ptipad¢ potieb pfeménit na penize.
Rentabilita

Tabulka 33: Vitana - Rentabhdlita

Renatabilita 2012
ROA 8.0
ROE
ROS

Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

Podle vyse uvedené tabulky mlizeme fici, ze hodnoty ukazatel rentability nejsou moc

uspokojive.

Ukazatel ROA ma kolisavé hodnoty, proto lze predpokladat, ze v dalSim roce se opét
podnik dostane pod doporuc¢enou hodnotu. Hodnoty ukazatele ROE se vétSinou pohybuji pod
doporuc¢enou hodnotou a v roce 2013 ma ukazatel dokonce zdpornou hodnotu. Teprve v roce
2016 dosahuje podnik uspokojivé hodnoty, kdy mizeme poprvé mluvit o vynosnosti vlastniho
kapitalu. Rozhodn¢ doporucuji tento ukazatel dale sledovat a v ptipadé¢ opétovného poklesu
zakrocit. Ukazatel ROS méa opét nizsi hodnoty a v roce 2013 dosahuje hodnoty zaporné, coz
znamena, Ze v tomto roce zisk z trzeb netvotil. Ukazatel se vSak kazdym rokem zvysuje, takze

muzeme predpokladat, ze v nadchazejicich letech dostane nad doporuc¢enou hodnotu.

Altmanovo Z - skore

Tabulka 34: Vitana - Altman

2012 2013 2014 2015 2016

Altmanovo Z-skore, 211 3.05 2,79 L |
Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

Podle tabulky Altmanova Z — skére muzeme vidét, ze podnik prosperoval pouze v roce
2014, v roce 2012 byl pod doporucenou hodnotou, kterd znaci financni problémy. V letech
2013, 2015 a 2016 je podnik v Sedé zoné, kdy nelze piesné jeho financni situaci urcit, v roce
2016 vsak hodnota oproti roku 2015 klesla a je potieba ukazatel hlidat, aby se podnik nedostal

do z6ny finan¢nich problémd.

69



Posouzeni zavislosti

Pro posouzeni zéavislosti bude pouZzito regresivni analyzy, ktera zjist'uje tésnost zavislosti.
Hodnoty pohybujici se v okoli pfimky urcuji tésnost vztahu, ¢im jsou blize pfimce, tim je
vztah tésnéjsi. Kriticka hodnota koeficientu tésnosti, ktery je druhou mocninou tabelovaného
korela¢niho koeficientu £, je pro spolehlivost 5% stanovena na 0,5693, a pro spolehlivost 90%

na 0,4481.

Graf 6: Vitana — Zisk a Obrat
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Zdroj: Vlastni zpracovani
Linearni pfimka zisku je lehce stoupajici a linedrni piimka obratu je spiSe v roving.

Vysledny koeficient obou ukazatelii prokazuje jasnou nezavislost jak pro spolehlivost 5%, tak

pro spolehlivost 90%.

70



Graf 7: Vitana - Likvidita
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Zdroj: Viastni zpracovani

Linearni pfimky ukazateli bézné a pohotové likvidity maji stoupajici trend a v obou
piipadech je prokédzéana zavislost. U obézné likvidity je linearni pfimka v rovin€ a vysledna

koeficient prokazuje absolutni nezdvislost.

Graf 8: Vitana - Rentabilita
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Zdroj: Viastni zpracovani
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V piipadé rentability mtizeme z grafu vidét, ze u ROS a ROE je trend stoupajici a u ROA
klesajici. Vysledné koeficienty vSech ukazateli prokazuji nezavislost v obou ptipadech

spolehlivosti.

Graf 9: Vitana — Altmanovo Z - skore
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Zdroj: Vlastni zpracovani
Altmanovo Z — skore ma stoupajici trend. Hodnoty jsou od linearni pfimky vzdaleny a

hodnota ndm znac¢i nezavislost.

Graf 10: Vitana — Altman a Zisk
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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Graf ¢. 10 posuzujici Altamanovo Z — skore a Zisk zobrazuje klesajici trend. Vysledna

hodnota udava nezavislost téchto dvou ukazateld na sobé.
Vyhodnoceni a doporuceni

Vtéto casti bude na zakladé vyslednych hodnot provedeno zavére¢né shrnuti a

vyhodnoceni ukazatelli a trendt a nasledné doporuceni.

Tabulka 46: Vitana - Tabulka trendd - Vyhodnocen

i Likvidita Rentabilita Alt
Ukazatel | Zisk | Obrat L i Altman man

BL PL OL |ROA | ROE | ROS Zisk

Vyhodnoceni

Zdroj: Viastni zpracovani

Linearni pfimka zisku vykazuje jen nepatrné stoupani a u obratu je vroviné, coz
trend stoupajici. U likvidity vidime, Ze trend u ukazateli bé€zné a pohotové likvidity je
stoupajici, ale linedrni pfimka se pohybuje v danych intervalech a bylo by dobré je takto
udrzovat. Ukazatel okamzité likvidity ma trend neménny, linedrni pfimka se nepohybuje ve
stanoveném intervalu. Ukazatele rentability ROE a ROS maji stoupajici trend, co znaci o
dobrém vyvoji. I presto, ze ROS nespliiuje minimalni stanovenou hodnotu, je vidét, ze
hodnota roste a lze piedpokladat, ze v dalSich letech doporucené hodnoty dosahne. Ukazatel
ROA ma naopak trend klesajici, coz neni dobré, protoze ukazatelé rentability by méli
dosahovat vysSich hodnot a jejich trend by mél stoupat. Trend Altmanova Z — skoére je
stoupajici, coz je pozitivni, protoze vysSi hodnota tohoto ukazatele udava, ze podnik je
finan¢né stabilni a nehrozi mu bankrot. Porovnani zavislosti Altmana a Zisku prokazuje

klesajici trend, avSak i zde by mé¢l trend stoupat.

V tabulce ¢. 24 pro vybér podnikii vidime, ze podnik Vitana vykazuje celkem dobré
hodnoty 1 u ostatnich ukazateli. Rozhodné bych doporucila zaméfit se na zvySovani zisku a
obratu, protoze jejich hodnoty jsou v prubéhu péti let znacné kolisavé a zisk je diilezity pro
dalsi rozvoj podniku. V tomto ptipad¢ nelze jednoznacné urcit vyvoj v dalSich letech. Dale
bych doporucila zamétit se na ukazatele rentability, které v prabehu péti letech nedosahuji
uspokojivych hodnot, zlepSeni lze vidét az v poslednim sledovaném roce. Posouzenim
rentability miize podnik také rozhodnout, jaké aktivity jsou pro né ptinosné a ostatni vyloucit.

Podnik Vitana miizeme vyhodnotit jako finan¢né stabilni podnik.
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LOVOCHEMIE

Podik Lovochemie vySel ve vyhodnoceni ukazateld roku 2016 jako jeden z nejhorSich.

Nasledna analyza nam ukaZze finan¢ni zdravi podniku.
Zisk

Tabulka 35: Lovochemie - Zisk

2012 2013 2014 2015 2016

Zisk 405170 | 258240 | 329383 | 294477 65730
Zdroj: Viastni zpracovani [19]

Zisk podniku Lovochemie do roku 2014 kolisa a poté klesa, v poslednim roce ma nejnizsi

podniku, je tento udaj zna¢né znepokojujici.
Obrat

Tabulka 36: Lovochemie - Obrat

2012 2013 2014 2015 2016

Obrat 6237642 | 3542613 | 3633933 | 3533540 | 4792344
Zdroj: Viastni zpracovani [19]

Ve vyse uvedené tabulce miizeme vidét, Zze obrat podniku kazdorocné klesa. V tomto
ptipadé by bylo dobré, kdyby se podniky zamyslel, zda by nebylo dobré provést zménu

firemni strategie nebo organizac¢ni struktury.
Likvidita

Tabulka 37: Lovochemie - Likovidita

Likvidit 2012

Béimi likvidita 1.8

=

Pohotova likvidita 1.14

Okamfita likvidita 037

Zdroj: Viastni zpracovani [19]

Ukazatele likvidity jasné znaci zhorSujici se hodnoty téchto ukazatel. U ukazatele bézné

likvidity mizeme vidét, Ze podnik dosahoval ve ctyfech letech doporucenych hodnot.
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V poslednim roce vSak hodnota znacné klesla, coz zna¢i sniZzenou schopnost podniku
preménit sva aktiva na penize. Stejné zacaly klesat i hodnoty u ukazatele pohotové likvidity,
z ¢ehoz vyplyva, ze podnik mé po odecteni zasob pfili§ malo obézného majetku, ze kterého by
pokryl kratkodobé zavazky. Také ukazatel s nejlepsi vypovidaci schopnosti ukazuje, ze

podnik nedisponuje ani dostatecni mnozstvim kratkodobého financniho majetku.

Rentabilita

Tabulka 38: Lovochemie - Eentabilita

Rentabili 2012
ROA 205
ROE 16.6
ROS 82

Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

Ukazatel ROA dosahuje, kromé roku 2013, doporucenych hodnot, coz znaci o vynosnosti
aktiv. Ukazatel ROE dosahuje dobrych hodnot pouze v roce 2012 a 2014, od roku 2015
hodnota tohoto ukazatele klesa. Pokud by hodnota nadale byla nizka nebo stale klesala, mohl
by tak podnik pfijit o své investory, kterym se jiz nevyplatilo zde investovat. Ukazatel ROS
ma doporucenou hodnotu pouze vroce 2012, v ostatnich letech je pod doporucenou
hodnotou. Pokud by hodnota stale klesala nebo se dostala do zapornych hodnot, mohlo by to
dojit az ke krachu podniku.

Altmanovo Z - skore

Tabulka 39: Lovochemie - Altman

2012 2013 2014 2015 2016

Altmanovo Z-skore| 319

b2
=
o

281 208
Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

Dle Altmanova bankrotniho modelu je u podniku Lovochemie vidét dobra financni situace
pouze vroce 2012. V letech 2013, 2014 a 2015 je podnik v Sedé zoné. Posledni rok vsak

znaci, ze se podnik dostdva do finan¢nich problému.
Posouzeni zavislosti

Pro posouzeni zavislosti bude pouzito regresivni analyzy, ktera zjiSt'uje tésnost zavislosti.

Hodnoty pohybujici se v okoli pfimky urcuji tésnost vztahu, ¢im jsou blize pfimce, tim je
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vztah tésnéjsi. Kriticka hodnota koeficientu té€snosti, ktery je druhou mocninou tabelovaného
korela¢niho koeficientu £, je pro spolehlivost 5% stanovena na 0,5693, a pro spolehlivost 90%

na 0,4481.

Graf 11: Lovochemie — Zisk a Obrat
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Zdroj: Viastni zpracovani

V grafu Zisku a Obratu mazeme vidét, ze linedrni pfimka obou ukazateli ma klesajici

trend. Vysledny koeficient zisku i obratu prokazuje zavislost.

Graf 12: Lovochemie - Likvidita
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Zdroj: Viastni zpracovani
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Z vyse uvedeného grafu vyplyva, ze linearni piimka ukazatelti likvidity mé klesajici trend.
Zavislost pro spolehlivost 5% je prokazana pouze u ukazatele pohotové likvidity. Vysledny

koeficient bézné a okamzité likvidity prokazuje nezavislost pro spolehlivost 5% a zavislost

pro spolehlivost 90%.
Graf 13: Lovochemie - Rentabilita
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Zdroj: Viastni zpracovani

Graf rentability nam ukazuje klesajici trend pro vSechny ukazatele. Vysledny koeficient
ukazatele ROA prokazuje absolutni nezavislost jak pro spolehlivost 5%, tak pro spolehlivost
90%. Vysledny koeficient ROE prokazuje zavislost a vysledny koeficient pro ROS prokazuje

nezavislost pro spolehlivost 5% a zavislost pro spolehlivost 90%.
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Graf 14: Lovochemie — Altmanovo Z - skore
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Z grafu ¢. 14 mUzeme vidét, Zze trend Altmanova Z — skore je klesajici a vysledny

koeficient ndm ukazuje zavislost.

Graf 15: Lovochemie — Altman a Zisk

LOVOCHEMIE - Altaman a Zisk
35
& v =[5E-06x+|0,910 .-r“""’f’
25 R?=0,860 :ﬁ J_,-""’
= 2 L
£ -
=15 ‘,_.-r"'"
1
0,5
0
0 50000 100000 150000 200000 250000 300000 350000 400000 450000
Zisk [tis. KE]

Zdroj: Viastni zpracovani

Z grafu pro Altmana a Zisk mizeme vidét rostouci linearni ptimku a vysledny koeficient

nam udava zavislost Altmana na Zisku a obracené¢.
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Vyhodnoceni a doporuceni

V této casti bude na zdkladé vyslednych hodnot provedeno zavérecné shrnuti a

vyhodnoceni ukazateld a trendl a nasledné doporuceni.

Tabulka 47: Lovochemie - Tabulka trendn - Vyhodnoceni

I s Altman
. Likvidita Rentabilita
Ukazatel | Zisk | Obrat & Altman

BL | PL | OL |ROA | ROE | ROS Lisk

Vyhodnoceni

Zdroj: Viastni zpracovani

Zisk a obrat podniku Lovochemie kazdorocné klesa, coz je znacné znepokojujici, protoze
zisk je dulezity pro to, aby se podnik mohl déle rozvijet. Ukazatele likvidity maji klesajici
trend a nepohybuji se v doporuCovanych intervalech. Linedrni pfimky vSech tii ukazatell
rentability maji misto rostouciho trendu trend klesajici. U ukazatele ROE a ROS v tabulce ¢.
38 pro rentabilitu miizeme vidét, Ze se hodnoty téchto ukazateli zhorSuji, coz je znepokojujici
pro investory. Kdyby hodnoty byly trvale nizké nebo §ly do zéporu, investofi by mohli zacit
hodnoty tohoto ukazatele kazdy rok klesaji a v poslednim sledovaném roce uz neni ani
v doporucené hodnoté. Pokud by hodnoty nadale klesaly, mohlo by to poukazovat na hrozici
bankrot podniku. Linearni pfimka, ktera jako jedina prokazuje stoupajici trend a tim pozitivni
vyvoj je piimka pro Altmana a Zisk. V tomto piipadé si vSak nejsem jistd vypovidaci
schopnosti tohoto trendu vzhledem k ostatnim vysledkiim ukazatelq.

V tabulce ¢. 24 pro vybér podnikii miizeme vidét, Ze u vétSiny ostatnich ukazatelti
vykazuje podnik Lovochemie pozitivni hodnoty. Rozhodné by vSak mél byt podnik ostrazity

a vénovat dalSimu vyvoji ukazatelli pozornost, protoze vétSina ukazatelt vykazuje kazdoro¢né

klesajici hodnoty, coz je znepokojujici.

UNITED BAKERIES

Druhym podnikem snejméné uspokojivymi vysledky ukazateli roku 2016 byl

vyhodnocen podnik United Bakeries, ktery bude niZe vice analyzovan.
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Zisk

Tabulka 40: United Bakeries - Fisk

2012

2013

2014

2015

2016

Zisk

19751

33373

29720

19241

19128

Zisk u podniku United Bakeries ma spiSe klesajici tendenci, nejvyssi hodnoty dosahuje

cvwr

Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

Obrat
Tabulka 41: United Bakeries - Obrat
2012 2013 2014 2015 2016
Obrat 100185 103465 05449 93641 297917

Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

Obrat podniku do roku 2013 roste, poté klesa a v roce 2016 opét znacn¢ vzrostl. Kdyz se
podivame na posledni rok zisku v tabulce ¢. 40, vidime, ze 1 kdyz trzby vzrostly, zisk klesl.
Miizeme se tak domnivat, zZe podnik se snazil zvysit obrat tim, Ze snizil ceny vyrobkt, jenze
nizka cena vyrobkii nepokryje néklady a podnik by se tak casem mohl dostat do ztraty, ktera

muze vést az ke krachu podniku.
Likvidita

Tabulka 42: United Bakeries - Likovidita

I ikevidi 2012 2013 2014 2015 2016

Béini likvidita

Pohotova likvidita

Okamfita likvidita

Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

Spatné vysledky ukazateli likvidity svédéi o tom, Ze podnik neni schopen dostat svym
kratkodobym zavazkim ani prodejem aktiv a ani prodejem kratkodobého finan¢niho majetku,
jelikoz jim nedisponuje. Pouze u ukazatele pohotové likvidity vroce 2016 vykazuje
doporu¢enou hodnotu. Vzhledem ke Spatnym hodnotdm minulych let, lze vSak tézko

predpovidat, jak se bude ukazatel dale vyvijet.
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Rentabilita

Tabulka 43: United Bakeries - Rentabidlita

Rentabilita

ROA

ROE

ROS

Zdroj: Vlastni zpracovani [19]

Z vyse uvedené tabulky vyplyva, ze ukazatele ROA a ROE dosahuji nizs§ich hodnot nez je
doporuc¢ena hodnota a maji klesajici tendenci. Ukazatel ROA v roce 2013 a 2016 dosahuje
dokonce zapornych hodnot, coz svéd¢i o tom, ze podnik neni schopen dosahnout vynosnosti
aktiv. Uspokojivé hodnoty ma vSak ukazatel ROS, coz znamena, Ze podnik tvoii zisk z trzeb,

ale 1 zde ma ukazatel klesajici tendenci.

Altmanovo Z - skore

Tabulka 44: United Bakenes - Altman

2012 2013 2014 2015 2016

Altmanovo Z-skore| 513 51 43 58

=

Zdroj: Viastni zpracovani [19]

Ukazatel Altmanova Z — skore vykazuje témét ve vSech letech doporucenych hodnot, nizsi

hodnota v poslednim roce v§ak mtze znacit zaCinajici financni problémy.
Posouzeni zavislosti

Pro posouzeni zéavislosti bude pouZito regresivni analyzy, ktera zjist'uje tésnost zavislosti.
Hodnoty pohybujici se v okoli pfimky urcuji tésnost vztahu, ¢im jsou blize pfimce, tim je
vztah tésnéjsi. Kriticka hodnota koeficientu tésnosti, ktery je druhou mocninou tabelovaného

korela¢niho koeficientu £, je pro spolehlivost 5% stanovena na 0,5693, a pro spolehlivost 90%

na 0,4481.
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Graf 16: United Bakeries — Zisk a Obrat
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Ve vyse uvedeném grafu vidime, Ze linearni pifimka u zisku ma klesajici trend a u obratu
stoupajici trend. Vyslednd hodnota u zisku prokazuje nezavislost, u obratu pro spolehlivost

5% prokazuje nezéavislost a pro spolehlivost 90% zavislost.

Graf 17: United Bakeries - Likvidita
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Zdroj: Viastni zpracovani
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V grafu pro likviditu mizeme vidét, ze linearni pfimka bézné likvidity a pohotové likvidity
se prekryva a ma klesajici trend. V ptipad¢ okamzité likvidity se sklon pfimky neméni a trend

je v rovin€. Vysledné hodnoty vsech likvidit prokazuji jasnou nezavislost.

Graf 18: United Bakeries - Rentabilita
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Zdroj: Viastni zpracovani

Linearni kiivka ukazatele ROA mé klesajici trend a vysledny koeficient prokazuje
nezavislost pro spolehlivost 5% a zavislost pro spolehlivost 90%. Linearni pfimka ukazatele
ROE je v roving, trend tedy neklesa ani nestoupa a vysledny koeficient prokazuje nezavislost.
Linearni pfimka ukazatele ROS ma klesajici trend a vysledny koeficient prokazuje

nezavislost.
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Graf 19: United Bakeries — Altmanovo Z - skore
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Zdroj: Viastni zpracovani

Altmanovo Z — skére ma klesajici trend a vysledna hodnota ukazuje na nezévislost.

Graf 20: United Bakeries — Altman a Zisk
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Zdroj: Viastni zpracovani

Linearni ptimka pro Altmana a Zisk ma stoupajici trend a vysledna koeficient prokazuje

jasnou nezavislost téchto dvou ukazateltl.
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Vyhodnoceni a doporuceni

V této casti bude na zdkladé vyslednych hodnot provedeno zavérecné shrnuti a

vyhodnoceni ukazateld a trendt a nasledné doporuceni.

Tabullka 48: United Bakeries - Tabulka trendh - Vyhodnoceni

i Likvidita Rentabilita Alt
Ukazatel | Zisk | Obrat L i Altman man

BL PL OL |(ROA | ROE | ROS Zisk

Vyhodnoceni

Zdroj: Vlastni zpracovani

Linearni pfimka pro zisk méa trend klesajici a pro obrat je stoupajici. V tomto piipad¢ by se
opravdu mohlo jednat o prodej vyrobki ve sleve, coz vede k zvySujicimu se obratu, ale nizsi
ziskovosti. Podle mého ndzoru, by se podnik mél zaméfit na jiny zplsob zvySovani trzeb,
protoze pokud zisk bude trvale nizky nebo bude klesat, mize se podnik dostat do finan¢nich
problému. Linearni pfimka ukazateld likvidity ma trend klesajici a u okamzité likvidity je
vrovingé. Ani zde se pfimky nepohybuji v doporucenych intervalech. I linedrni piimky
ukazateld ROA a ROS maji klesajici trend. Pfimka ROA mifi dokonce do zapornych hodnot.
Ptimka ukazatele ROE je vroviné. I z tabulky ¢. 43 mlUzeme vidét zhorSujici se hodnoty
ukazatell. 1 zde by trvale Spatné hodnoty mohly mit vliv na odliv investord. Piimka
Altmanova Z — skére vykazuje také klesajici trend. V tabulce €. 44 vSak mlzeme vidét, ze
podnik v ptfedchozich letech mél pozitivni hodnoty a ke zhorSeni hodnoty, kterda muze

poukazovat na zaCinajici finan¢ni problémy, doslo az v poslednim sledovaném roce.

Z tabulky €. 24 pro vybér podnikii vychéazeji i ostatni ukazatele se Spatnymi hodnotami.
Vysledné hodnoty ukazatell jasn€ znaci Spatné finan¢ni zdravi podniku a mozné zacinajici
finan¢ni problémy. Podnik United Bakeries by mél rozhodné zakrocit a zaméfit se na hledani
priCiny, kterd vede k zhorSujici se finan¢ni situaci podniku, at uz se jedna napf. o
nespolehlivé dodavatele, neplatici zakazniky nebo S$patné¢ zvolené vyrobkové portfolio,

rozhodné¢ je potieba to zacit co nejdiive fesit a ucinit prislusna opatieni.
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ZAVER
Tato bakalarskd prace byla zaméfena na finan¢ni audit podniku, jejimz cilem bylo
v teoretické Casti priblizit problematiku auditu a jeho ¢lenéni a popis role auditora. Dale byla

obecné popsana finan¢ni analyza v€etné metod a postupt. Podrobnéji byly popsany pomérové

ukazatele, bonitni a bankrotni modely.

V praktické casti této prace poté byly aplikovany ziskané poznatky z teoretické ¢asti a byla
provedena finan¢ni analyza roku 2016 deseti podnikii z chemického a potravinaiského
pramyslu pomoci ukazatelli zisku, obratu, likvidity, aktivity, rentability, zadluzenosti a
bonitnich a bankrotnich modelii. Na zékladé jejich analyzy a hodnoceni byly pro podrobné;jsi
vyhodnoceni vybrany ¢tyfi podniky, z nichz dva mély vysledky primarni analyzy nejlepsi a
dva nejhor$i. Vybér zohlednil, aby kazdé primyslové odvétvi mélo ve vybéru zastoupeni.

Casové hodnoceni za pét let bylo zpracovano pomoci regresivni analyzy.

Na zakladé analyzy vSech ¢tyt vybranych podnikil jsem dosla zavéru, Ze rozhodné je nutné
podniky posuzovat z delSiho casového hlediska, protoze napt. podnik, ktery vysel jako
nejlepsi a v poslednim sledovaném roce vykazoval hodnoty urcitych ukazatelli jako dobré, se
podrobnéjsi analyzou zjistilo, Ze piedeslé roky vykazoval hodnoty kritické a naopak, podnik,
ktery vySel jako nejhor§i a v poslednim sledovaném roce vykazoval hodnoty urcitych
ukazatelti jako kritick¢, mél v predeslych letech hodnoty ukazkové a k zhorSeni ukazatele
doslo az v tom poslednim sledovaném roce. Byly to tedy nahodilé, docasné vlivy, nikoliv
dlouhodobé¢;jsi ukazatele. Vysledky regresivni analyzy byly posuzovany piedevs§im na zakladé

tésnosti zavislosti R a trendu dané¢ho smérnici regresni piimky.
Na zéklad¢ analyzy vybranych podniki z chemického a potravinatského primyslu byly
vyvozeny jednotlivé zavéry a doporuceni. Vzhledem ke specifikim obori neni mozno je

jednoznac¢né srovnavat.

Prvnim cilem této prace bylo priblizit problematiku auditu a finan¢ni analyzy. Tento
cil je zpracovan v kapitolach 1 — 4. DalSim cilem byl popis jednotlivych podniki. Tento
cil je zpracovan v kapitole 5. Poslednim cilem byl vybér a podrobnéjsi analyza &tyr

podniki, véetné vyhodnoceni a doporuceni. Tento cil je zpracovan v kapitolach 6 — 7.
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