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ANOTACE

Tato diplomova prace se zabyva rozborem klicovych finan¢nich ukazatelii a naslednou
aplikaci téchto ukazateli ve spolecnosti ADW AGRO, a. s. V prvni Casti se prace zabyva
charakteristikou finan¢niho fizeni. Je zde popsana podstata finan¢niho fizeni, jeho Clenéni a

principy. Dale se prace zabyva obecnou charakteristikou vybranych finanénich ukazatelt.

Druhé c¢ast prace se zaméfuje na praktickou aplikaci vybranych financ¢nich ukazatelti ve
spolecnosti ADW AGRO, a. s. Je zde provedena horizontalni a vertikdlni analyza ucetnich
vykazi, vypocet pomérovych ukazatelli a analyza soustav ukazatelii, ktera zahrnuje vypocet

bonitnich a bankrotnich modelu.
KLICOVA SLOVA

finan¢ni fizeni, finanéni ukazatele, finan¢ni analyza, pomérové ukazatele

TITLE
Analysis of Key Financial Indicators
ANNOTATION

This dissertation deals with analysis of key financial indicators and application of these
idicators in the firm ADW AGRO, a. s. In the first part, dissertration deals with characteristics
of financial management. There is described the nature of financial management, its
segmentation and principles. Furthermore is dissertation concerned with general

characteristics of the chosen financial indicators.

Second part is focused on practical application of selected financial indicators in the firm
ADW AGRO, a. s. Here is carried out horizontal and vertical analysis of the financial
statements, calculation of ratio indicators and analysis of system of indicators, which involves

calculation of creditworthy and bankruptcy models.
KEYWORDS

financial management, financial indicators, financial analysis, guides ratio
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Uvob

V prostiedi trzni ekonomiky hraje finan¢ni fizeni a rozhodovani velmi podstatnou roli. To
je zpusobeno tim, Ze prosperita, schopnost ptezit, ¢i zanik podniku zavisi pfedevSim na
managementu a kazdodennim rozhodovéani manazerti. Mezi zakladni cile finan¢niho fizeni
patii dosaZzeni finan¢ni stability a zvySeni finan¢ni vykonnosti podniku. K tomu, aby bylo
mozné téchto cili dosahnout, je dilezit¢ umét posoudit soucasnou financni situaci podniku,

zjistit jaké faktory ji ovliviluji a odhadnout, jak se finan¢ni situace podniku bude déle vyvijet.

Zakladnim néstrojem, ktery slouzi ke komplexnimu posouzeni finan¢ni situace podniku a
odhadu budouciho vyvoje této situace, je finan¢ni analyza. Cilem finan¢ni analyzy je poznat
finan¢ni zdravi podniku, identifikovat jeho silné stranky, na zdkladé kterych muize podnik
dale rozvijet svou ¢innost a upevilovat svoje postaveni na trhu, ale také slabé stranky, které by
mohly v budoucnu zapficinit problémy. Finan¢ni analyza je vyjadiena pomoci riznych druht
finan¢nich ukazatell, které specifikuji danou finan¢ni oblast. Zdkladnim zdrojem informaci

pro finanéni analyzu jsou vykazy vnitropodnikového a finanéniho Gcetnictvi.

Uspéna firma se pii svém hospodafeni bez rozboru finanéni situace jiz prakticky
neobejde. V dne$nim konkurenénim prostiedi neni jednoduché udrzet si, ¢i dokonce zlepsit
své postaveni na trhu. Z toho diivodu je pro podnik dilezité, aby pohotové reagoval na své
neustale se ménici okoli. Podnik by mél mit jasnou pfedstavu o své finan¢ni situaci, mél by
pravidelné provadét financni analyzu a na zakladé jejich vysledkl planovat své financni
zam&ry. Pro spravné rozhodnuti je zapotiebi mit k dispozici komplexni informace nejen

z vnitiniho prostiedi firmy, ale také z vnéjsiho prostiedi.

Cilem diplomové prace je pomoci vybranych finan¢nich ukazatelli a soustav ukazateld
zhodnotit finanéni situaci podniku ADW AGRO, a. s. za poslednich pét let. Dal$im cilem je
posoudit k jakym zménam béhem sledovaného obdobi ve firmé doslo, odhalit jeji silné a slabé
stranky a na zéklad¢ téchto poznatkli navrhnout opatieni, kterd by mohla vést ke zlepSeni

dosavadni finan¢ni situace podniku.

Pti zpracovani této prace byly pouzity dostupné informace spolecnosti ADW AGRO, a. s.,
ziskané na zdkladé konzultaci, pozorovéani a studii internich dokumentl spolecnosti. Dale

teoretické znalosti z literatury, odbornych publikaci a praktické zkuSenosti.
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1. FINANCNI RiZENI

,Financni Fizeni a rozhodovani je nedilnou soucasti vsech aktivit podnikového
organismu. Vychazi a plni nezastupitelnou roli v ramci celkového Fizeni a rozhodovani
podniku. Pritom jsou zdkladem strategické a dlouhodobé cile podniku. Pro finance je
charakteristické, Ze plni syntetickou roli, nebot pomoci financnich prostredkii a kategorii Ize
prevest na spolecného jmenovatele aktivity a cinnosti a ohodnocovat a porovnavat rizné
podnikové cinnosti. To zaroven umozZiiuje prostiednictvim financi 7idit a rozhodovat o

zakladnich smérech vyvoje a rozdelovani financnich zdrojii. * [2, str. 12]

1.1. Podstata finan¢niho Fizeni
K pochopeni podstaty finan¢niho fizeni je dalezité objasnit nékteré zékladni pojmy.

Podnikové finance, chiapané jako zdroje financovani podnikatelskych aktivit, 1ze rozdélit

na [6, str. 11]:

a) penézni prostiedky — predevSim v souvislosti s kratkym ¢asovym horizontem
podnikatelskych aktivit,

b) kapital — pod timto pojmem vnimame piedevS§im dlouhodobé zdroje financovani
podnikatelskych aktivit. Nebo mizeme za kapital povazovat vSechny zdroje, u nichz

predpokladame, Ze budou podnikatelskymi aktivitami zhodnoceny,

Finance podniku jsou podstatnou soucasti finan¢niho fizeni. DalSi pohled na podnikoveé
finance:

,, Finance podniku predstavuji pohyb penéznich a financnich prostredkii, vyjadreny

penéznimi a kapitalovymi toky. “ [3, str. 238]

Financ¢ni fizeni spo¢iva v regulaci penéznich a kapitalovych tokil, za ucelem zabranit

ohrozeni fungovani podniku a podpofit usili o0 maximalizaci jeho trzni hodnoty.

Finan¢ni fizeni je povaZovano za hlavni slozku fizeni podniku. Standardné jsou uvadény

tii zakladni funkce finanéniho fizeni [6, str. 12]:

a) ziskavani potfebného mnozstvi penéznich prostfedki a kapitalu z riznych zdroji

(financovéni),

b) alokace penéz a kapitalu do riznych forem nepenézniho majetku (investovani),



€) vhodné rozdé¢leni hospodatrského vysledku s ohledem na fadu faktort (dividendova

politika v $ir§im slova smyslu).

V nékterych ptipadech lze uvadét i funkei Ctvrtou, ktera byva povazovana za funkci

servisni:

d) evidence, archivace a ptipadné nasledujici zpracovani dosazenych vysledkt finan¢niho
fizeni.
Finan¢ni fizeni je definovano jako ,,subjektivni ekonomicka cinnost, ktera se zabyva
ziskavanim potrebného mnozstvi penéz a kapitalu z riznych financnich zdroji (financovani),
alokaci penéz do riiznych forem nepenézniho majetku (investovani) a rozdélovanim zisku

(dividendova politika) s cilem maximalizace trzni hodnoty majetku firmy. ““ [23, str. 14]

Podstatou finan¢niho fizeni je vybér optimalni varianty pro ziskani zdroji financovéni a

nasledné vyuziti téchto zdroji z hlediska finanénich cilu.

Kde sehnat kapital? Kam kapital investovat? Jak rozdélit vytvoreny
zisk?
——> ——>
Rozhodovani o celkové Rozhodovani o struktute Datlova politika,
vysi a struktufe podnikového podnikového majetku a o opatrnost (tvorba rezerv),
kapitalu. investovani kapitalu do roz§ifovani majetku,
vécnych a financ¢nich investic. investi¢ni rozhodovani,
dividendova politika.

Obrazek 1: Klicové otazky a oblasti finan¢niho fizeni

Zdroj: [15, str. 11]

1.2. Clenéni finan¢niho rizeni

V zévislosti na ¢asovém horizontu lze oblast finanéniho managementu rozdélit na dvé

zakladni kategorie:
- kratkodobé finanéni fizeni (operativni) a

- dlouhodobé finan¢ni fizeni (strategicke).




1.2.1. Kratkodobé financ¢ni Fizeni (operativni)

., Kratkodobé financni rizeni se zabyva rizenim likvidity a pracovniho kapitalu, rizenim

kratkodobych aktiv a pasiv a vyustuje v seStaveni krdtkodobého financniho planu. “ [5, str. 12]

Operativni financni fizeni spoc¢iva v zajistovani a vynaklddani penéz na bézny provoz
podniku, tj. na ndkup materialu, energie, na vyplatu mezd, apod. Toto financovani se pirevazné

tykéd ob&znych aktiv, jejichz souhrn je nazyvan hruby pracovni kapital.

Operativni rozhodnuti jsou takova, kterd vyzaduji mensi penézni ¢astky a nijak vyrazné
neméni dosavadni ¢innosti podniku. Je to napt. nakup materidlu, potizeni zasob, zdokonaleni
vyroby apod. Chybné operativni rozhodnuti obvykle podnik nijak neohrozi. Jeho vysledky lze

vétSinou presné spocitat.

r ~r

1.2.2.  Dlouhodobé finan¢ni Fizeni (strategické)

., Dlouhodobé financni Fizeni se zaméruje na investicni rozhodovani, optimalizaci financni
struktury, dividendovou politiku a vyustuje v sestaveni dlouhodobého financniho planu.* [5,
str. 12]

Strategické fizeni se zabyva financnimi Cinnostmi podniku, které probihaji v delSim
casovém horizontu. Tyka se kapitdlové narocnych operaci, pfinaSi zavazné zmény ve
financovani podniku a je proto spojeno se zna¢nym rizikem.

Obsah strategického finan¢niho fizeni tvofi zejména tyto Cinnosti:

- efektivni obstaravani potifebného kapitalu — proces financovani. Pro tuto ¢innost je

dilezita znalost situace na finan¢nich trzich, které jsou pro podnik zdrojem ziskavani

dlouhodobého i kratkodobého kapitalu. Jedna se hlavné o vklady vlastnikt, uvérové

zdroje, ptipadné o dotace z vefejnych rozpoctl a nadaci.

- efektivni alokace kapitalu — ptedstavuje proces vyhledavani a hodnoceni jednotlivych
podnikatelskych projektii. Hlavnim kritériem hodnoceni projekti je piispévek
jednotlivych projektt k maximalizaci trzni hodnoty podniku.

Tyto ¢innosti se mohou oznacit jako strategické finan¢ni rozhodovani a strategické

investi¢ni rozhodovani.



1.3. Zakladni procesy finan¢niho Fizeni

Financni fizeni predstavuje vesSkeré aktivity, které =zajiStuji maximaln¢ efektivni
financovani z hlediska cilii daného podniku. Finan¢ni fizeni se sklada ze tii zakladnich

procest:
- finan¢niho planovani,
- finanéniho rozhodovani a

- finan¢ni analyzy.

1.3.1.  Finanéni planovani

Finanéni planovani pfedstavuje proces posuzovani celkovych efekti finan¢niho a
investicniho rozhodovani, jehoz vysledkem je finan¢ni plan. Finanéni pldnovani poméha
finan¢nim manazerum celit neCekanym udalostem a uvazovat, jak by na tyto zmény reagovali.

Finan¢ni planovani pomaha podniku vyhnout se pfehmatim v budoucnosti.
Finan¢ni planovani spole¢nosti by mélo respektovat tyto zasady [5, str. 20]:
- ptehlednost,
- Uplnost,
- systemati¢nost,
- periodi¢nost,
- pruznost,
- klouzavost.

Z hlediska casového horizontu Ize finan¢ni pldnovani roz€lenit na kratkodobé a
dlouhodobé. Kratkodoby finan¢ni plan se sestavuje na obdobi kratSi nez jeden kalendarni rok

a jeho cilem je zajistit solventnost spolec¢nosti.
Dlouhodoby finan¢ni plan se sestavuje na obdobi delsi nez jeden kalendaini rok a slouzi
zpravidla k zajisténi rentability podnikatelské ¢innosti.
1.3.2.  Finan¢ni rozhodovani

., Financni rozhodovani podniku je proces vybéru optimalni varianty ziskavani penéz a
jejich wuziti z hlediska zdkladnich financnich cilii podnikani a s prihlédnutim k ruznym

omezujicim podminkam. “ [12, str. 148]



Finan¢ni rozhodovani je dominantni podmnozinou finan¢niho fizeni. Ve financ¢nich

rozhodovacich procesech jsou identifikovany tii zakladni funkce:
- vybér optimdlni varianty zdroju financovani,
- uziti ziskanych prostredkd,
- uvazeni vlivu omezujicich podminek.
Obvykle se uvadi tato obecna pravidla finan¢niho rozhodovani [6, str. 32]:
- vyssi vynos se preferuje pred nizsim,
- mensi riziko se preferuje pied vysSim,
- za vys$si riziko se pozaduje vyssi vynos,
- preferuji se penize obdrzené diive pted stejnou ¢astkou obdrzenou pozdéji,

- motivaci investovani do daného aktiva je oekavani vyssiho vynosu, nez by pfineslo

investovani do jiného aktiva,
- motivaci investovani je obecné zvétSeni majetku.

Finan¢ni rozhodovani je velice vyznamnou ¢asti finan¢niho fizeni, nebot’ chybnd finan¢ni

rozhodnuti Ize v pribéhu jejich realizace jen tézko napravovat.

1.3.3. Financni analyza
Dalsi velice vyznamnou ¢ast finan¢niho fizeni pfedstavuje finan¢ni analyza.

., Hlavnim ukolem financni analyzy je posoudit uroven soucasné financni situace podniku,
posoudit vyhlidky na financni situaci podniku v budoucnosti a pripravit opatreni ke zlepseni
ekonomické situace podniku, zajisténi dalsi prosperity podniku, k priprave a zkvalitnéni

rozhodovacich procesii. “ [2, str. 71]

FrantiSek Kalouda definuje finan¢ni analyzu jako metodicky ndstroj, ktery umoziuje

posoudit tzv. ,,finanéni zdravi“ analyzovaného podniku.

Zakladni zdroje informaci pro finan¢ni analyzu jsou vykazy finan¢niho ucetnictvi, které
podavaji piehled o stavu a struktufe majetku a zdrojich jeho kryti (rozvaha), o tvorbé a uziti
hospodaiského vysledku (vykaz ziski a zrat) a o pohybu penéznich toka (vykaz cash flow).

Dal§imi zdroji informaci mohou byt vykazy vnitropodnikového ucetnictvi, finanéni
informace zahrnujici ucetni vykazy, vyro¢ni zpravy, prognézy analytikli, burzovni informace

apod.



Erich A. Helfert uvadi tyto zakladni oblasti, které jsou podrobeny finan¢ni a ekonomické

analyze:

Ocenéni

Hodnoceni vikonu

Strategie rozvoje; investi¢ni analyza:
kapitalova struktura, planovani a financovani

Operativni planovani a kazdodeni rozhodovani

Obrazek 2: Oblasti pro finan¢ni/ekonomickou analyzu
Zdroj: [4, str. 11]
1.4. Principy finan¢niho Fizeni

K tspéSnému dosazeni vSech finan¢nich cil je nutné respektovat zakladni principy

finan¢niho fizeni.

Romana Nyvltova a Pavel Marini¢ [2010] uvadéji tyto zakladni principy:

princip respektovani faktoru casu,

- princip penéznich tokd,

- princip souc¢asné hodnoty,

- princip zohledilovéani rizika,

- princip optimalizace kapitalove struktury,

- princip zohlednovani vlivu kapitalovych trhd,

- princip pldnovani a analyzy finan¢nich udajti z podnikového informaéniho systému.



14.1. Princip respektovani faktoru ¢asu

Dulezitou skutecnosti, kterd ovliviiuje vyvoj celkové hodnoty penéz je ¢as. Jedna se o tzv.

¢asovou hodnotu penéz.

,,Pod pojmem casova hodnota penéz se rozumi skutecnost, Ze penize dnes maji jinou
hodnotu nez penize, které obdrzime po uplynuti urcité doby. Cim drive penize budeme mit, tim
drive je miizeme investovat a ziskat urcity vynos, napriklad ve formé urokii, kuponovych

plateb, dividend. * [2, str. 29]

Zakladni operace, pii kterych se vyuziva ¢asova hodnota penéz, jsou uroceni, odiroceni a

zjisténi soucasné hodnoty.

Vlivem tro¢eni se hodnota pen¢z méni smérem do budoucna i zpét. Plati, Ze Grok smérem
do budoucna penize zhodnocuje pomoci urocitele — jedna se o budouci hodnotu penéz (FV —
future value). Naopak, pokud chceme budouci hodnotu porovnat s urcitym vydélkem v
ptfitomnosti, musime budouci hodnotu zrealnit pomoci oduarocitele (tedy diskontovat) a zjistit
soucasnou hodnotu (PV — Present Value). Vzajemny vztah budouci a soucasné hodnoty je

zndzornén na obrazku.

--7 FV

PV

Obrazek 3: Vztah mezi sou¢asnou a budouci hodnotou penéz

Zdroj: [15, str. 46]

1.4.2.  Princip penéZenich toki
Tento princip zdlraziuje, Ze pro finan¢ni fizeni je dileZité sledovat penézni toky. Penézni
toky predstavuji pfijmy a vydaje penéznich prostiedkli. Sledovani penéznich tok vede
k zobrazeni finan¢ni reality, protoze podnik miize vykazovat zisk a pfitom muze byt ve velmi

Spatném finan¢nim stavu.

., Diivody sledovani penéznich tokii jsou [3, str. 130]:



- schopnost a viili splacet véas vSechny dluhy [ze posoudit spise podle struktury a vyse
penéznich prijmii a penéznich vydajii za urcité obdobi, nez podle ziistatkit na aktivnich

a pasivnich uctech rozvahy,
- vykonnost hlavni cinnosti firmy [ze spolehlivéeji nez podle zisku vyjadrit prebytkem
provoznich penéznich prijmit nad provoznimi penéeznimi vydaji,

- 0 financénim hospodareni vypovidaji nejen toky, které urcuji provozni vysledek

‘

hospodareni, ale také toky v oblasti stalych aktiv, vilastniho kapitdlu a cizich zdroju.

1.4.3. Princip Cisté souc¢asné hodnoty

., Cistd soucasna hodnota (NPV) vyjadiuje pririistek majetku v souvislosti s realizaci
daného projektu. Obecné se jedna o rozdil mezi soucasnou hodnotou volnych penéznich tokii

a pocatecnich jednordzovych vydaji. “ [2, str. 18]
Milan Hrdy [2010] navic dodava:

“Jestlize se kapitdlovy vydaj (1j. pocatecni jednordzovy vydaj) uskutecnuje delsi dobu, pak
je cista soucasnd hodnota rozdil mezi diskontovanymi penéznimi prijmy z investice a

diskontovanymi kapitalovymi vydaji v jednotlivych letech.” [5, str. 77]

Tento princip spocivd v tom, Ze se ma investovat jen do ¢innosti, které vykazuji Cistou

souc¢asnou hodnotu kladnou.

1.4.4.  Princip zohlediiovani rizika

., Riziko je exaktne vyjadrena pravdépodobnost, Ze v dané mnoziné konkrétnich moznosti

ocekavany jev nastane, resp. nenastane. “ [15, str. 48]

Kazda investice predstavuje urcité riziko. Zakladni mysSlenkou tohoto principu je, Ze
penézni ptijem, ktery ziskame S velkym rizikem, ma pro nds mens$i hodnotu nez penézni

piijem, ktery ziskdme s rizikem minimalnim.

1.4.5. Princip optimalizace kapitalové struktury

. Klasicka teorie optimalizace kapitdilové struktury podniku 7ika, Ze za optimalni
kapitalovou strukturu je mozno povazovat takové sloZeni podnikového kapitalu, které je
spojeno s minimalizaci priumérnych ndkladi kapitilu podniku a pri stabilnich ocekavanych

vynosech také s maximalni trzni hodnotou firmy. “ [5, str. 56]

Podnik musi usilovat o takovou kapitalovou strukturu, pfi niz budou primérné naklady

kapitalu minimalni a musi najit optimalni pomér mez vlastnim a cizim kapitalem.



1.4.6. Princip zohlediiovani vlivu kapitalovych trhia

Tento princip doporucuje zohlediiovat stupen efektivnosti kapitdlového trhu, se kterym
podnik ptichazi do styku. Trh se nikdy nemuze chovat zcela efektivné. Rozlisuji se 3 zdkladni

stupné efektivnosti — vysoce efektivni, stftedné efektivni a neefektivni.

1.4.7. Princip planovani a analyzy finan¢nich udaju z podnikového

informacniho systému

Princip zdlraznuje, Ze podnik mize dosdhnout financnich cili pouze v ptipadé¢, ze bude
dostatecn¢ znat veskeré financni procesy, které zde probihaji, bude je soustavné analyzovat a

predevsim fidit.
1.5. Cile financ¢niho Fizeni

Finan¢ni cile tvofi velkou c¢ast ekonomickych cill podniku. O tom, jaky je hlavni
ekonomicky cil, se vedou Siroké diskuse. Diive byla za hlavni ekonomicky cil povazovéana
maximalizace zisku. V dne$ni dobé¢ se vétsina odborné literatury piiklani spise k maximalizaci

trzni hodnoty spole¢nosti.

, Hlavni cil financniho Fizeni podniku je totozny se zakladnim cilem podnikové cinnosti,
coz je produktivni vyuZiti viastniho kapitalu i cizich zdrojii k maximalizaci trzni hodnoty

podniku behem delsiho casového obdobi. “ [12, str. 142]

Podnik vSak nesleduje pouze hlavni ekonomicky cil, ale sleduje 1 mnoho dalSich cili.

Maximalizace
trzni hodnoty
[
I I |
maximalizace maximalizace ostatni finan¢ni
likvidity internich zdroj cile
financovani

maximalizace

odpist

maximalizace

zisku

maximalizace
nerozdéleného

zisku

Obrazek 4: Hierarchie finan¢nich cilii podniku

Zdroj: [11, str. 56]




Milan Hrdy [2010] mezi dalsi cile podniku fadi:
- pouhé preziti podniku,

- maximalizace trzeb,

- dosazeni uspokojivé trovné zisku,

- dosazeni stanoveného trzniho podilu.

Finanéni cile jsou zékladem pro utvareni dalSich podnikovych cili. Stanoveni jednotlivych
cili podniku zavisi na riznych okolnostech, napi. na oboru podnikéni, situaci na trhu,
umisténi podniku, pravni formé podnikani, potiebnych finan¢nich zdrojich a dalSich

skute¢nostech.



2. KLICOVE FINANCNI UKAZATELE

, Financni analyza je nastroj, ktery nam dovoli z bézné dostupnych informaci (ucetni

evidence podniku atd.) ziskat informaci dalsi jinak nedostupnou. “* [6, str. 139]

Finan¢ni analyza slouzi ke zpracovani finan¢nich ukazatelti. Témito ukazateli mohou byt
polozky ucetnich vykazi, dalsi udaje z jinych zdroju, nebo ¢isla z nich odvozena. Standardné
se finan¢ni ukazatele Cleni na ukazatele absolutni, rozdilové a pomérové. Dale je mizeme
¢lenit podle toho, na zdkladé jaké metody financni analyzy byly zjiStény. Metody, které se
uzivaji ve finan¢nich analyzach lze ¢lenit do riznych kategorii. Dana Dluhosova [2010] uvadi

toto zakladni ¢lenéni:

METODY FINANCNICH ANALYZ

p
Deterministické Matematicko-statistické
modely modely
N v
Analyza trendd Regresni analyza

(horizontalni analyza)

Analyza struktury Diskriminaéni analyza
(vertikalni analyza)

Vertikalné-horizontalni Analyza rozptylu
analyza
Pomérova analyza Testovani statistickych

hypotéz (t-test, F-test)

Analyza soustav
ukazatelil

Analyza citlivosti

Obrazek 5: Clendni metod finanéni analyzy
Zdroj: [2, str. 73]



Metody deterministické zahrnuji analyzu trendd, analyzu struktury, analyzu kombinace
trendd a struktury, pomérovou analyzu, analyzu soustav ukazateli a analyzu citlivosti. Tyto
metody jsou standardnimi nastroji pro bézné financni analyzy podniku, pokud zahrnuji mensi
obdobi. Matematicko-statické metody vychdzeji z idajii delSich Casovych fad. Jednéd se o
statisticky ndhodna data. Tyto metody slouzi k posouzeni determinanti a faktori vyvoje a
Kk ur¢eni kauzalnich zavislosti. Jsou zaloZeny na exaktnich metodach. Do této skupiny metod
patii regresni analyza, diskrimina¢ni analyza, analyza rozptylu a testovani hypotéz. Chybal

Nenalezen zdroj odkazi.

Tato prace se dale bude zabyvat pouze deterministickymi metodami.

2.1. Horizontalni analyza (analyza trendii)

Horizontalni analyza sleduje vyvoj finan¢nich ukazateli v €asové posloupnosti. Na
zaklad¢ této analyzy lze odvodit pravdépodobny vyvoj finan¢nich ukazateltt v budoucnosti.
Analyzou trendii je mozné urcit absolutni zménu a procentni vyjadieni zmény jednotlivych

polozek. Tyto ukazatele l1ze vypocitat nasledovné [13, str. 55]:

absolutni zména = ukazatel t — ukazatel t—1

absolutni zména*100

procentni zména =
ukazatel;_4

2.2. Vertikalni analyza (analyza struktury)

Vertikalni analyza vyjadiuje procentni podil jednotlivych poloZzek Gcetnich vykazl vici
jediné zvolené zakladni veli¢inég.

,, Cilem vertikalni analyzy je urcit [21, str. 152]:

- podil jednotlivych majetkovych slozek na celkovych aktivech,
- podil jednotlivych zdrojii financovani na celkovych pasivech,

- podil jednotlivych polozek vysledovky na trzbach.
2.3. Pomérova analyza

Pomeérova analyza slouZzi k vypoctu pomérovych ukazatell, které se vypocitaji jako pomer

dvou ¢i vice polozek ucetnich vykazi. Petra Ruckova [2008] ¢leni pomérové ukazatele na:
- ukazatele rentability,

- ukazatele aktivity,



- ukazatele likvidity,
- ukazatele zadluzenosti,
- ukazatele trzni hodnoty (kapitalového trhu),

- ukazatele na bazi cash flow.

2.3.1. Ukazatele rentability
., Rentabilita prestavuje vynosnost vioZeného kapitalu. * [6, str. 133]

Rentabilita, resp. vynosnost ptedstavuje schopnost podniku dosahovat zisk a zhodnocovat
tak majetek, ktery byl do podniku vlozen. Obecné lze rentabilitu vyjadfit pomoci
jednoduchého vzorce, ktery poméiuje dosazeny vynos (zisk) s vlozenym kapitalem [3, str.

80]:

zisk

vlozeny kapital

Pro vypocet ukazatell rentability se do Citatele dosazuji rizné Grovné zisku. RozliSujeme

tyto zékladni trovné:

Tabulka 1: Urovné zisku

Zkratka | Interpretace v ¢eském jazyce | Vypocet

EAT Cisty zisk Vysledek hospodateni po zdanéni

EBT Zisk ptred zdanénim Vysl. hosp. po zdanéni + Dan z pi{jmi

EBIT Zisk pted troky a zdanénim Vysl. hosp. po zdanéni + Dan z piijma + Nakl. uroky
EBDIT | Zisk pted odpisy, Groky a zdan. | Vysl. hosp. po zdanéni + Dan z piijma + Nakl.uroky +

Odpisy

Zdroj: [22, str. 47]

Pro hodnoceni rentability se nejcastéji pouzivaji tyto ukazatele:

Rentabilita aktiv (Return on Assets — ROA), resp. rentabilita celkového kapitalu, vyjadiuje

celkovou efektivnost podniku a slouzi pfedevs§im pro porovnani podnikli. Vzorec pro vypocet

rentability aktiv zni [13, str. 84]:

zisk pred uroky a zdanénim (EBIT) N

ROA =

; 100
aktiva celkem

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity — ROE) je klicovym kritériem pro

hodnoceni uspésnosti investic vlastniki.




Vzorec pro vypocet zni [13, str. 84]:

zisk po zdanéni (EAT)
ROE = - — * 100
vlastni kapital

Rentabilita trzeb (Return on Sales — ROS) vyjadiuje, kolik korun zisku podnik vytvoii

Z jedné koruny trzeb. Rentabilita trzeb se vypocita podle vzorce [9, str. 96]:

zisk po zdanéni (EAT)
ROS = - *100
trzby

Rentabilita nakladi (Return on Costs — ROC) vyjadiuje, kolik korun zisku podnik ziska

vloZenim jedné koruny nakladd.

,, Rentabilita nakladu byva povazovana za doplikovy ukazatel k ukazateli rentabilita trzeb.

To, ze se jedna o doplitkovy ukazatel je patrné z nasledujici rovnice.” [18, str. 56]

ROC =1 — rentabilita trzeb

2.3.2. Ukazatele aktivity

., Tato skupina ukazatelii meri, jak efektivné spolecnost vyuziva investované financni

prostiedky a meri vazanost jednotlivych slozZek kapitdlu v aktivech a pasivech. ““ [10, str. 56]

Tyto ukazatele tedy vyjadiuji, jak firma hospodaii se svymi aktivy. Mezi zakladni
ukazatele aktivity patii obrat celkovych aktiv, doba obratu aktiv, doba obratu zasob, doba

obratu pohledavek a doba obratu zavazki.

Obrat celkovych aktiv, ktery vyjadiuje, jak firma vyuziva sva celkova aktiva. Cim je

ukazatel vyssi, tim efektivnéji podnik vyuziva svij majetek. Vzorec pro vypocet zni [3, str.
95]:

trzby

Obrat celkovych aktiv = .
aktiva

Doba obratu aktiv, ktera udava, za jak dlouho dojde k obratu celkového majetku ve vztahu

K trzbam. Vzorec pro vypocet zni [2, str. 86]:

celkova aktivax360

Doba obratu aktiv (dny) = triby
Z

Dalsimi ukazateli, podle kterych Ize sledovat hospodatrskou aktivitu podniku jsou [2, str.
86]:



) zasoby=*360
Doba obratu zasob= ———

trzby
pohledavky*360
Doba obratu pohledavek = -
trzby
zavazky*360
Doba obratu zavazki = ———
trzby

2.3.3. Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity slouzi k posouzeni toho, jak je podnik schopen preménit sva aktiva na

penézni prostiedky a uhradit tak vSechny své zavazky. Rozlisuji se tii stupné likvidity:

Okamzitd likvidita (likvidita I. stupn€) predstavuje pomér financniho majetku a
kratkodobych zavazki. Tento ukazatel méti schopnost podniku uhradit své zavazky okamzité

z dostupnych penéznich prostiedkt. Okamzita likvidita se vypo¢ita podle vzorce [3, str. 115]:

kratkodoby finantni majetek

' = kratkodobé zavazky+kratkodobé bankovni Gvéry

Andrea Knapkova [2010] uvadi doporuc¢ené hodnoty okamzité likvidity v rozmezi od 0,2
do 0,5.

Pohotova likvidita (likvidita II. stupn€) ukazuje z jaké Casti je podnik schopen uhradit své
zavazky z dostupnych penéZnich prostfedki a plateb od odbérateli. Pohotova likvidita se

vypo¢ita podle vzorce [3, str. 114]:

kratkodoby finantni majetek+kratkodobé pohledavky

2= kratkodobé zavazky+kratkodobé bankovni avéry

Doporu¢ené hodnoty pohotové likvidity jsou podle Knapkové [2010] v rozmezi od 1 do
1,5.

Bézna likvidita (likvidita III. stupné) vyjadiuje podil kratkodobych dluhli na financovani
obézného majetku. Obézny majetek zahrnuje zéasoby, kratkodobé pohledavky a financni

majetek. Bézna likvidita se vypocita podle vzorce [3, str. 114]:

obézna aktiva

Ls -
3= kratkodobé zavazky+kratkodobé bankovni uvéry

Bézna likvidita ma podle Knapkové [2010] doporuc¢ené hodnoty v rozmezi od 1,5 do 2,5.



2.3.4. Ukazatele zadluZenosti

., Podstatou analyzy zadluzenosti je hledani optimalniho vztahu mezi vilastnim a cizim

kapitdlem, tedy optimalni kapitalové struktury. “ [18, str. 57]

Ukazatel¢ zadluzenosti tedy vychazi z poméru vlastnich a cizich zdrojt, ktery urcuje
finan¢ni stabilitu a pfiméfenost zadluzeni. Zakladnim ukazatelem je celkova zadluzenost,

resp. ukazatel véfitelského rizika (debt ratio).

cizi kapital

ukazatel véritelského rizika = . -
celkova aktiva

., Celkova zadluzenost predstavuje podil celkovych dluhii k celkovym aktivim a méri tak

podil veritelii na celkovém kapitdlu, z néhoz je financovian majetek firmy. “ [2, str. 78]

Doplitkkovym ukazatelem k ukazateli véfitelského rizika je koeficient samofinancovani
(equity ratio), ktery byvéa také oznacovan jako ukazatel miry finan¢ni nezavislosti. VVzorec pro

vypocet tohoto koeficientu zni [18, str. 58]:

vlastni kapital

koeficient samofinancovani = - -
celkova aktiva

Dalsi pouzivané ukazatele jsou [2, str. 79]:

cizi kapital

ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu = . —
vlastni kapital

EBIT
uroky

ukazatel urokového kryti =

,, Ukazatel urokového kryti udava, kolikrat jsou uroky kryty vysi provozmiho zisku, tj.
kolikrat je zajisténo placeni tiroku. Cim je irokové kryti vyssi, tim je financni situace firmy
lepsi. “ [2, str. 79]

aroky
EBIT

urokové zatizeni =

Ukazatel Urokového zatizeni je obracenou hodnotou ukazatele Grokového kryti. Tento

ukazatel vyjadiuje, jakou ¢ast vytvotfeného zisku tvoti troky.

2.3.5. Ukazatele trzni hodnoty (kapitalového trhu)

Tyto ukazatele vychazi kromé z ucetnich vykazt i zudaji kapitalového trhu. Proto
ukazatele kapitalového trhu sleduji pouze firmy, které vedou podvojné ucetnictvi, maji pravni

formu akciové spole¢nosti a jejich akcie jsou volné obchodovatelné na kapitalovych trzich.



2.3.6. Ukazatele na bazi cash flow

Jedna se o ukazatele, které vychdzi z vykazu cash flow. V posledni dobé¢ se tyto ukazatele
dostavaji do popredi, nebot’ prevladd myslenka, ze ukazatelé cash flow maji vétsi vypovidaci

schopnost nez ukazatelé zjisStované z rozvahy ¢i vysledovky.
Josef Mrkvicka a Pavel Kolar [2006] uvadéji tyto nejpouzivanéjsi ukazatele:

e Ukazatel cash flow solventnosti (likvidity) — tento ukazatel se vyskytuje v dvou

podobach:

Cash flow
Kratkodoba pasiva

Cash flow solventnost I. =

Cash flow
Cizi zdroje—finantni majetek

Cash flow solventnost Il. =

Cash flow

e Ukazatel rentability z cash flow = — * 100
Celkové vynosy

Cash flow N

- 100
Investice

e Ukazatel stupné samofinancovani z cash flow =

Cash flow+nakladové uroky

® Ukazatel urokového kryti z cash flow = - —
Nakladové uroky

2.4. Hodnotové ukazatele

Hodnotovy ukazatel vykonnosti pfedstavuje ukazatel ekonomické piidané hodnoty
(Economic Value Added — EVA). ,Ukazatel ekonomické ptidané hodnoty vychazi
z myslenky, Ze investice vytvaii investorim hodnotu pouze tehdy, jestlize jeji ofekavana

vynosnost presahne kapitalovou nakladovost.* [18, str. 65]
Formalni zapis ukazatele EVA je [7, str. 39]:
EVA = NOPAT — C * WACC, kde:
NOPAT (Net Operating Profit After Tax) je provozni vysledek hospodafeni po zdanéni,
C (Capital) je investovany kapital a
WACC(Weighted Average Costs of Capital) jsou primérné naklady kapitalu.
Cisty provozni vysledek hospodaieni (NOPAT) se vypoéita podle vzorce:

NOPAT = EBIT * (1 — danova sazba v %)



Pramérné naklady kapitalu se vypocitaji podle vzorce [18, str. 66]:
WACC =rg4+(1-d) *D/IC + 1. * E/C
kde rd naklady na cizi kapital
d sazba dan¢ z piijmi pravnickych osob
D cizi kapital
E vlastni kapital
C celkovy dlouhodobé¢ investovany kapital

re naklady vlastniho kapitalu.

2.5. Analyza soustav ukazateli (souhrnné indexy hodnoceni)

,, Cilem souhrnnych indexu hodnoceni je vyjadrit souhrnnou charakteristiku celkové

financni ekonomické situace a vykonnosti podniku pomoci jednoho cisla. *“ [18, str. 70]
Soustavy ukazateli 1ze roz¢lenit do dvou zékladnich skupin:
- soustavy hierarchicky uspotfadanych ukazateld,

- ucelové vybrané skupiny ukazatel.

2.5.1.  Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateli

Tyto soustavy vychdzeji z matematické provazanosti jednotlivych ukazatel. Podle

zpusobu sestaveni ukazateld se rozliSuji dva typy soustav:
- paralelni soustavy ukazateld a
- pyramidové soustavy ukazatell.

U paralelni soustavy mohou byt ukazatele stejné dulezité a jsou fazeny vedle sebe. Naproti
tomu ,,zakladni myslenkou pyramidové soustavy je postupny rozklad vrcholového ukazatele
na dilci ukazatele. Tento rozklad umoznuje identifikovat a kvantifikovat viiv dilcich ukazatelii

na vrcholovy ukazatel. “ [2, str. 92]

Nejznaméjsim pyramidovym rozkladem je tzv. Du Pont diagram, ktery znazornuje rozklad
rentability vlastniho kapitalu. ,, Du Pont diagram ukazuje, jak je vynos z vlastniho kapitalu
akcionarii urcen ziskovou marzi, obratem aktiv a pomerem celkovych aktiv k viastnimu

kapitalu. “ [1, str. 80]



(ROE)
|
| |
[ rentabilita aktiv (ROA) 1 * [ aktiva celkem/vlastni kapital 1

[ rentabilita trzeb 1 / [ obrat celkovych aktiv 1
| |
| | |
[ EAT } / trzby [ trzby ] /[ aktiva celkem }

[ rentabilita vlastniho kapitalu 1

Obrazek 6: Du Pont rozklad
Zdroj:[18, str. 71]

Dalsim ptikladem pyramidového rozkladu mize byt rozklad ukazatele EVA.

[ EVA ]
|
| |
[ NOPAT ] i [ néaklady kapitalu ]
| \
I | \ |
[provozni zisk ] * [ 1-1) ] [ kapital ] * [ WACC ]

[
[ trzby ] - [néklady ]

Obrazek 7: Rozklad ukazatele EVA
Zdroj: [8, str. 90]

Z rozkladu ukazatele EVA jsou patrné tyto moznosti zvySovani hodnoty podniku [15, str.
177]:

- zmeéna struktury kapitalu neboli efekt finan¢ni paky,

- zvySovani provozniho zisku,

- snizovani nakladd na kapital volbou levnéjSiho kapitdlu nebo omezovanim jeho vyse

pfehodnocenim a vylou¢enim neefektivnich aktiv.



2.5.2.  Soustavy ucelové vybranych ukazateli

Mezi soustavy ucelové vybranych ukazatelli patfi bankrotni a bonitni modely. Tyto
modely umoziuji v¢as identifikovat moznou financ¢ni tisent a uréuji pravdépodobnost, s jakou

muze nastat.

., Bankrotni modely predstavuji jakési systémy vcéasného varovani, nebot’ podle chovani

vybranych ukazatelii indikuji pripadné ohrozZeni financniho zdravi firmy. © [20, str. 101]
Mezi bankrotni modely patii napt. Altmaniv model, Index IN, TafflerGv model atd.

,, Bonitni modely jsou zaloZeny na diagnostice financniho zdravi firmy. Kladou si za cil

stanovit, zda se firma radi mezi dobré ¢i spatné firmy.” [18, str. 72]

Mezi bonitni modely patii napf. Tamariho model, Kralickiv rychly test, Soustava
bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy atd.

e  Altmaniiv model

Altmaniv model, resp. Altmanovo Z-skore, je nejznaméjSim bankrotnim modelem.
Autorem tohoto modelu je profesor E. 1. Altman. Tento model vychazi z tzv. diskrimina¢ni
analyzy. Vysledkem je rovnice s vybranymi pomérovymi ukazateli a k nim pfifazenymi
vahami, ktera pfedpovidé, zda firmu do budoucna ceka bankrot ¢i bude prosperovat. Tato
rovnice byva nazyvana tzv. rovnice divéryhodnosti nebo téz Z-skoére. Upravena varianta,

ktera se pouziva pro podniky neobchodované na trhu, zni [13, str. 146]:

Zy=0,717*X1+0,847*X,+3,107*X3+0,420*X4+0,998*Xs

kde:
Cisty pracovni kapital
X1 =
! aktivacelkem
zadriené vydélky
Xo =
2 aktiva celkem
zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)
X2 =
3 aktivacelkem
zakladni kapital
X4 =

celkové dluhy

trzby

"~ aktivacelkem




Pokud je hodnota Z vetsi nez 2,70 ma podnik minimalni pravdépodobnost bankrotu,

pokud je Zy mensi nez 1,2 jedna se o podnik nachylny k bankrotu.

e Indexy IN

Autory indexii IN jsou Inka a Ivan Neumaierovi. Index IN, zvany také index
divéryhodnosti, slouzi k posouzeni finan¢niho rizika a je uréen pro ceské podniky. Tento
index se neustale rozviji a existuje vice verzi. Indexy jsou oznacené podle jednotlivych let. Do

této skupiny indext patii naptiklad indexy IN 95, IN 99, IN 01 a IN 05.

Nejznaméjsi je index IN95, ktery 1ze vypocitat dle vzorce [9, str. 132]:

_ A EBIT EBIT T 0A ZPL
IN95—V1*CZ+V2* i +V3* i +V4*A+V5*W+V6*T
kde:

A — aktiva

CZ — cizi zdroje

EBIT — hospodaisky vysledek pifed zdanénim a Groky
U — nakladové troky

T — trzby

OA — obézna aktiva

KZ — kratkodobé zavazky

KBU — kratkodobé bankovni uvéry

ZPL — zavazky po dobé¢ splatnosti

Hlavnim rozdilem od Altmanova Z-skore je, ze velikost vah je rGznéd pro jednotliva
odvétvi ekonomiky. Pouze vdhy V2 a V5 jsou pro vSechna odvétvi totozna, a to V2 je 0,11 a

V5 je 010.
Kritéria hodnoceni indexu IN95 [13, str. 149]:
- IN > 2 znamen4, Ze podnik ma dobré financni zdravi,

- IN je vrozmezi mezi 1 a 2 znamend, Ze podnik mize ocekavat potencialni finan¢ni

problémy,

- IN <1 znamena4, Ze se jedna o podnik finan¢né neduzivy.



Dal$im vyznamnym indexem je index IN99, ktery je pouzivéan v situacich, kdy nejsme
schopni odhadnout alternativni naklady na vlastni kapital, ktery se pouziva pro vypocet

ekonomického zisku. Tento index lze vypocitat podle vzorce [19, str. 111]:
IN99 =-0,017 X1 + 4,573 X2 + 0,481 x5 + 0,015 X4
kde:

celkovi aktiva

cizi kapital

_ EBIT
" celkova aktiva

celkové vynosy

X3 = p :
celkova aktiva

obézna aktiva

Xqa =
*7 kratkodobé zavazky+kr.bankovni uvéry

Kritéria pro hodnoceni indexu IN99 [19, str. 111]:
Jeli index IN99 > 2,07, jedna se o podnik, ktery dosahuje kladné hodnoty zisku,
1,420 < IN99 < 2,07 jedna se o podnik, ktery spise vytvaii hodnotu,
1,089 < IN99 < 1,420 jedna se o nerozhodnou situaci, podnik mé ptrednosti i problémy,
0,684 < IN99 < 1,089 jedna se o podnik, ktery hodnotu spiSe nevytvaii,
IN99 < 0,684 ma podnik zapornou hodnotu ekonomického zisku.

Velmi zndmy je rovnéZ index INO5. Tento index hodnoti kromé& faktu, zda spolecnost

Vv blizké dobé¢ zkrachuje ¢i nikoliv, i to, zda vytvarti pro své vlastniky néjakou hodnotu.
Vzorec pro vypocet indexu INO5 zni [19, str. 112]:

INO1 =0,13 x5 + 0,04 X, + 3,97 X3 + 0,21 X4 + 0,09 X5

kde:

celkova aktiva

cizi kapital

EBIT
nakladové aroky




EBIT

X2 = " ;
celkova aktiva
celkové vynosy
"~ celkova aktiva
obéina aktiva
X4 =

kratkodobé zavazky+kr.bankovni avéry

Inka Neumaierova a Ivan Neumaier [2005] uvadi tyto hranice pro hodnoceni indexu

INO5:

Pokud je IN > 1,6 jedna se o firmy, které s pravdépodobnosti 92 % nezkrachuji a
s pravdépodobnosti 95 % budou vytvaret hodnotu,

0,9 <IN < 1,6 jedna se o firmy, které maji 50 % pravdépodobnost, Ze zkrachuji, nicméné se

70 % pravdépodobnosti budou vytvaiet hodnotu,

IN < 0,9 jedna se o firmy, které s 97 % pravdépodobnosti sp&ji k bankrotu a se 76 %

pravdépodobnosti nebudou vytvaret hodnotu.

o Taffleritv model

Tafflerv model vytvofil profesor Taffler v roce 1977. Tento model je urcitou alternativou
Altmanova modelu a byl vytvofen pro analyzu britskych spolecnosti. Model je zaloZen na
ukazatelich, které odrazeji klicové charakteristiky platebni schopnosti, jako ziskovost,

pfimétenost pracovniho kapitalu, finan¢ni riziko a likviditu.
Podoba Tafflerova modelu zni [13, str. 150]:
Z7=0,53* %1+ 0,13 * X2+ 0,18 * X3+ 0,16 * X4
kde:

zisk pred zdanénim

"~ kratkodobé zavazky

X1

obézna aktiva

celkové zavazky

kratkodobé zavazky
X3 =

celkova aktiva



trzby

celkova aktiva

Pokud je soucet Ztr > 0, 3 pak je analyzovany podnik platebn¢ schopny a neni
pravdépodobné, ze by mu V nejbliz§i dobé hrozil upadek. Pokud je soucet Zt < 0, 2 pak se

podnik nachazi v rizikové oblasti, kterd indikuje vysokou pravdépodobnost finan¢nich potizi.
e Tamariho model

Tamariho model spadd do skupiny bonitnich modelti. V modelu se nejdiive bodové
ohodnoti uroven vypoctenych pomérovych ukazatelli, poté se stanovi postaveni na zebticku

podnikl v daném oboru. Bonita podniku se stanovi na zaklad¢ celkového dosazeného poctu

bodu.

Tabulka 2 : Tamariho bodova stupnice

Ukazatel Hodnota ukazatele Pocet bodii
T1 0,51 a vice 25
0,41 -0,50 20
0,31-0,40 15
0,21 -0,30 10
0,11 -0,20 5
0,10 a méné 0
T2 Poslednich 5 let kladné a) a b) > HK 25
Poslednich 5 let kladné a) a b) > Me 20
Poslednich 5 let kladné a) 15
b) > HK 10
b) > Me 5
jinak 0
T3 2,01 a vice 20
1,51-2,00 15
1,11-1,50 10
0,51-1,10 5
0,5 a méné 0
T4 HK a vice 10
Me — HK 6
DK - Md 3
DK a méng 0
T5 HK a vice 10
Me - HK 6
DK — Me 3
DK a méné 0
T6 HK a vice 10
Me - HK 6
DK — Me 3
DK a méné 0

Zdroj: [19, str. 108]

Legenda: HK=horni kvartil, Md=median, DK=dolni kvartil.



Jaroslav Sedlacek [2009] definuje ukazatele pro vypocet Tamariho modelu takto:
T1 vlastni kapital/cizi kapital
T2 vyvoj zisku s dvéma moznostmi vyjadieni: a) absolutni vyjadieni
b) ukazatel ROA
T3  bézna likvidita (current ratio)
T4 vyrobni spotfeba/primérny stav nedokoncené vyroby
T5 trzby/primérny stav pohledavek
T6 vyrobni spotfeba/pracovni kapital

Pokud je soucet dosazenych bodi vys$si nez 60, jedna se o podnik s malou
pravdépodobnosti bankrotu, pokud je soucet bodi niz§i nez 30, jde o podnik s vyssi

pravdépodobnosti bankrotu.
o Kralickiv rychly test

Podstatou modelu je vypocet Ctyf zékladnich ukazateld, kterym jsou na zékladé
vypoctenych hodnot pfidéleny body. Vyslednd znamka je dana prostym aritmetickym

primérem souctu bodi. Jedna se o tyto zédkladni ukazatele:

kvéta vlastniho kapitalu,

doba splaceni dluhu z cash flow,

cash flow v trzbach,

rentabilita celkového kapitalu (ROA).

Tabulka 3: Bodové hodnoceni Kralickova rychlého testu

Ukazatel Vyborné Velmi Dobfe Spatng Ohrozeni
dobte
1 2 3 4 5

Kvéta vl. kapitalu >30 % >20% >10% >0% Negativni

Doba spl. dluhu z CF | <3 roky <5 let > 12 let > 12 let > 30 let

CF v trzbach >10 % >8% >5% >0% Negativni

ROA >15% >12 % >8% >0% Negativni
Zdroj: [7, str. 112]




Podnik s celkovou hodnotou nizsi nez 2 povazujeme za podnik bonitni. Naopak podnik u

n¢hoz je vysledna hodnota vyssi nez 3, predstavuje podnik spé&jici k bankrotu. [7]

2.6. Analyza citlivosti

Analyza citlivosti by neméla chybét v zadné finan¢ni analyze. ,,Tato metoda slouzi
Kk posouzeni nejistoty pifi analyze finan¢nich vysledkd podniki, tedy k posouzeni vlivu zmén
vybranych faktorti na vysledné hodnoceni a hledéni faktorti podle jejich sily vlivu, a to jak

pozitivnich, tak negativnich.“ [2, str. 74]



