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ABSTRAKT

Bakalatské prace se zabyva hodnocenim finan¢niho zdravi spolecnosti DORBAS, s. r. o.
Prace je rozdélena do dvou casti — teoretické a praktické. Teoreticka Cast obsahuje
vymezeni pojmu finan¢ni analyza, jeji ucel, zdroje, hlavni metody a postupy. V praktické
¢asti prace je podrobné provedena analyza finanéni situace spole¢nosti za obdobi 2009 -
2011. Ze zjisténych vysledkl je vyhodnoceno finan¢ni zdravi a soucasné navrzena vhodna

opatteni pro dalsi ¢innost podniku.

Kli¢ova slova:

Finanéni analyza, financni zdravi, rozvaha, absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele,

pomérové ukazatele, likvidita, rentabilita, zadluzenost, aktivita

ABSTRACT

This bachelor thesis deals with the evaluation of the financial health of the company
DORBAS, s. r. 0. The thesis is divided into two parts, a theoretical and a practical part.
The theoretical part includes determination of the term financial analysis, its purpose,
sources, principal methods and procedures. The practical part contains a detailed analysis
of financial situation of the company within the years 2009 - 2011. The ascertained results
of the analysis serve for evaluating financial health and at the same time there are proposed

appropriate measures for next activities of the company.

Keywords:

financial analysis, financial health, balance sheet, absolute indicators, differential

indicators, ratio indicators, liquidity, profitability, indebtedness, activity
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UvVOD

Predmétem této bakalatské prace je posoudit financni zdravi spole¢nosti DORBAS, s. r. o.
Vv letech 2009 az 2011 a na zaklad¢ zjisténych ukazatelii firm¢ navrhnout opatieni, kterd by

ptispé€la ke zlepSeni finan¢ni situace a hospodateni.

K posouzeni finan¢niho zdravi, jsem si zvolila finanéni analyzu, kterd patii
situace. Posouzeni finan¢niho zdravi spole¢nosti je dulezitym impulzem pro rozhodovani
vlastnikii firmy do budoucna, protoze spravné provedend analyza by méla uréit smér

predpokladaného vyvoje spolecnosti.

Bakalatska prace je rozdélena do dvou ¢asti. Teoretickd Cast se zabyva podstatou finanéni
analyzy a predstavi postupy, metody, zdroje informaci a ukazatele financ¢ni analyzy.
V praktické ¢asti je nejprve predstavena analyzovana spolecnost a odvétvi, ve kterém se
firma pohybuje. Prostfednictvim metod a postuptl, které jsou uvedeny v teoretické ¢asti, je
provedena horizontdlni a vertikdlni analyza ucetnich vykazli spole¢nosti. Déle jsou
vypocteny rozdilové ukazatele. Nasledné jsou vypocteny a vyhodnoceny pomérové
ukazatele — likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity. Dale je proveden Du Pontuv
rozklad rentability a vypocteny souhrnné ukazatele — Altmanovo Z-skore a index
divéryhodnosti INOS. Finan¢ni analyza je provedena na zakladé poskytnutych podkladii —
rozvahy, vykazu ziskl a ztrat a podnikovych informaci. Vysledné ukazatele jsou graficky
zpracovany do tabulek a grafi. K vypoétenym ukazatelim jsou pfipojeny komentaie a
vysvétleni, které hodnoti vysledné udaje. Velmi dulezité je porovnat ukazatele v Casové
fadé¢ a tim zhodnotit finan¢ni situaci v minulosti a naplanovat smér dal§tho vyvoje

analyzované spole¢nosti.

Mym hlavnim cilem je posoudit skutecné finan¢éni zdravi podniku a prostiednictvim
finan¢ni analyzy odhalit moZné nedostatky v hospodafeni firmy. V zavérecné Casti bych
chtéla firm¢ navrhnout mozné opatieni, kterd by vedla ke zlepSeni finan¢ni situace a

hospodateni.



| TEORETICKA CAST
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1 PODSTATA FINANCNI ANALYZY

Financni analyza pfedstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a predpokladané
budoucnosti finan¢niho hospodaieni firmy. Cilem je zjistit finan¢ni zdravi firmy, urcit
nedostatky, které by mohly vést k problémiim, a determinovat silné stranky, na kterych by
firma mohla stavét. Finan¢ni analyzu jako nastroj ohodnoceni finan¢niho zdravi firmy
pouzivda mnoho rtiznych ekonomickych subjektl, které maji zajem dozveédét se vice o jejim

hospodatreni (Blaha, Jindfichovska, 2006).

Finan¢ni analyzu muzeme chépat jako soubor c¢innosti s cilem zjistit a komplexné
vyhodnotit finanéni situaci podniku. Ugelem finanéni analyzy je vyjadfeni majetkové a
finan¢ni situace podniku. Hlavnim pozadavkem, ktery je kladen na analyzu je komplexnost
tzn. zvazeni vSech vzajemné spjatych vlastnosti hospodaiského procesu. Finan¢ni analyza
ma vést ksyntéze vSech aspektt kvality firemnich financi. Dal§im pozadavkem je
soustavnost provadéni financni analyzy, kterda by se meéla stat béznou soucasti fizeni

kazdého podniku (Hole¢kova, 2008).

Podle Rickové (2011) je podstatou financni analyzy splnéni dvou zékladnich funkei:
provéfit financni zdravi podniku (ex post analyza) a vytvofit zaklad pro finan¢ni plan (ex

ante analyza).

»Finanéni analyza je ekonomickd specializace, kterd vyZzaduje hluboké znalosti a
zkuSenosti. Sestavit ukazatele, ¢i vybrat hodnoty, podle navodl finan¢nich analyz neni
nijak slozita zalezitost. Velmi dulezité je k vypocitanym vysledkiim vypracovat ptislusna
vysvétleni nebo sestavit nanejvyS dulezité komentaie. Nejdulezitéjsi z celé financni
analyzy, a to praveé ,,déla* finan¢ni analyzu finan¢ni analyzou, je sestaveni podrobného a
naprosto pfesného chorobopisu spolecnosti se sestavenim navrhli dalSich postupt jejiho

fizeni.*“ (Doucha, 1996, s. 21)

1.1 Finan¢ni zdravi podniku

Cilem finan¢ni analyzy je stanoveni finan¢niho zdravi podniku, které zavisi na jeho
vykonnosti a finan¢ni pozici. Finanéni zdravi vyjadiuje miru odolnosti financi podniku

vici vnéj$im a vnitinim provoznim rizikiim za dané financni situace.
Pojem finan¢ni zdravi podniku (financial health) byl prevzat z anglosaské literatury. Tento
pojem se pouziva k vyjadfeni uspokojivé financni situace podniku. Za finanéné zdravy

podnik je mozné povazovat ten podnik, které je v dany okamzik i perspektivné schopen
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napliiovat smysl své existence. Prakticky to znamend, ze je schopen dosahovat trvale
zhodnoceni vlozeného kapitadlu. Finanéni zdravi zavisi pfedevSim na vynosnosti
s ptihlédnutim k riziku. Cim vy3§i je vynosnost vloZeného kapitalu, tim lepsi je finanéni
zdravi podniku. Pevné financni zdravi vytvaii predpoklady k ziskani externich finan¢nich

zdroju (Valach et al., 1997).

Pojem financ¢ni tisen (financial distress) je opaénym extrémem stavu podniku, jakym je
finan¢ni zdravi. Pfedpoklad financni tisn¢ se zabyva rizikem upadku. Za objektivni
kritérium financni tisn¢ se povazuje ohlaseni upadku — bankrot, kterému by mél podnik
zamezit provozni ¢i finanéni restrukturalizaci nebo reorganizaci. Financni tisen je takovy
finan¢ni stav podniku, kdy podnik vykazuje vazné platebni potiZze, jez nemohou byt
vyfeSeny jinak nez radikalni zménou jeho provozni nebo finanéni ¢innosti. Mezi finan¢ni
tisni a finanénim zdravim podniku existuje nekone¢né mnozstvi stavi, které 1ze oznacovat
riznymi ndzvy. Finan¢ni stav nemtizeme méfit jednim ukazatelem a ani neni mozné na
zaklad¢ hodnot jedné kvantitativni charakteristiky vymezit stav, kdy drobné financni

problémy mohou pfejit do finan¢ni tisné (Holeckova, 2008).

Podle Douchy (1996, str. 15) je ,financni analyza chorobopisem spole¢nosti. Zdrava
spole¢nost se vysledky finan¢ni analyzy svého podniku chlubi, $patnd spole¢nost mnohdy

takové vysledky velmi dikladné kamufluje nebo uplné skryva.*

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace ziskané finan¢ni analyzou jsou dtlezité pro mnoho subjekti, které prichazeji do
styku s danym podnikem. Vysledky finan¢ni analyzy jsou dilezité pro akcionafe, véfitele a
dalsi externi uZivatele, ale 1 pro podnikové manaZery. Kazd4 skupina ma vlastni zajmy,

S nimiZ je spojen typ ekonomickych rozhodovacich tloh.

Podle uzivateli mizeme finan¢ni analyzu rozdélit do dvou oblasti: na externi a interni
finan¢ni analyzu.

1.2.1 Externi finan¢ni analyza

Externi uZivatelé podle ni posuzuji finan¢ni diivéryhodnost podniku. Tato analyza vychéazi
ze zvefejnovanych financnich a tucetnich informaci a vefejné dostupnych zdrojt.

K externim uzivateliim finan¢ni analyzy podle Griinwalda a Holeckové (1997) patfi:

e investofi (akcionafi, spolecnici)
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e Dbanky a jini véfitelé
e obchodni partneti (odbératelé a dodavatelé)
e statajeho organy

e konkurenti

1.2.2 Interni finan¢ni analyza

Je provadéna podnikovymi utvary a ma k dispozici vSechny pozadované interni informace,
udaje finan¢niho, manazerského nebo vnitropodnikového ucetnictvi. Podnikovy
management disponuje podrobnymi finan¢nimi informacemi. K internim uzivatelim podle

Vréanové (2008) patii:

e Manazefi

e zaméstnanci

1.3 Zdroje dat finan¢ni analyzy

Uspésnost finan¢ni analyzy je zavisla na kvalitnich zdrojich informaci. Finanéni analyza

potiebuje velké mnozstvi dat z riznych informacnich zdrojii a rizné povahy.

Podle Valacha (1999, str. 91) je ,.finan¢ni analyza Gizce spojena s finan¢nim Gcetnictvim,
které poskytuje data a informace pro financni rozhodovani prostfednictvim zakladnich
finan¢nich vykazl: rozvahy, vykazu ziski a ztrat a pfehledu o penéznich tocich. Tyto
vykazy jsou sestaveny na podkladé finan¢niho ucetnictvi jako procesu, ktery shromazd’uje,
eviduje, tfidi a dokumentuje Uidaje o hospodareni podniku. Zdroje pro finan¢ni analyzu
jsou i dalsi zdroje z oblasti vnitropodnikového ucetnictvi, ekonomické statistiky, penézniho

a kapitalového trhu.*

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha neboli bilance je prehled o majetku (aktivech) a zdrojich kryti (pasivech)
Kur¢ittmu datu uspofadanych vhodnym zpisobem.  Rozvaha predstavuje obraz
spoleCnosti ve tfech zdkladnich oblastech — majetkové situaci podniku, zdrojich

financovani a finan¢ni situaci podniku.
Pti analyze rozvahy sledujeme zejména:

e stav a vyvoj bilan¢ni sumy;
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e strukturu aktiv, jeji vyvoj a pfimefenost velikosti jednotlivych polozek;

e strukturu pasiv, jeji vyvoj s dirazem na podil vlastniho kapitalu, bankovnich a

dodavatelskych uvért;

e relace mezi slozkami aktiv a pasiv, tj. velikost stalych aktiv a dlouhodobych pasiv,

velikost stalych aktiv a vlastniho kapitalu, velikost obéznych aktiv a kratkodobych

cizich pasiv, finan¢ni majetek a kratkodobé pohledavky ke kratkodobym pasiviim

(Rickova, 2011).

AKTIVA

PASIVA

Pohledavky za upsany
vlastni kapital

Vlastni kapital

Dlouhodoby majetek

Cizi zdroje

Obézny majetek

Casové rozliSeni

Casové rozliSeni

Zdroj: Vrdanova, 2008

Tab. 1. Zakladni struktura rozvahy

1.3.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztraty je vykaz pohybu penéz za urcité obdobi a podava prehled o ndkladech

a vynosech. Rozdil mezi vynosy a ndklady vytvari zisk, resp. ztrdtu za bézné financni

obdobi (Blaha, Jindfichovska, 2006).

VYNOSY — NAKLADY = HOSPODARSKY VYSLEDEK (ZISK nebo ZTRATA)

1.3.3 Priloha k aéetni zavérce

Je nedilnou soucasti ucetni zaveérky a obsahuje informace, které jsou vyznamné z hlediska

externich uzivatelii icetni zavérky. Poméha jim vytvofit spravny Gsudek o finan¢ni situaci

a vysledcich hospodateni podniku. Ptfiloha dopliiuje a vysvétluje informace obsazené

V rozvaze a vykazu zisku a ztraty a uvadi informace o pouzitych metodach tcetni jednotky

(Holeckova, 2008).
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1.3.4 Vykaz cash flow (vykaz o penéZnich tocich)

Vykaz je soucasti ptilohy k ucetni zévérce a spolecnosti s povinnosti auditu ho musi
sestavovat povinn¢. Na rozdil od vysledovky, ktera zjistuje vynosy a nadklady, vykaz cash
flow poskytuje ptehled o pfijmech a vydajich penéZznich prostiedku. Proto se zisk nerovna
stavu penéznich prosttedkt. Celkové cash flow je souctem cash flow z provozni, investi¢ni

a finan¢ni ¢innosti (Vranova, 2008).

Vypoctu cash flow se nebudu ve své bakalarské praci dale vénovat, protoze analyzovana
spole¢nost DORBAS, s. r. 0. nema ze zdkona povinnost vykaz cash flow k Géetni zavérce

prikladat.

1.3.5 Vzijemné vazby mezi u¢etnimi vykazy

N 24

z analytického hlediska ma vztah G¢etniho vysledku hospodafeni a penéznich tokd.

vykaz zisku a

vykaz cash flow rozvaha ztraty
pocatecni
stav vlastni
penéz kapital
ptijmy majetek

naklady | vynosy
cizi

zdroje
vydaje
konecny
stav <«—> 1 . .
penéz penize zisk «—> zisk

Zdroj: Riickova, 2011, s. 38

Obr. 1. Vztahy mezi ucetnimi vykazy
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

V ramci rozvoje matematickych, statistickych a ekonomickych véd vznikla fada metod
hodnoceni finan¢niho zdravi firmy, které je mozno s uspéchem aplikovat. Je nutné¢ dbat
na pfiméfenost volby metod analyzy s ohledem na tucelnost, nadkladnost a spolehlivost.
Kazda zvolena metoda musi vzdy splnit vyty¢eny cil (Rickova, 2011).

v

,Obecné plati: ¢im lepsi metody, tim spolehlivéjsi zavery, tim nizsi riziko chybného

rozhodnuti a tim vyS$$i nad&je na uspéch.” (Ruckova, 2011, str. 41)

2.1 Fundamentalni a technicka analyza

V ekonomii se rozliSuji dva pfistupy k hodnoceni hospodaiskych jevl. Jsou to
fundamentalni a technicka analyza. Fundamentalni analyza poskytuje rozbory, které jsou
zalozené na znalostech vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi
jevy, na zkuSenostech odborniki, na jejich subjektivnich odhadech. Tato metoda se opira
0 velké mnozstvi informaci, ale zpracovava spiSe udaje kvalitativni. Své zavéry odvozuje
bez algoritmizovanych postupii. Naproti tomu technicka analyza vyuziva matematické,
matematicko-statistické a dalsi algoritmizované metody ke kvantitativnimu zpracovani

ekonomickych dat ekonomickym posouzenim vysledkt (Holeckova, 2008).
2.2 Postup analyzy

Postup pii provadéni analyzy zahrnuje podle Rackové (2011) tyto etapy:

Ziskani vychozich dat
Vybér spravné metody analyzy
Provedeni analyzy

Interpretace vysledki

o b 0w DN

Syntéza zaveéri a formulace sudkl

Podle Knapkové a Pavelkové (2010) se postup pii zpracovani financni analyzy mirné
odliSuje v zéavislosti na jejim internim nebo externim zpracovani. Pii externim zpracovani
jsou dulezité¢ informace o samotné spoleCnosti, pfedmétu Cinnosti, strategii, poctu

zameéstnancu atd.
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2.3 Analyza absolutnich ukazatelu

Metoda vyuziva ke sledovani a hodnoceni finan¢niho zdravi podniku udaje, které jsou
obsazeny v ucetnich vykazech. Umoziuje posoudit zmény ve struktufe aktiv i pasiv
podniku a také jejich vyvoj v Case s porovnanim jejich relativnich zmén mezi podniky

navzajem pomoci techniky procentniho rozboru.

2.3.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza ziskavd data z ucetnich vykaz pfip. z vyro¢nich zprav a vedle
sledovani zmén absolutni hodnoty vykazovanych dat v ¢ase zjistuje také jejich relativni
(procentni) zmény. Zmeény jednotlivych polozek vykazii se sleduji po fadcich, horizontalné

(Sedlagek, 2011).

,Horizontalni analyza se bézné pouziva k zachyceni vyvojovych trendii ve struktuie
majetku i kapitalu podniku. Zejména grafické zobrazeni zmén vybranych polozek majetku
a kapitalu, nékladt a vynosii podniku v ¢ase je velmi ilustrativni a ptisobivé. Je nejcastéji
pouzivanou a nejjednodussi metodou pii vypracovani zprav o hospodaiské situaci podniku

a 0 jeho minulém i budoucim vyvoji.“ (Sedlacek, 2011, str. 15)
Podle Vranové (2008) se horizontalni analyza nazyva také ¢asoprostorové srovnani.

absolutni zména = ukazatel, - ukazatel,_, 1)

rocentnt zména = (absolutni zména x 100) (2)
Z —_—
p ukazately_q

2.3.2 Vertikalni analyza

Tato analyza se provadi nej€astéji u rozvahy, ale miize se provadét i u vykazu ziskl a ztrat.

Cilem vertikalni analyzy je zjistit velikost dil¢ich polozek na celku (Vranova, 2008).
Pfi vertikalni analyze se na jednotlivé polozky finan¢nich vykazt pohlizi v relaci k néjaké
velicin€é. V pfipad€é vertikdlni analyzy rozvahy odrazeji jednotlivé polozky rozvahy,

z kolika procent se podili na celkové bilanéni sumé (Kislingerova, Hnilica, 2008).
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2.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele byvaji oznaCovany jako fondy finan¢nich prostfedkt, kde je fond
chapan jako shrnuti urcitych stavovych ukazatelti vyjadiujicich aktiva nebo pasiva, piip.

jako rozdil mezi souhrnem urcitych polozek (Sedlacek, 2011).

Nejcasteji uzivanym rozdilovym ukazatelem mezi celkovym ob&znymi aktivy a celkovymi
kratkodobymi dluhy je Cisty pracovni kapital, jako cast obézného majetku, kterd je

financovana dlouhodobym kapitalem a tedy neni nutno ji rychle splatit (Vranova, 2008).
Vypotet istého pracovniho Kapitilu (CPK):

CPK = obéznd aktiva — krdatkodobé cizi zdroje (dluhy) 3
Vypoéet pohotovych penéZnich prostiedki (CPP):

CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky 4

2.5 Analyza pomérovych ukazatela

Podle Sedlacka (2011) jsou pomérové ukazatele nejoblibenéj$i metodou finan¢ni analyzy,
protoze umoznuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zdkladnich finan¢nich
charakteristikdch podniku. Pomérové ukazatele miizeme sestavovat jako podilové nebo

jako vztahové, kdy davaji do poméru samostatné veli¢iny.
Pomérové ukazatele:

e umoziuji provadét analyzu ¢asového vyvoje financni situace dané firmy
e jsou vhodnym néstrojem prostorové analyzy

e pouzivaji se jako vstupni idaje matematickych modelt
Pomérové ukazatele délime do né¢kolika zakladnich skupin a podskupin podle toho,
ze kterych ucetnich a neucetnich idajii vychéazeji a na jaké rysy hospodateni podniku se
zameiuji.
2.5.1 Ukazatele likvidity

Z hlediska likvidnosti se déli majetek do III stupiiti:

e majetek I. stupné — nejlikvidnéjsi kratkodoby finanéni majetek

e majetek II. stupné — pohledavky napt. za odbérateli
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e majetek III. stupn¢ — zasoby, které se déli na hotové vyrobky a zbozi, material,

zasoby nedokoncené vyroby

V névaznosti na odstupiiovani likvidnosti ob&ézného majetku se rozliSuji i tii stupné

likvidity podniku (Vranova, 2008).

Likvidita I. stupné — okamzita likvidita (cash ratio) ukazuje, nakolik je firma schopna
svymi nejlikvidnéjSimi aktivy uhradit své kratkodobé dluhy.

kr.finantni majetek (5)

OkamZzita likvidita =
kratkodobé dluhy (zavazky)

Likvidita II. stupné — pohotova likvidita (acid test). Tento ukazatel ma vyssi vypovidaci
schopnost, protoze je odstranén vliv zasob, které jsou nejméné likvidnim ob&Znym
aktivem. Aby byl podnik schopen hradit své zavazky bez nutnosti prodat zasoby, mél by

byt Citatel ptiblizné stejné velky jako jmenovatel.

(obéina aktiva — zasoby) (6)

Pohotova likvidita = — : -
kratkodobé dluhy (zavazky)

Likvidita II1. stupné — bézna likvidita (current ratio) ukazuje, kolikrat pokryvaji ob&ézna
aktiva kratkodobé dluhy podniku, coz znamena kolikrat je podnik schopen uspokojit své
kratkodobé véfitele. Cim vys§i je hodnota ukazatele, tim lepsi je platebni schopnost

podniku.

obéina aktiva (7)

Bézna likvidita = — - -
kratkodobé dluhy (zavazky)

2.5.2 Ukazatele rentability

Rentabilita ukazuje vynosnost vloZeného kapitdlu a je méfitkem schopnosti podniku
vytvaret nové zdroje a zajistuje efektivnost vlozenych prosttedkli. Obecné je rentabilita

vyjadfovana pomérem zisku k ¢astce vlozeného kapitalu (Griinwald, Holeckova, 1997).

Podle Holeckové (2008, str. 57) ,,maji vSechny podniky spole¢ny cil dosahovat uspokojivé

vynosnosti vlozeného kapitalu, kterou je ovSem tfeba hodnotit v souvislosti s platebni
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schopnosti (likviditou) a finanéni stabilitou, jez souvisi s celkovou majetkovou a finan¢ni

strukturou*

Ukazatel rentability celkovych vleZzenych aktiv (ROA) pométuje zisk s celkovymi
aktivy investovanymi do podnikani, bez ohledu na jejich zdroj. Ukazatel udava, kolik K¢
zisku pfipadd na 1 K¢ vlozen¢ho kapitadlu. Do Citatele mizeme vlozit i Cisty zisk po

zdanéni (EAT).

ROA = EBIT ®)

Aktiva

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) ukazuje vlastnikiim, zda jejich kapital

pfindsi dostatecny vynos.

ROE=—24T 9)

vlastni kapital

Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji (ROCE) slouzi k prostorovému srovnavani
podnikd.

cisty zisk + uroky (10)
dlouhodobé zavazky + vlastni kapital

ROCE =

Ukazatel rentabilita trzeb (ROS) vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pfi dané

urovni trzeb a udava mnozstvi zisku v K¢ vyprodukovaného na 1 K¢ vynosti.

ROS = tZivak (11)
by

Rentabilita naklada udava kolik K¢ zisku je firma schopna vyprodukovat na 1 K¢

nakladi.

EBIT (12)

provozni naiklady

Rentabilita nakladii =
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2.5.3 Ukazatele zadluzZenosti

Pojem zadluzenost vyjadiuje skutecnost, ze podnik pouziva k financovani aktiv ve své
¢innosti cizi zdroje. Financovani pouze vlastnim kapitalem je neobvyklé a vyuzivani cizich
zdrojii je v soucasné dob¢ velmi bézné a pro vétSinu firem nezbytné. Obecné plati zasada,
ze vlastni kapitdl mé byt vétsi nez cizi zdroje. Kazda firma by méla usilovat o optimalni

finan¢ni strukturu, o co nejvhodnéjsi pomér vlastnich a cizich zdroji. (Vranova, 2008)

Zakladni ukazatel zadluZenosti se nazyva téz ukazatel vétitelského rizika a je zékladnim
ukazatelem zadluZenosti. S jeho rlstem se zvySuje riziko, Ze pii platebni neschopnosti
ptijdou véfitelé o vlozeny kapital.

cizizdroje (13)

Zadluzenost = ————
celkova aktiva

Ukazatel mira zadluZenosti vlastniho kapitilu je pomérem celkovych zavazki

k vlastnimu kapitalu

cizizdroje (14)

Mira zadluzenosti viastniho kapitalu = ————
vlastni kapital

Ukazatel ,,finan¢ni paka“ je pirevracenou hodnotou koeficientu samofinancovani

celkova aktiva (15)

Ukazatel ,, financni pdka* =
f p vlastni kapital

Ukazatel tdrokové Kkryti se pouzivd pro hodnoceni pifimétenosti Urovné zadluZeni
Z hlediska dopadu na zisk, pficemz se porovnava provozni zisk podniku, tedy zisk pred

uroky a zdanénim — EBIT s celkovym ro¢nim tGrokovym krytim.

Urokové kryti = L — (16)

celkovy urok

Pokud se tyka hodnot vySe uvedenych ukazateld, je problematické stanovit doporucené

hodnoty. Je ale dtlezité analyzovat jejich vyvoj v ¢asové fad¢ (Zamecnik et al., 2009).
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2.5.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se snazi zaméfit na schopnost manazerG podniku vyuzivat aktiva.
S pomoci téchto ukazateli zjistujeme, zda je velikost jednotlivych druha aktiv v poméru
k soucasnym, nebo budoucim ekonomickym aktivitim podniku ptimétena (Kislingerova,

Hnilica, 2008).
Zamecnik et al. (2009) uvadi tyto zakladni ukazatele aktivity:

Ukazatel rychlosti obratu zasob vyjadiuje, kolikrat se penézni zasoby pfeméni v ostatni

formy obé&zného majetku

trzby (17)

Rychlost obratu zdsob = —
zdasoby

Ukazatel doba obratu zasob je povazovan za ukazatele intenzity vyuZiti zasob.

Doba obratu zasob = __ 36 (18)

obrat zasob

Ukazatel obratu celkovych aktiv je komplexnim ukazatelem, ktery méfi efektivnost

vyuzivani celkovych aktiv. Udava, kolikrat se celkova aktiva obrati do trzeb za rok.

trzby (19)

celkova aktiva

Rychlost obratu celkovych aktiv =

Dobu obratu celkovych aktiv udava, kolik dni trva, nez se celkova aktiva firmy jednou

obrati.

Doba obratu celkovych aktiv = _3%5 (20)

obrat aktiv

Rychlost obratu pohledavek udava, jak rychle jsou pohledavky pfeménovany v penézni

prostiedky. Vyvoj je nutno sledovat v Case.

trzby (21)

Rychlost obratu pohledavek = ——————
pohledavky

Ukazatel doby obratu pohledavek vyjadiuje, za jak dlouho jsou pohledavky v priméru
splaceny. I tento ukazatel ma vypovidaci schopnost pouze pii vyhodnocovani v ¢asové

fade.

—_— 365 22
Doba obratu pohledavek obrat pohleddvek (22)

Ukazatel rychlost obratu zavazki vyjadiuje schopnost podniku platit své zavazky

triby (23)

zavazky

Rychlost obratu zavazkii =



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 24

Ukazatel doba obratu zavazki ukazuje, za jak dlouho jsou zavazky firmy hrazeny.

, . 365
Doba obratu zavazkit = ————— (24)
obrat zavazkl

2.6  SOUHRNNE INDEXY HODNOCENI

Pro zjisténi finan¢niho zdravi firmy je nutno vypocitat velké mnozstvi ukazatela a jejich
interpretace miize piinaset rozporuplné nazory. Rada autort se snaZila a snazi nalézt jediny
synteticky ukazatel, ktery by soustied’oval silné a slabé stranky firmy. Vysledkem tohoto
usili byla konstrukce celé fady souhrnnych indext hodnoceni, které maji za cil vyjadfit
souhrnnou charakteristiku celkové financné-ekonomické situace a vykonnosti podniku

pomoci jednoho ¢isla (Ruckova, 2011).
Podle Knapkové a Pavelkové (2010) se rozd¢€luji 2 zakladni typy ukazatelovych soustav:

e Pyramidova soustava ukazatelli, kdy se vrcholovy synteticky ukazatel postupné
rozklada na dil¢i analytické ukazatele. Zakladni mySlenkou pyramidové soustavy je
postupny rozklad ukazatele, ktery co nejlépe vystihuje hlavni cil podniku.

e Paralelni soustava ukazateli, kterd se vyznacuje tim, Ze jsou jednotlivé ukazatele
fazeny vedle sebe a mohou mit stejnou dilezitost.

Bankrotni modely — odpovidaji na otdzku, zda podnik do urcité doby zbankrotuje:
- Altmanovo Z-skore

- model IN — Index divéryhodnosti

Bonitni modely — stanovuji bodovym hodnocenim bonitu vybraného podniku

Z hlediska mezifiremniho srovnani

- soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy

- Tamariho model

Vypoctem bonitnich modeld se ve své praci nebudu vénovat.

2.6.1 Pyramidové soustavy ukazatelu

Podstatou téchto soustav je stale podrobnéjsi rozklad ukazatele, ktery predstavuje vrchol
pyramidy. Tyto rozklady se prezentuji vétSinou v grafické podobé a jejich cilem je
najedné strané¢ popsani vzajemné zavislosti jednotlivych ukazateld a na strané druhé

analyzovani slozitych vnitinich vazeb v rdmci pyramidy.
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V praxi je nejznaméjsi Du Pontav diagram, ktery je zaméfen na rozklad rentability
vlastniho kapitdlu ROE, ktery zé&visi na ziskové napéti, obratu aktiv a poméru celkovych

aktiv k vlastnimu kapitalu (finanéni paka).

zisk zisk trzb aktiva
ROE=—T"-—— =22, =%, — (25)
vlastni kapital triby aktiva vlastni kapital

Rozklad rentability celkového kapitalu ROA:

zisk trzby (26)

ROA =
triby i aktiva

2.6.2 Altmanuv model (Z-skore)

Altmanova analyza predstavuje moznost, jak vyhodnotit souhrnné zdravi podniku
prostiednictvim jediného cisté¢ho tidaje. Altmantv model (1968) je typickym piikladem
souhrnného indexu hodnoceni finan¢niho zdravi firmy, ktery vychdzi z propoctu indexii
celkového hodnoceni. Altmanlv model je stanoven jako soucet hodnot péti béznych
pomérovych ukazatelii, kterym je pfifazena riznd vaha. Zamérem je odlisit bankrotujici

firmy od téch, které maji pravdépodobnost bankrotu minimalni (Rackova, 2011).

Altman stanovil Z-skore pro firmy s akciemi vefejné obchodovatelnymi na burze a zvIast

pro pfedvidani finan¢niho vyvoje ostatnich firem.
Upravena verze Altmanova modelu (1983) pro ostatni firmy:

Z,=0,717A + 0,847B + 3,107C + 0,420D + 0,998E (27)
kde:

A = Cisty provozni kapital/celkova aktiva, B = nerozdéleny zisk/celkova aktiva, C = zisk
pfed zdanénim a uroky/celkova aktiva, D = trzni hodnota vlastniho kapitalu/G€etni hodnota

celkovych dluht, E = celkovy obrat/celkové aktiva (Sedlacek, 2011).

2.6.3 Model IN — Index diavéryhodnosti

Manzelé Inka a Ivan Neumaierovi sestavili postupné Ctyfi indexy k posouzeni finan¢ni
vykonnosti a divéryhodnosti ¢eskych podnikii. Index IN95 — index divéryhodnosti je

vétitelskym modelem a jeho aplikace jsou stale propracovavany. Pozdéji vznikly modely
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vlastnické ve dvou verzich index IN99 a INO1. Index INO5 byl vytvotfen jako posledni
v fad¢ a aktualizuje index IN podle testl na datech primyslovych podnikii z roku 2004.

Vyhodou tohoto modelu je spojeni véritelského i vlastnického kritéria.

INO5=0,13x A + 0,04 x B + 3,97x C+0,21 x D + 0,09 X E (28)

kde:

A = aktiva/cizi kapital, B = EBIT/nakladové uroky, C = EBIT/celkova aktiva, D = celkové
vynosy/celkova aktiva, E = obézna aktiva/kratkodobé zavazky a avéry (Sedlacek, 2011).



Il PRAKTICKA CAST
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3 ZAKLADNI UDAJE O SPOLECNOSTI

3.1 Profil spolecnosti

Obchodni firma DORBAS, s.r. 0.
Sidlo Zlinska 396
763 16 Frystak
Pravni forma Spolecnost s ru¢enim omezenym
Identifikacni ¢islo 255 07 648
Zalozeni 19. listopadu 1997
Zakladni kapital 2 657 000,- K¢
Predmét podnikani: opravy silni¢nich vozidel

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3

3.2 Historie spole¢nosti

Spolecnost DORBAS, s. r. 0. byla zalozena na zdklad¢ spolecenské smlouvy ze dne 19.
listopadu 1997 jako servisni a obchodni firma. Sidlem spole¢nosti je Frystak, kde ma firma
postavenu kancelafskou budovu, sklady a taky dilenské prostory, které jsou vybaveny
potfebnym strojnim zafizenim a zkuSebnimi stavy. Firma zacinala jako servisni spole¢nost

a provadéla opravy autoagregata.

V soucasné dobé se veénuje hlavné prodeji novych a opravenych nahradnich dild na
nakladni vozidla, pfivésy, navésy a autobusy. Prioritou jsou brzdové systémy pro vSechny
typy tuzemskych 1 zahrani¢nich nakladnich vozidel. Firma vSak svym odbé&ratellim zajisti

vSechny potfebné ndhradni dily.

V ramci Uspory logistickych nakladt rozsitila spole¢nost v roce 2000 firma oblast své
pusobnosti a oteviela provozni a prodejni sklad v Opavé. Tim se pfiblizila zdkazniklim a

odbérateliim v regionu severni Moravy. V Opavé je firma v pronajmu.

V roce 2010 byla ¢innost firmy rozsifena o grafické stfedisko, které zpracovava navrhy

reklam nejen pro potieby spolecnosti, ale i pro jiné subjekty.
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Vysledky cinnosti spolecnosti jsou vedeny formou podvojného tUcetnictvi s mésicni,

¢tvrtletni a ro¢ni ucetni zavérkou. Jsou sledovany vysledky jednotlivych stiedisek.

Financovani spolecnosti probihd prostfednictvim uctu u Ceskoslovenské obchodni banky,

u které ma firmy zfizen bézny ucet i kontokorentni vér.

3.2.1 Pocet zaméstnancu

V soucasné dobé ma spolecnost 4 spolecniky, z nichz dva vystupuji zaroven jako jednatelé

spolecnosti.

Podle poctu zaméstnancti patii firma mezi malé podniky. Pocet zaméstnanci v soucasné
dobé¢ c¢ini 28 a celkovy pocet zaméstnancti je ve sledovaném obdobi stabilni. V centrale

spole¢nosti ve Frystaku pracuje 24 zaméstnanci. V pobocce v Opavé pak 4 zaméstnanci.

3.2.2 Organizac¢ni schéma spole¢nosti

K zabezpeceni a dosazeni potiebnych ekonomickych vysledki je ¢innost spolecnosti

rozdélena do jednotlivych stiedisek:

e stfedisko 01 — provozni a prodejni sklad Opava

o stfedisko 02 — grafické oddéleni

o stfedisko 03 — prodej a nakup dill a agregatd na nakladni vozidla, ptivésy, navésy a
autobusy

e stfedisko 04 — spravni a reZijni

e stfedisko 07 — opravy ndhradnich dild a agregat

3.3 Analyza odvétvi

Stejné jako V celém hospodafstvi, i v prodeji nahradnich dild na nakladni vozidla se
projevuje vliv svétové ekonomické krize. Tato krize by ale mohla byt pro podnik i
¢aste¢nou vyhodou, protoze drobni piepravci nekupuji nova ndkladni vozidla, ale radéji
investuji do oprav starSich vozidel a k tomu potiebuji pravé nové nebo opravené nahradni

dily

V oboru prodeje nahradnich dilii je velkd konkurence. Ve zlinském regionu je nékolik
podniki se stejnou Cinnosti a dal$i zde oteviraji své pobocky. Jedna se hlavné o polské
firmy, které expanduji na Cesky trh. Stejn¢€ jako ve vSech jinych oborech a odvétvich, i

v oblasti prodeje autoagregatii, se dostavaji na trh ¢inské vyrobky, které jsou sice méné
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kvalitni, ale levné. V dobé svétové ekonomické krize je cena pro hodné piepravcil

rozhodujici.

3.3.1 Odbératelé

Mezi hlavni odbératele spolecnosti patii servisy, dopravni podniky a pfepravci hlavné na
tizemi Ceské republiky, ale i na Slovensku a v Polsku. Nejvyznamnéj$im odbératelem je
firma CSAD Invest, a.s. Vsetin zajistujici autobusovou prepravu v ramci celé Ceské
republiky. Podil spoleénosti CSAD Invest na celkovych trzbach spole¢nosti je cca 20 %.
Mezi dalsi vyznamné odbératele patii firmy ZLINER, Dopravni podnik Ostrava a CSAD

Havifov.

3.3.2 Dodavatelé

Nejvétsim dodavatelem nédhradnich dilti je némeckéd firma KNORR-BREMSE, kterda ma
zastoupeni pro Ceskou republiku v Liberci. Tato firma je vyrobcem brzdovych systémi
pro osobni a nakladni vozidla, navésy, piivésy a autobusy. V Ceské republice ma firma
KNORR-BREMSE zastoupeni v Liberci a své vyrobky dostavd na cesky trh
prostfednictvim 7 dealerd, mezi které patii i firma DORBAS, s. r. 0. Podil firmy KNORR-
BREMSE na celkovych dodavkach spolecnosti je cca 25 %.
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4 APLIKACE FINANCNI ANALYZY

Dalsi kapitola je zaméfena na praktické sledovani vyvoje financni situace spolecnosti
DORBAS, s. r. 0. v letech 2009-2011. Data jsou ¢erpana z rozvahy, vykazu ziskl a ztrat a
také internich zdroji spolecnosti. Jednotlivé ukazatele budou vypocteny podle vzorct,
které jsou uvedeny v teoretické ¢asti bakalaiské prace. Ziskané vysledky budou porovnany

s doporu¢enymi hodnotami a vyvoj bude analyzovan v Casové fad¢.

4.1 Analyza absolutnich ukazatela

Khodnoceni finanéni situace firmy pouziji udaje, které jsou obsazeny v Ucetnich
vykazech. Postupné zhodnotim aktivni a pasivni polozky rozvahy a také vynosy a néklady
z vykazu ziskl a ztrat. Pro podrobnéjsi analyzu absolutnich ukazatelii pouziji horizontalni
analyzu, kterd zachycuje zmény jednotlivych polozek v ¢ase. Dale vyjadiim procentni

podil jednotlivych polozek aktiv a pasiv rozvahy.

4.1.1 Horizontalni analyza aktiv

Provedend horizontalni analyza ukaze, o kolik v absolutni hodnot¢ a o kolik % se zménily
jednotlivé polozky finanénich vykazii v Case. Vyjadfeni v absolutnich ¢islech umozni

objektivni pohled na jednotlivé polozky z hlediska jejich absolutni dtleZitosti.

Ze struktury aktiv (Tab. 2) a (Obr. 2) je patrné, Ze se vyse aktiv spole¢nosti ve sledovaném
obdobi pfili§ neméni. Firma neinvestuje do pofizeni dlouhodobého majetku a meziro¢né
dochazi spiSe k jeho snizovani. Jelikoz se firma vénuje prodeji a opravam nahradnich dili,
potiebuje ke své Cinnosti hlavné vysoké skladové zasoby, aby mohla uspokojit pozadavky
svych zakaznikd. Je proto dilezité sledovat vyvoj zmén skladovych zasob, které mezirocné
rostou i tehdy, kdyz jsou celkova aktiva viceméné¢ stabilni. Neustalé zvySovani skladovych
zasob by se mohlo stat problematické v ptipad€, ze by firma méla na skladé zasoby

neprodejné tzv. lezaky.

AKTIVA Dlouhodoby | Obé&zna Casové

(v tis. K¢&) majetek aktiva rozliSeni
2009 4749 23521 286
2010 4 469 24 698 218
2011 4 281 24 328 520

Zdroj: Rozvaha spolecnosti 2009, 2010, 2011

Tab. 2. Struktura aktiv
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Obr. 2. Struktura aktiv

Z horizontalni analyzy aktiv (Tab. 3) je patrné, Ze dochazi k neustalému navySovani zasob
firmy, ackoliv se kone¢nd suma obéznych aktiv pfili§ neméni. Ve sledovaném obdobi
2009-2010 doslo k rastu zasob o 159 tis. K& a v roce 2011 dokonce o 1 309 tis. K¢&, coz
predstavuje navyseni o 9,3 %. Nejvyraznéjsi podil na zvySeni zdsob ma nakup nového
zbozi k prodeji, protoze se méni situace na trhu. Firma sniZuje opravarenskou ¢innost ve

své diln€ a vice se zamétuje na prodej novych nédhradnich dila.

Dalsi vyraznou zménou v provedené¢ horizontdlni analyze je snizeni kratkodobych
pohledavek, na jejichz propadu maji nejvétsi vliv pohledavky z obchodnich vztahi. V roce
2010 doslo sice k jejich navyseni, ale v roce 2011 byl tento stav nizsi o 1 318 tis. K¢ oproti

pfedchozimu roku.

Z analyzy aktiv jsou dale patrné zmény v hodnotach kratkodobého finan¢niho majetku.
V roce 2010 doslo oproti minulému roku ke sniZeni hotovosti v pokladng, ale v dal§im roce

jiz byl stav pokladny navysSen.

Vyraznou zménou je snizeni stavu Gctu v bance v roce 2011 o cca 68 %, coz predstavuje
finan¢ni castku 485 tis. K¢. Tato zména je zplsobena tim, ze firma v listopadu 2011
zmeénila bankovni avér. Pivodni revolvingovy uvér u Komer¢ni banky splatila a ziskala
kontokorentni uvér u Ceskoslovenské obchodni banky. Zatim ma firma jesté vedeny i
bézny et u Komercni banky, na ktery zatim nékteti odbératelé plati své starSi zavazky po

splatnosti. Tento ucet bude chtit ale firma beéhem letosniho roku zrusit.
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V procentnim vyjadieni méd obrovsky narist polozka ptijmy pfiStich obdobi v roce 2011,
ale v absolutnim vyjadfeni se jedna o zvySeni z 11 tis. K& na 365 tis. K¢&. Tato polozka je
bonusem za odbér zbozi od firmy KNORR-BREMSE v roce 2011, ktery byl vystaven
v lednu 2012. Z dtivodu dodrZeni ucetni zasady o Casové piislusnosti nakladi a vynosu
spada tato polozka do vynosu roku 2011, i kdyz je tcetni doklad vystaven az v roce 2012.

Pteklenovacim uctem je v tomto pfipad¢ ucet 385 — piijmy pfistich obdobi.

. Zména 2010 Zména 2011
Nazev polozky v tis. K¢
% absolutné % absolutn¢
AKTIVA CELKEM 2,9 829 -0,87 -256
B. Dlouhodoby majetek -5,9 -280 -4,21 -188
Dlouhodoby nehmotny majetek -80 -36 -100 -9
Software -80 -36 -100 -9
Dlouhodoby hmotny majetek -5,19 -244 -4,01 -179
Pozemky 0 0 0 0
Stavby -8,16 -325 -8,01 -293
Sam. movité véci a soubory movitych véci 21,74 80 25,45 114
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 9,09 1 0 0
C. Obézna aktiva 5 1177 -1,5 -370
Zasoby 1,14 159 9,3 1309
Material -18,52 -298 17,47 229
Nedokoncena vyroba a polotovary -0,48 -5 18,02 186
Zbozi 4,1 462 7,62 894
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 11,33 978 -14,52 -1395
Pohledavky z obchodnich vztaht 11,89 996 -14,06 -1318
Stat — danové pohledavky -13,89 -15 -100 -93
Kratkodobé poskytnuté zalohy -2,13 -3 11,59 16
Kratkodoby finan¢ni majetek 4,31 40 -29,37 -284
Penize -14,29 -43 77,91 201
Uty v bankach 13,26 83 -68,41 -485
D. Casové rozliSeni -23,78 -68 138,53 302
Naklady ptistich obdobi -24,73 -68 -25,12 -52
Piijmy pfistich obdobi 0 0 3218,18 354

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 3. Horizontalni analyza aktiv



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 34

4.1.2 Horizontalni analyza pasiv

Struktura pasiv (Tab. 4) a (Obr. 3) ukazuje, ze firma ve sledovaném obdobi postupné
zvySuje vlastni kapitdl na ukor cizich zdroji. Je vSak tieba podotknout, ze do
dlouhodobych zavazku ve vysi cca 10 mil. K¢ patii finan¢ni pujcky 4 spoleénikt a
jednateld firmy, ktefi vlozili do firmy své finan¢ni prostfedky a jsou jim vyplaceny uroky.
Z provedené horizontalni analyzy pasiv je zifejmé, ze ve sledovaném obdobi dochazelo
k postupnému navySovani vlastniho kapitalu. V roce 2010 to bylo o 686 tis. K& a v roce
2011 o dalsich 1471 tis. K¢ Vliv na zvySeni vlastniho kapitdlu ma hlavné pievod
vykazaného zisku po provedeném zdanéni do socialniho fondu spole¢nosti, coz
odhlasovali spole¢nici na tadnych valnych hromadach. Vlastni kapital zvySuje téz

vytvoteny vysledek hospodateni bézného ti¢etniho obdobi.

PASIVA Viasti | . . droje (Vlasgvé’

(v tis. K¢&) kapital rozliSeni
2009 7 849 20703 4
2010 8535 20835 15
2011 10 006 18 861 262

Zdroj: Rozvaha spolecnosti 2009, 2010, 2011

Tab. 4. Struktura pasiv
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Obr. 3. Struktura pasiv
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Z provedené horizontalni analyzy rozvahy pasiv (Tab. 5) jsou zfejmé zmény cizich zdroju.
V roce 2010 sice doslo k jejich navyseni o 132 tis. K¢, ale v roce 2011 doslo k vyraznému

snizeni cizich zdroji o 1 974 tis. K¢.

Na zvyseni vlastniho kapitalu v roce 2011 ma vliv zvyseni vysledku hospodateni bézného
ucetniho obdobi, ktery se v tomto roce zvysil o 815 tis. K¢, coz predstavuje zvyseni o vice

nez 100 %.

Firma ma vytvoieny rezervy podle zvlastnich pfedpisti na opravu dlouhodobého majetku a
v roce 2011doslo ke sniZeni této rezervy o 330 tis. K¢, protoze firma provadéla opravu

stitechy na budové¢ v sidle spolecnosti. Tim doslo ke snizeni cizich zdroji v roce 2011.

Dale je z horizontalni analyzy pasiv patrné, ze dochézi ke snizeni kratkodobych zavazk, a
to hlavné zavazkl z obchodnich vztaht. V roce 2010 byly zavazky snizeny pouze 0 65 tis.

K¢, ale v roce 2011 jiz o 877 tis. K¢ oproti ptedeslému roku.

Dale doslo ke zméné na G¢tu bankovni Gvéry a vypomoci. V letech 2009 a 2010 firma
Cerpala revolvingovy tvér u Komercni banky. V roce 2011 zménila bankovni tstav a ¢erpa
kontokorentni tivér a tim doSlo v roce 2011 ke snizeni polozky bankovni Uivéry. Na Castce
bankovni Gvéry a finanéni vypomoci ve vysi 3 027 tis. K¢ se podili kontokorentni uvér,
ktery ma limit 3 mil. K¢, ale saldo tivéru ke konci roku 2011 €ini 2 212 tis. K¢&. Dale ma
spolecnost tfi spotiebitelské tivéry na potizeni vozidel, jejichZ saldo ¢ini celkem 815 tis.
K¢.

V procentni zméné se vyrazné projevilo navyseni vydaju pfistich obdobi v roce 2011, ale
Vv absolutni hodnoté pfedstavuje pouze zvyseni z 15 tis. K& v roce 2010 na 265 tis. K¢.
Tento nartst je zplisoben novelou zakony o DPH ze dne 1. 4. 2011. Od tohoto data je dnem
uskute¢néni zdanitelného plnéni na vstupu den pfijeti datiového dokladu (nikoliv den
uskutecnéni sluzby ¢i piijeti uplaty). Na uctu 383 — vydaje pfistich obdobi jsou proto
zachyceny ucetni operace, kdy naklady vécné 1 Casoveé souvisi s rokem 2011, ale dafiové

doklady byly spole¢nosti DORBAS,; s. r. 0. doru¢eny az v mésici leden 2012.
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Zména 2010 Zména 2011
Ukazatel v tis. K¢ % | absolume | % | absolume
PASIVA CELKEM 2,9 829 -0,87 -256
A. Vlastni kapital 8,74 686 17,23 1471
Zékladni kapital 0 0 0 0
Zakladni kapital 0 0 0 0
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 17,82 722 13,74 656
Zakonny rezervni fond/Ned¢litelny fond 0 0 0 0
Statutarni a ostatni fondy 19,08 722 14,56 656
Vysledek hospodateni minulych let 0 0 0 0
Nerozdéleny zisk minulych let 0 0 0 0
Vysledek hospodaieni bézného tucetniho obdobi (+/-) -4,29 -36 101,49 815
B. Cizi zdroje 0,64 132 -9,47 -1974
Rezervy 0 0 -23,37 -330
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisii 0 0 -23,37 -330
Dlouhodobé zavazky -1,74 -180 0 0
Jiné zévazky -1,74 -180 0 0
Kratkodobé zavazky -1,18 -65 -16,05 -877
Zavazky z obchodnich vztahd -4,8 -216 -16,54 -709
Zavazky ke spol., ¢l. druzstva a k u€astnikiim sdruzeni 25,64 20 -28,57 -28
Zavazky k zaméstnancim 9,85 33 -9,51 -35
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho poj. 16,28 35 -14.4 -36
Stat — danové zavazky a dotace 55,19 149 -32,7 -137
Dohadné ucty pasivni -66,67 -86 158,14 68
Bankovni uvéry a vypomoci 11,03 377 -20,22 -7167
Kratkodobé bankovni uvéry 11,03 377 -20,22 -767
C. Casové rozliseni 275 11 1646,67 247
Vydaje piistich obdobi 275 11 1646,67 247

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 5. Horizontdlni analyza pasiv

4.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Provozni vysledek hospodafeni (Tab. 6) a (Obr. 4) vykazuje ve sledovaném obdobi

rostouci tendenci. Mezi roky 2009 a 2010 stoupl o 162 tis. K¢, ale vyrazny nartst

zaznamenal v roce 2011, kdy se provozni vysledek hospodareni zvysil o 1 169 tis. K¢.

Tento nartst svéd¢i o tom, ze se firme podaiilo 1 v dobé svétové ekonomické krize na trhu

obstat.

Finan¢ni vysledek hospodaieni je ve vSech sledovanych letech zaporny a je zpisoben

hlavn¢ vysokymi ndkladovymi uroky, které jsou vyssi nez uroky vynosové. Zaporny
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finan¢ni vysledek je ovlivnén také kurzovymi ztratami, které byly vyssi nez kurzové zisky

spole¢nosti.
Mimotadny vysledek hospodaieni firma ve sledovaném obdobi nevykazovala.

Pro firmu je ptiznivé, Ze se v roce 2011 zvysil vyrazné vysledek hospodareni. Skutecnost,
ze vysledek hospodateni firma zvysila vroce 2011 o 815 tis. K& oproti roku 2010,

sveéd¢i o nastartovani zdravého vyvoje spolecnosti.

Vysledek 2009 2010 2011
Provozni vysledek 1647 1809 2978
Financni vysledek -584 -822 -989
Vysledek hospodateni 839 803 1618

Zdroj: Vykazy ziskii a ztrat 2009, 2010, 2011

Tab. 6. Vysledek hospodareni
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Obr. 4. Vysledek hospodareni
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Z provedené horizontalni analyzy vykazd ziskl a ztrat spolecnosti (Tab. 7) je patrné, ze
v roce 2010 doslo k navyseni trzeb za prodej zbozi o 1 517 tis. K¢, ale v roce 2011 byly

trzby za prodej zbozi nizsi o 2 802 tis. K¢.

Zaroven ale ve sledovaném obdobi dochazelo ke snizeni nakladii na vynalozené prodané
zbozi, v roce 2010 o 302 tis. K¢ oproti roku 2009. V roce 2011 klesly naklady o celych
3458 tis. K¢.

V roce 2010 doslo ke zvySeni obchodni marze o 1 819 tis. K¢ a v roce 2011 doslo K jejimu
dal$imu navyseni o 656 tis. K¢. I kdyz doslo v roce 2010 K rastu obchodni marze, doslo
také ke zvySeni spotfeby materidlu a energie o 1398 tis. K¢. Dale dosSlo k navyseni
osobnich nakladt, mezi které patii naklady mzdové a socidlni, o 603 tis. K&. Navic byly
v roce 2010 vyssi odpisy o 415 tis. K¢. Provozni vysledek v roce 2010 byl mirn€ navysen
oproti roku 2009, ale kvuli vy$s§im nékladovym trokiim byl kone¢ny vysledek hospodateni

za bézné ucetni obdobi roku 2010 nizsi o 36 tis. K¢ oproti predeslému roku.

V roce 2011 doslo naopak k vyraznému navyseni vysledku hospodateni, na jehoz vys$i ma
vliv vyss§i obchodni marze, jako rozdil mezi vynosy a naklady na prodej zbozi. V roce
doslo také k vyrazné Uspofe ve spotiebé materidlu a energie o 951 tis. K& Vysledek

hospodafteni je tak nejvyssi za vSechny sledované roky.

Zména stavu rezerv nastala z davodu zruseni rezervy vytvofené na opravu dlouhodobého
hmotného majetku, a to konkrétné na planovanou opravu stfechy budovy. Oprava ve vysi

330 tis. K¢ probéhla v roce 2011. Firma ma stale vytvofeny rezervy ve vysi 1 082 tis. K¢.
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Ukazatel v tis. K& Zména 2010 Zména 2011
% | absolutné % absolutné
Trzby za prodej zbozi 2,41 1517 -4,34 -2802
Naklady vynaloZené na prodané zbozi -0,64 -302 -7,43 | -3458
Obchodni marze 11,23 1819 3,64 656
Vykony 17,28 500 -4,33 -147
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 17,39 323 1,19 26
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 17,07 177 -14,25 -173
Vykonova spotieba 9,47 921 -2,78 -296
Spotfeba materialu a energie 19,60 1254 -12,43 -951
Sluzby -10,01 -333 21,88 655
Pfidana hodnota 14,92 1398 7,48 805
Osobni ndklady soucet 7,99 603 1,29 105
Mzdové naklady 5,64 309 1,05 61
Néklady na soc. zabezpeceni a zdrav. pojisténi 11,73 205 1,28 25
Socialni naklady 27,38 89 4,59 19
Dané a poplatky -5,17 -3 -18,18 -10
Odpisy dlouhodobého nehm. a hmot. majetku 69,51 415 -17,98 -182
Trzby z prodeje dlouhod. majetku a materialu 0,00 169 -52,66 -89
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,00 139 -42,45 -59
Trzby z prodeje materialu 0,00 30 -100,00 -30
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek -79,81 83 2195,24 -461
Ostatni provozni vynosy -50,62 -329 169,47 544
Ostatni provozni naklady -8,06 -22 254,58 639
Provozni vysledek hospodateni 9,84 162 64,62 1169
Nakladové troky 52,03 244 -5,33 -38
Ostatni finan¢ni vynosy -68,84 -148 73,13 49
Ostatni finan¢ni naklady -46,67 -154 144,32 254
* Financni vysledek hospodareni 40,75 -238 20,32 -167
Dan z pfijmi za béznou ¢innost -17,86 -40 101,63 187
splatna -17,86 -40 101,63 187
** Vysledek hospodareni za béznou ¢innost -4,29 -36 101,49 815
*** Vysledek hospodafeni za ticetni obdobi -4,29 -36 101,49 815
*#*% Vysledek hospodareni pred zdanénim -7,15 -76 101,52 1002

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 7. Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty
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4.1.4 Vertikalni analyzy aktiv

Vertikalni analyza (Obr. 5) ptedstavuje procentni rozbor zakladnich ucéetnich vykazl
s cilem zjistit, jak se podilely jednotlivé polozky na celkové bilan¢ni sumé. Z grafu je

zietelny vysoky podil obéznych aktiv na celkovych aktivech spole¢nosti.
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Zdroj: viastni zpracovani

Obr. 5. Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza aktiv (Tab. 8) ukazuje nizky podil dlouhodobého majetku na celkovych
aktivech firmy. V roce 2009 byl podil dlouhodobého majetku na aktivech 16,63 %, v roce
2010 ¢inil jeho podil 15,21 % a v roce 2011 jen 14,70 %. Podil dlouhodobého majetku se
tedy mirné¢ snizuje. Stala aktiva spolecnosti jsou tvofena piedevSim nemovitosti a
souvisejicimi pozemky, které patii k sidlu spole¢nosti. Dopravni prostfedky a strojni

zafizeni maji minoritni zastoupenti.

Nejvétsi procentni podil na aktivech spolecnosti maji ob&znd aktiva, a to predevSim
zasoby, které tvori v roce 2011 jiz vice nez 50 % aktiv spolecnosti. Ze zasob ma pak
nejvetsi zastoupeni zbozi — v roce 2009 a 2010 cca 40 %. V roce 2011 pak tvoti zbozi vice
nez 43 % aktiv, coz svéd¢i o tom, Ze se firma vice vé€nuje prodeji novych nahradnich dilt a

dochazi k postupnému sniZovani opravarenské ¢innosti.

Dalsi vyznamnou ¢asti aktiv jsou kratkodobé pohledavky, a to hlavné pohledavky

Z obchodnich vztaht, které tvoti ve sledovaném obdobi cca jednu tietinu aktiv.

Casové rozliSeni tvofi zanedbatelnou ¢ast aktiv spolec¢nosti.
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Nézev polozky 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM v % 100,00 100,00 100,00
B. Dlouhodoby majetek 16,63 15,21 14,70
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,16 0,03 0,00
Software 0,16 0,03 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 16,47 15,18 14,70
Pozemky 1,20 1,16 1,17
Stavby 13,95 12,45 11,55
Sam. movité véci a soubory movitych véci 1,29 1,52 1,93
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 0,04 0,04 0,04
C. Obézna aktiva 82,37 84,05 83,52
Zasoby 48,72 47,89 52,80
Material 5,63 4,46 5,29
Nedokonéena vyroba a polotovary 3,63 3,51 4,18
Zbozi 39,45 39,91 43,33
Dlouhodobé pohledavky 0,19 0,18 0,18
Jiné pohledavky 0,19 0,18 0,18
Kratkodobé pohledavky 30,22 32,69 28,19
Pohledavky z obchodnich vztahii 29,35 31,91 27,66
Stat — danové pohledavky 0,38 0,32 0,00
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,49 0,47 0,53
Kratkodoby finan¢ni majetek 3,25 3,29 2,34
Penize 1,05 0,88 1,58
Ugty v bankach 2,19 2,41 0,77
D. Casové rozliSeni 1,00 0,74 1,78
Naklady ptistich obdobi 0,96 0,70 0,53
Piijmy pristich obdobi 0,04 0,04 1,25

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 8. Vertikalni analyza aktiv

4.1.5 Vertikalni analyza pasiv

Z provedené vertikalni analyzy pasiv (Obr. 6) je patrné, ze dochazi ke zméné poméru
vlastniho a ciziho kapitalu. V roce 2009 ¢inil pomér vlastniho kapitdlu k cizimu 27,5 % :
72,5 %, ale v roce 2011 doslo ke zvyseni vlastniho kapitalu na 34,35 %. Doporuceny podil

40 az 60 % cizich zdroju je ve vSech letech piekrocen.
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Obr. 6. Vertikalni analyza pasiv

Z provedené vertikalni analyzy pasiv (Tab. 9) je zfejmé navySeni vlastniho kapitalu. Vliv
na zvySeni vlastniho kapitalu ma hlavné postupné zvySovani vysledku hospodateni
bézného ucetniho obdobi, ktery je firmou tvofen. Spolecnici si na valné hromadé
odhlasovali, Ze vykazany zisk po provedeném zdanéni bude preveden do statutarnich fonda
spole¢nosti a nebudou si ho vyplacet. Tim dochédzi ke zvySeni Uctu statutdrnich fonda,
které v roce 2009 cCinily 13,28 % pasiv, v dalSim roce to bylo jiz 15,34 % a v roce 2011

¢inila vyse statutarnich fonda jiz 18,64 % celkovych pasiv.

Vyznamnou polozkou cizich zdroji jsou dlouhodobé zavazky, které jsou tvofeny prave
pujckami spole¢nikl firmy, ktetfi do firmy investovali vlastni kapitdl. Na snizovani cizich
zdrojii se také podili postupné snizovani kratkodobych zavazkii vici dodavatelim. V roce
2009 bylo % kratkodobych zavazkd 19,36 oproti 15,75 % v roce 2011. Nejvyznamng;jsi
poloZzkou kratkodobych zéavazkl jsou pravé zavazky z obchodnich vztahti, které se ve
sledovaném obdobi dafilo firmé snizovat. V polozce kratkodobé bankovni uvéry je
kontokorentni Gvér u Ceskoslovenské obchodni banky, ktery firma éerpa od listopadu roku
2011. V minulém obdobi cerpala revolvingovy uvér u Komeréni banky, ktery na konci

roku splatila.

Polozka ¢asové rozliSeni tvoii necelé procento pasiv a tudiz je zanedbatelnou polozkou.
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Nazev polozky 2009 2010 2011
PASIVA CELKEM v % 100,00 | 100,00 | 100,00
A. Vlastni kapital 27,49 29,04 34,35
Zakladni kapital 9,30 9,04 9,12
Zakladni kapital 9,30 9,04 9,12
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 14,19 16,24 18,64
Zakonny rezervni fond/Ned¢litelny fond 0,93 0,91 0,91
Statutarni a ostatni fondy 13,25 15,34 17,72
Vysledek hospodareni minulych let 1,06 1,03 1,04
Nerozdéleny zisk minulych let 1,06 1,03 1,04
Vysledek hospodareni bézného tcetniho obdobi 2,94 2,73 5,55
B. Cizi zdroje 72,50 70,90 64,75
Rezervy 4,94 4,81 3,71
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 4,94 4,81 3,71
Dlouhodobé zavazky 36,23 34,59 34,90
Jiné zavazky 36,23 34,59 34,90
Kratkodobé zavazky 19,36 18,59 15,75
Zavazky z obchodnich vztahi 15,77 15,10 12,28
Zavazky ke spole¢nikiim 0,27 0,33 0,24
Zavazky k zaméstnanciim 1,17 1,25 1,14
Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdravotniho poj. 0,75 0,85 0,73
Stat — dafiové zadvazky a dotace 0,94 1,43 0,97
Dohadné ¢ty pasivni 0,45 0,15 0,38
Bankovni tivéry a vypomoci 11,97 12,91 10,39
Kratkodobé bankovni uvéry 11,97 12,91 10,39
C. Casové rozliseni 0,01 0,05 0,90
Vydaje ptistich obdobi 0,01 0,05 0,90

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 9. Vertikdlni analyza pasiv

4.2 Rozdilové ukazatele

K rozdilovym ukazatelim patii ukazatel Cisty pracovni Kkapital, ktery souvisi uzce
s likviditou. Cisty pracovni kapital je &ast ob&znych aktiv kratkodobého majetku, ktery je
financovan dlouhodobymi finanénimi zdroji a podnik s nimi miize volné disponovat. Cisty

413

pracovni kapitdl mizeme povazovat za ,,ochranny finan¢ni pol§tai“ podniku pro ptipad
nouze. Doporu¢end hodnota neexistuje, ale kladné hodnota Cistého pracovniho kapitalu je

dobrym znamenim pro véfitele.

Pti vypoctu Cistého pracovniho kapitalu jsem od ob&znych aktiv odecetla kratkodobé cizi

zdroje, do kterych patii kratkodobé zavazky a bankovni uvéry a vypomoci dle rovnice (3).
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Podle udaju v tabulce (Tab. 10) je patrné, Ze firma si ve sledovanych letech udrzuje
ukazatel CPK v kladnych ¢&islech a jeho hodnota v letech neustéle roste. V roce 2010 doslo
k navyseni CPK o 865 tis. K& a v roce 2011 o dalsich 1 274 tis. K& oproti prede§lému roku.

Déle mizeme konstatovat, Ze se firma nefidi tzv. zlatym bilancnim pravidlem, podle
kterého by meély byt dlouhodobé potteby firmy financovany dlouhodobymi zdroji;
kratkodobé potieby (obézny majetek) mohou byt financovany i kratkodobymi zdroji.
Miuizeme tedy fict, ze je firma prekapitalizovand, protoze dlouhodobé zdroje pokryvaji i

kratkodobé potieby. Spole¢nost je tedy financné stabilni, ale neni dosti rentabilni.

Polozky z rozvahy 2009 2010 2011
Obézna aktiva 23521 24698 24328
Kratkodobé cizi zdroje 8946 9258 7614
Cisty pracovni kapital 14575 15440 16714

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 10. Cisty pracovni kapitdl

Ukazatel cisté pohotové prostiredky (Tab. 11) jsem vypocitala jako rozdil mezi
pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zavazky podle vzorce (4). Vstupni
udaje pro vypocet tohoto ukazatele jsem ziskala zUcetnictvi spolecnosti, protoze

publikované Ucetni zavérky tato data neposkytuyi.

Ukazatel Cisté pohotové prostiedky je ve vSech sledovanych letech zaporny. V roce 2009
byla jeho hodnota -1 673 tis. K¢. V roce 2010 doslo k vylepseni tohoto ukazatele na -700
tis. K& V roce 2011 byla hodnota CPP obdobna, a to -736 tis. K&. Zaporny ukazatel &isté
pohotové prostiedky ukazuje, Ze firma ma problémy s thradou svych zavazkii. Tento fakt
je zptusoben hlavné druhotnou platebni neschopnosti, protoze odbératelé nehradi

spolecnosti faktury vcas.

V roce 2009 byly okamzité splatné zavazky firmy 2 600 tis. K& a okamzité splatné
pohledavky 5 018 tis. K¢, coz ¢ini rozdil 2 418 tis. K¢&.

V roce 2010 ¢inily okamzité splatné zavazky 1 667 tis. K¢ a pohledavky 4 916 tis. K&, coz
predstavuje rozdil 3 249 tis. K¢.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 45

V roce 2011 jsou okamzité splatné zadvazky 1 419 tis. K¢, ale okamzité splatné pohledavky
¢ini 4 228 tis. K¢, rozdil 2 809 tis. K¢&.

Mohu tedy konstatovat, ze kdyby hradili vSichni odbératelé¢ své faktury ve stanoveném
terminu, byl by ukazatel Cisté pohotové prostiedky kladny a firma by neméla problémy

s uhradou svych zavazk.

Polozky 2009 2010 2011
Pohotové penézni prostiedky 927 967 683
Okamyzité splatné zavazky 2600 1667 1419
Cisté pohotové prostiedky -1673 -700 -736

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 11. Cisté pohotové prostiedky
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Obr. 7. Cisty pracovni kapitdl a cisté pohotové penézni prostiedky
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4.3 Analyza pomérovych ukazatela

4.3.1 Analyza likvidity

Analyza likvidity zkouma schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky (vcetné
kratkodobych bankovnich uvért). Platebni schopnost je zékladni podminkou existence
firmy a je dilezitou soucasti pii posuzovani platebniho zdravi firmy. V teoretické casti je

technika vypoctu uvedena pod Cisly (5), (6), (7).

Ukazatel 2009 2010 2011
Likvidita I. stupné 0,103 0,104 0,090
Likvidita II. stupné 1,074 1,148 1,175
Likvidita III. stupné 2,629 2,667 3,195

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 12. Ukazatele likvidity

Likvidita I. stupné (okamzita, penéZni) — vysoké hodnoty okamzit¢ likvidity jsou
vyhodné pro véftitele, ale jsou nevyhodné pro majitele firmy, protoze znamenaji nizkou
vynosnost. Doporuc¢ena hodnota ukazatele se pohybuje mezi 0,1 a 0,2. Z obrazku (Obr. 8)
je patrné, Ze firma udrZuje stabilni hodnotu okamzité likvidity, 1 kdyz v roce 2011 doslo
K mirnému poklesu této likvidity na 0,09, coz je pod doporu¢enou hodnotou. Tato situace
je ale zpiisobena tim, ze firma vyuziva v soucasné dobé kontokorentni uvér a nizsi hodnota

by tedy neméla ptsobit firm¢ Zadné zavazné problémy.

Likvidita II. stupné (pohotova) — u tohoto ukazatele je odstranén vliv zésob, které jsou
nejméng likvidnim aktivem. Optimalni hodnota ukazatele je mirné nad 1,0 (alesponi 1 : 1),
Také hodnota ukazatele pohotové likvidity odpovidd doporuc¢ené hodnoté a vypovida
0 tom, ze firma by byla schopna uhradit své dluhy, aniz by pfitom nemusela prodat své

zasoby. Navic dochdzi k mirnému rtstu pohotové likvidity.

Likvidita III. stupné (béZna, celkovd) — ukazuje, kolikrdt ob&ézny majetek pokryva
kratkodobé dluhy podniku. Tzn. kolikrat je podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby
proménil vSechen sviij majetek na penize. Doporuc¢ena hodnota ukazatele je kolem 2 (1,5 —
2), proto je tento ukazatel nazyvam ,,ukazatelem 2 : 1“. Ukazatel bézné likvidity piekracuje

ve vSech sledovanych letech doporucenou hodnotu a ma navic mirné rostouci tendenci.
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Jeho rist je zplisoben hlavné zvySovanim skladovych zdsob. Vyssi hodnota tohoto

ukazatele je pfizniva hlavné pr

o véfitele.

3,5
3 /A
2,5 Ar /
2
15
1 [ — I
0,5
0 <O < 3
2009 2010 2011
=== ikvidita |. st. === Likvidita Il. st.  ==fe=Likvidita Ill. st.

Zdroj: viastni zpracovani

4.3.2 Analyza rentability

Obr. 8. Ukazatele likvidity

Ukazatele rentability slouzi k hodnoceni celkové efektivnosti dané cinnosti. Jejich

doporucené hodnoty nebyvaji u vétSiny ukazatelii bézn€ uvadény, ale je dilezité, aby mely

Vv Casové tfadé rostouci tendenci. Tento poZadavek nemusi byt v dobé hospodaiské krize

splnén. Je ovsem dilezité, pokud dojde k poklesu ukazatele rentability, nemél by byt vétsi

nez je obecné pokles ekonomiky. Ukazatele rentability jsem vypocitala dle vzorci (8), (9),

(10), (11), (12) v teoretické ¢asti a jejich hodnota je uvedena v tabulce (Tab. 13).

Ukazatele 2009 2010 2011
ROA 2,93 % 2,73 % 5,56 %
ROE 10,66 % 9,38 % 16,17 %
ROCE 7,26 % 8,11 % 11,27 %
ROS 1,30 % 1,20 % 2,50 %
Rentabilita nakladt 2,54 % 3,89 % 6,91 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 13. Ukazatele rentability
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Ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv (ROA) poméfuje zisk s celkovymi
aktivy, které jsou do podnikdni investovany bez ohledu na to, z jakych zdroji pochézeji.
Do ¢citatele jsem dosadila EAT (Cisty zisk po zdanéni) s tim, Ze vypocéteny ukazatel ROA
pom¢éii vlozené prostfedky nejen se ziskem, ale 1 iroky. Ukazate]l ROA ma ve sledovaném
obdobi rostouci tendenci a v roce 2011 se zvysil oproti roku 2010 cca 0 3 % na hodnotu
5,56 %. Tento vysledek je pro firmu velmi pfiznivy. Na 1 K¢ vlozeného kapitalu pfipadne

v roce 2011 celkem 5,56 haléit zisku.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) vyjadifuje vynosnost kapitalu, ktery
do podniku vlozili jeho vlastnici. Rust tohoto ukazatele znamena, ze se zlepsil vysledek
hospodateni firmy ve sledovaném obdobi a tim i dCisty zisk, ktery jsem pouzila
ve jmenovateli. Ve sledovaném obdobi doSlo vroce 2010 sice Kk mirnému poklesu
ukazatele ROE oproti roku 2009, ale v roce 2011 jiz doslo k vyraznému navyseni ukazatele
rentability vlastniho kapitalu na 16,17 %, coz piedstavuje narust 0 6,76 % oproti

predeslému roku

Ukazatel rentability celkového vloZeného kapitalu (ROCE) vyjadiuje miru zhodnoceni
vSech aktiv spole€nosti financovanych vlastnim 1 cizim dlouhodobym kapitdlem. Ukazatel
ROCE tedy komplexné¢ vyjadiuje efektivnost hospodafeni spolec¢nosti. Také vysledek
ukazatele ROCE ma ve sledovaném obdobi rostouci tendenci. V roce 2009 byl vysledek
7,26 %, v roce 2010 jiz 8,11 % a nejvyssi hodnoty dosahl ukazatel rentability celkového
vlozeného kapitalu v roce 2011, a to 11,27 %.

Ukazatel rentability trzeb (ROS) charakterizuje zisk vztazeny k trzbam. Do Citatele jsem
dosadila ¢isty zisk po zdanéni a trzby ve jmenovateli predstavuji trzni ohodnoceni vykonti
podniku za rok. Vysledné hodnoty ukazatele ROS vykazuji u sledovaného podniku v roce
2010 sice mirné klesajici vysledek, ale vroce 2011 jiz doSlo k vyraznému navySeni

ukazatele trzeb ROS na 2,50 %.

Dalsim ukazatelem rentability, ktery jsem ve sledovaném obdobi zjistovala je rentabilita
nakladia. Do jmenovatele jsem uvedla EBIT, ktery jsem d¢lila provoznimi naklady
spolecnosti. Rentabilita provoznich nakladid spolecnosti ve sledovaném obdobi roste.
Z ptivodnich 2,54 % v roce 2009 doslo jejim postupnym zvySovanim ke zvySeni na 6,91 %
v roce 2011.

Vsechny sledované ukazatele rentability zaznamenaly ve sledovaném obdobi narust, ktery

se nejvyrazngji projevil praveé v roce 2011. Obrazek (Obr. 9) ukazuje, ze firma ve vSech
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sledovanych ukazatelich zvysila svou rentabilitu, i kdyZ dochazelo v dobé ekonomické

krize k stagnaci ekonomiky.

e==p==ROA e==@==ROE ==pr=ROCE e=s==R0OS === Rentabilita nakladi

2009

2010

2011

Zdroj: vlastni zpracovani

Obr. 9. Ukazatele rentability

4.3.3 Analyza zadluZenosti

Pojem zadluzenost znamend, Ze podnik pouziva k financovani svych aktiv a ¢innosti cizi

zdroje. Kvypoétu ukazateli zadluZzenosti jsem pouzila vzorce (13), (14), (15), (16)

z teoretické Casti této prace a jejich vysledna hodnota je uvedena v tabulce (Tab. 14).

Ukazatel 2009 2010 2011
Celkova zadluzenost 72,50 % 70,90 % 64,75 %
Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu 2,64 2,44 1,88
Finané¢ni paka 3,64 3,44 2,91
Urokové kryti 3,51 2,54 441

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 14. Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel celkové zadluZenosti majetku vypovidd o podilu cizich zdrojii na financovani

aktiv spolecnosti. Urcitd vySe zadluZeni je pro podnik vyhodnd, ale vy$si hodnota tohoto

ukazatele znamena také vyssi riziko pro véfitele, a proto se tento ukazatel nazyva téz

ukazatelem vétitelského rizika. Optimalni doporucena hodnota zadluzeni 40 % — 60 % je
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ufirmy ve vsSech sledovanych letech piekro¢ena. I kdyz v Casové tadé dochazi

ke snizovani celkové zadluzenosti firmy.

Mira zadluZenosti vlastniho Kkapitalu je ukazatelem pomeéru celkovych zavazkl
k vlastnimu kapitalu. Obecné plati, ze ¢im vyssi je podil zadvazka ve finan¢ni struktuie
firmy, tim vyS$$i je hodnota tohoto ukazatele. V naSem piipad¢ dochazi ve sledovaném

obdobi ke sniZeni tohoto ukazatele a tedy, kde snizeni miry zadluZenosti.

Ukazatel ,finan¢éni paka“ uvadi podil celkovych aktiv na vlastnim Kkapitalu a je
pievracenou hodnotou ukazatele samofinancovani. Vys$i hodnota tohoto ukazatele
znamena vyssi podil cizich zdroji na celkovych zdrojich firmy. Ukazatel ,,finanéni paka“
ma ve sledovanych letech klesajici tendenci, coz znamend, ze dochazi ke sniZzeni podilu
cizich zdrojt.

Ukazatel urokové kryti se nazyva téZ ukazatelem ziskové ihrady uroku. Tento ukazatel
hodnoti pfiméienost urovné zadluzeni z hlediska dopadu na zisk a vyjadiuje, kolikrat by
vytvofenym provoznim ziskem mohla firma hradit Giroky z Gvért, které gerpa. Cim vyssi je
hodnota tohoto ukazatele, tim je to pro firmu vyhodnéjsi. V ptipadé sledovaného obdobi
doslo vroce 2010 ke snizeni tohoto ukazatele, coz znamenalo, ze by firma mohla
z provozniho zisku jen 2,5 krat hradit uroky z Cerpanych uvéri. V roce 2011 ale doslo

k navyseni tohoto ukazatele na 4,41, coz svéd¢i o zlepsSeni finan¢ni situace firmy.

4.3.4 Analyza aktivity

Doba obratu zasob se povazuje za ukazatel intenzity vyuZziti zadsob a vysledny ukazatel
vypovida o tom, jak dlouho jsou obéznd aktiva vazana ve formé¢ zasob. Obecné plati, Ze

¢im vyssi je obratovost zasob a kratSi doba obratu, tim 1épe.

Ve sledovaném obdobi se doba obratu zasob se zvysila z plivodnich 78 dni v roce 2009
0 10 dnt, takze v roce 2011 c¢inila jiz 88 dni, coz svéd¢i o navySeni skladovych zasob.
Firma musi mit ale vyss§i zasoby zbozi, protoze dodaci doba n¢kterych dilt je velmi dlouha
a pokud si chce udrzet zdkazniky, musi mit zboZi na sklad¢, aby mohla pruzné reagovat
na pozadavky odbeérateld. Jelikoz dochazi k prodlouzeni doby obratu zésob, bylo by pro
firmu vhodné, kdyby provedla podrobnou analyzu jednotlivych skladovych polozek

Ukazatele obratu zasob jsem vypocitala podle vzorcu (17), (18) a jsou uvedeny v tabulce
(Tab. 15).
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Ukazatel 2009 2010 2011
Obratka zasob 4,67 4,74 4,16
Doba obratu zasob 78 77 88

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 15. Ukazatele obratu zdsob

Obratka celkovych aktiv ovlivituje rentabilitu celkového kapitalu a méfi efektivnost
vyuzivani celkovych aktiv. Podle Holeckové (2008) by mél byt bez ohledu na odvétvi,
ve kterém podnik pracuje minimaln¢ na urovni hodnoty 1, coz by znamenalo, Ze se celkova
aktiva podniku pfeméni nejméné jednou ro¢né. Obratka celkovych aktiv je ve vSech letech
sledovaného obdobi vyssi nez 2, ¢imz firma vyrazné piekracuje minimalni doporucenou
hodnotu.

Doba obratu celkovych aktiv je v roce 2009 i v roce 2010 stejna a ¢ini 161 dnd. V roce
2011 pak doslo k nepatrnému zvySeni doby obratu. Domnivam se, ze 1 tento vysledek je
pro firmu pozitivni a je zpisoben hlavné tim, ze pfevazna ¢ast aktiv firmy se vyskytuje ve

formé obéznych aktiv, kterd jsou likvidni.

K vypoctu ukazatele obratu celkovych aktiv jsem pouzila vzorce (19), (20).

Ukazatel 2009 2010 2011
Obratka aktiv 2,27 2,27 2,20
Doba obratu aktiv 161 161 166

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 16. Ukazatele obratu aktiv

Obratka a doba obratu pohledavek jsou uvedeny v tabulce (Tab. 17). Pro firmu je
nejvice problematicka dlouha splatnost pohledavek a dluznici, ktefi neplati své pohledavky
v terminu. Firma vychazi vstiic svym odbératelim a akciové spoleénosti CSAD Invest
poskytuje splatnost pohledavek 60 dnd, ptitom toleruje jesté dalsi mésic, ve kterém nejsou
faktury uhrazeny. Dopravnim podniklim pak byvaji faktury vystavovany se splatnosti 30
dnti. Pfitom nejvétsi dodavatel spolecénosti firma KNORR-Bremse vystavuje faktury
s mésicni splatnosti a tyto faktury jsou ze strany firmy vzdy véas uhrazeny. V oboru se

bézn¢ pohybuje splatnost v rozmezi 14 az 30 dni. Pro firmu je pozdni Ghrada faktur velmi



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 52

zatézujici, protoze jak vidime v grafu (Obr. 10), tak se pocet dni mezi dobou obratu
pohledavek a zavazkl 1i8i v priméru o 20 dni. Konkurence v oboru prodeje nahradnich
dili na nakladni vozidla, navésy, pfivésy a autobusy je v nasi oblasti obrovska a firma si
nemuze dovolit urgovat své dluzniky diive nez 3 mésice po splatnosti, protoze by odesli ke

konkurenci, ktera by jejich pozdni uhradu tolerovala.

Ukazatele obratu pohledavek jsem vypocitala podle vzorcii (21), (22).

Ukazatel 2009 2010 2011
Obratka pohledavek 7,52 6,95 7,79
Doba obratu pohledavek 49 53 47

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 17. Ukazatele obratu pohleddvek

Podle tabulky (Tab. 18) je patrné, Ze firma ve sledovaném obdobi zkratila dobu obratu
zavazku z pavodnich 31 dnii v roce 2009 o 5 dnti a v roce 2011 ¢inila doba obratu 26 dntl.
Tento fakt svédci o stabilni a relativné dobré financni situaci firmy a vytvaii jeji dobry
obraz. Negativn¢ ovSem piisobi rozdil mezi dobou splatnosti pohledavek a zavazkt, o
kterém se zminuji vySe. Pro majitele firmy by bylo jist¢ vyhodné, kdyby se domluvili
alespoil se svymi nejvyznamnéjSimi dodavateli, aby jim prodlouzili splatnost faktur. Jinak

firma ve sledovaném obdobi vyznamné uvéruje své odbératele.

Vzorce pro vypocet ukazatel obratu jsou uvedeny pod Cisly (23), (24).

Ukazatel 2009 2010 2011
Obratka zavazka 11,73 12,22 13,95
Doba obratu zavazka 31 30 26

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 18. Ukazatele obratu zavazkii

Samoziejmé by bylo pro firmu vyhodnéjsi, kdyby byla doba obratu zavazki delsi nez doba
obratu pohledavek, protoze by nemusela financovat své obchodni partnery. Zavérem mizu
konstatovat, Ze pokud by hradili vSichni odbératelé své zavazky vcas, nemusela by firma

Cerpat kontokorentni aveér.
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Obr. 10. Ukazatele aktivity

4.4 Souhrnné ukazatele

V dalsi ¢asti své bakalarské prace posoudim finan¢ni zdravi spolec¢nosti prostfednictvim
vypoctu souhrnnych ukazatelii. Nejprve provedu rozklad rentability podle Du Pontovy
rovnice. V dalsi ¢asti posoudim finanéni stabilitu firmy pomoci bankrotniho modelu, a to

na zaklad¢ vypoctu Altmanova Z-skore a Indexu divéryhodnosti INOS.

4.4.1 Du Pontuv rozklad

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) lze rozlozit na souin tii dil¢ich

ukazateld, jak je zfejmé z rovnice (25), a to:

e rentabilita trzeb
e obrat celkovych aktiv

e finan¢ni paka

Z provedeného rozkladu ROE (Tab. 19) sledované spolecnosti je ziejmé, Ze na narust
rentability vlastniho kapitdlu mé& zésadni vliv navySeni rentability trzeb. DalS§i dva
ukazatelé, na které je mozné ROE rozloZit (obrat celkovych aktiv a finan¢ni paka) oproti
minulym letim klesly, ale pfesto se firmé podafilo zasadn€é navysit ROE. Muzu tedy
konstatovat, ze pokud by se firm¢ podafilo zvySit i obrat celkovych aktiv, ukazatel
rentability vlastniho kapitalu mohl rist jest€¢ vyraznéji. Podrobny Du Pontlv rozklad ROE

je uveden v piiloze 11 této bakalaiské prace.
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Ukazatele 2009 2010 2011
Cisty zisk/trzby 0,0129 0,0120 0,0253
Trzby/aktiva 2,2728 2,2713 2,1960
Aktiva/vlastni kapital 3,6382 3,4429 2,9111
ROE 0,1066 0,0938 0,1617
ROE v % 10,66 % 9,38 % 16,17 %

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 19. Rozklad rentability ROE

Na ukazatel rentability celkového vloZeného kapitilu (ROA) maji vliv dvé zakladni

kombinace dle rovnice (26):

e rentabilita trzeb

e obrat celkovych aktiv

Z provedeného rozkladu rentability celkového vlozeného kapitadlu ROA (Tab. 20) je vidét,
ze k navyseni ROA v roce 2011 doslo pouze kvili vyssi ziskovosti trzeb. Zatimco vysoka
ziskovost trzeb je prevazné vysledkem dobré kontroly nadkladt, vysoky obrat celkovych
aktiv je projevem efektivniho vyuzivani podnikového kapitalu, se kterym firma hospodati.
Ukazatel efektivniho vyuZzivani kapitalu byl v roce 2011 nizsi nez v pfedchozich letech a

presto doslo v roce 2011 ke zvySeni rentability ROA oproti sledovanym letim.

Ukazatele 2009 2010 2011
Cisty zisk/trzby 0,0129 0,0120 0,0253
TrZzby/aktiva 2,2728 2,2713 2,1960
ROA 0,0293 0,0273 0,0556
ROA VvV % 2,93 % 2,73 % 5,56 %

Zdroj: viastni zpracovani

Tab. 20. Rozklad rentability ROA

Pokud by podnik nepouzival ke své ¢innosti cizi zdroje, rovnala by se rentabilita vlastniho
kapitalu ROA rentabilité celkového vlozeného kapitalu ROE. Z tabulek (Tab. 19, 20) je
zfejmé, Ze vyuzivani cizich zdroji je pro firmu pfinosem a zvySuje jeji rentabilitu diky

plsobeni ,,finan¢ni paky*.
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4.4.2 Altmanuv model (Z-skore)

Jako dalsi ¢ast posouzeni finanéniho zdravi spole¢nosti DORBAS, s.r.o0. jsem se rozhodla
vypocitat Altmanovo Z-skore. Altmanova metoda patii mezi bankrotni modely a pomtize
odhadnout pravdépodobnostni vyvoj spole¢nosti a odpovédét na otazku, zda firma do

urcité doby zbankrotuje.

Vaha * Ukazatel 2009 | 2010 | 2011
0,717 * CPK/Aktiva 0,366 | 0,376 | 0,412
0,847 * Nerozdéleny zisk/Aktiva 0,154 0,169 0,213
3,107 * EBIT/Aktiva 0,180 | 0,192 | 0,317
0,420 * Vlastni kapital/Cizi zdroje 0,159 | 0,172 | 0,223
0,998 * Trzby/Aktiva 2,268 | 2,272 | 2,194
Z - skore 3,127 | 3,181 | 3,359

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 21. Vypocet Altmanova Z-skore

Firmy se skorem do 1,2 jsou nachylné k bankrotu, v rozmezi od 1,2 do 2,9 jsou v pasmu
»sedé zony™ a nelze urcit, zda mize nebo nemuize dojit k bankrotu. Pasmo nad 2,9 je

pasmem prosperity.

Altmanovo Z-skore je vypocteno podle upravené verze Altmanovy rovnice pro firmy, které

nejsou veifejné obchodovatelné na burze (27).

Z vypoctu v tabulce (Tab. 21) vyplyva, Ze se firma pohybuje ve vSech sledovanych letech
V pasmu prosperity a také to, ze ma vyvoj Altmanova Z-skoére rostouci tendenci. Podle
tohoto vysledku neni firma v nejbliz$ich letech bankrotem ohrozena. Pro firmu je tento fakt
pfijemnym povzbuzenim do dal§iho vyvoje, protoze i pfes finan¢ni krizi, ktera zasahla
vSechna primyslova odvétvi, dokaze plnit své poslani.

V obrazku (Obr. 11) jsme zvyraznila ,,Sedou zonu“ nevyhranénych vysledkli v pasmu od

1,2 do 2,9, aby bylo zfejmé, Ze se vysledek Altmanova Z-skore firmy pohybuje nad touto

hranici v pasmu prosperity.
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Obr. 11. Altmanovo Z-skore

4.4.3 Index davéryhodnosti INO5

K posouzeni finan¢niho zdravi jsem si déale vybrala vypocet finan¢niho zdravi podle
Indexu divéryhodnosti INOS, ktery spojuje pohled véfitele 1 vlastnika firmy. Vypocet jsem
provedla podle rovnice (28).

Vaha * Ukazatel 2009 2010 2011
0,13 * Aktiva/Cizi kapital 0,179 0,183 0,201
0,04 * EBIT/nakladové troky 0,141 0,101 0,176
3,97 * EBIT/Aktiva 0,230 0,246 0,405
0,21 * Celkové vynosy/Aktiva 0,491 0,490 0,476
0,09 * Obézna aktiva/kratkodobé zavazky 0,237 0,240 0,288
Index INO5 1,280 1,260 1,546

Zdroj: Rozvaha spolecnosti

Tab. 22. Vypocet Indexu diveryhodnosti INOS

Pokud je index INO5 vétsi nez 1,6 mlUzeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci.
V pasmu 0,9 < IN < 1,6 se nachazi ,,Seda zoéna“ nevyhranénych vysledkt. Pokud index

dosdhne pod hranici 0,9, je firma ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy.

I kdyz ma vysledek Indexu divéryhodnosti INO5 ve sledovanych letech rostouci tendenci,
nachazi se firma stale v pasmu ,,Sedé zony* nevyhranénych vysledkti a do budoucna nelze

predvidat jeji vyvoj. I kdyz v minulém roce chybéla firmé z pasma neutrdlni zony
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do pasma prosperity jen mala hranice, a to 0,054. Kladné¢ mizeme hodnotit fakt, ze se
firma nenachdzi v zoné, kde by byla ohrozena vaznymi finanénimi problémy.
V obrazku (Obr. 12) je zvyraznéna ,,Sed4d zéna“, aby bylo ziejmé, Ze se vysledny index

INOS5 nachazi v pasmu této zony, ale ve sledovaném obdobi roste.
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Obr. 12. Index ditvéryhodnosti INOS
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5 DOPORUCENI

V uvodu bakalarské prace jsem si zvolila jako primarni cil posouzeni finan¢niho zdravi
spolecnosti DORBAS, s. r. 0. a navrh opatfeni ke zlepSeni finan¢ni situace. V praktické
Casti bakalatské prace jsem nejprve predstavila analyzovanou spolecnost a pak jsem
provedla horizontdlni a vertikalni analyzu rozvahy, horizontdlni analyzu vykazi ziskl a
ztrat. Dale jsem vypocitala rozdilové ukazatele a pomérové ukazatele, které jsem

predstavila v teoretické Casti.

Z hlediska posouzeni finan¢niho zdravi spole¢nosti je dulezit¢ hlavné porovnani
vyhodnocenych ukazatelli sledované spolecnosti v ¢asové tade, nebot’ jen tak miizeme

posoudit stav spole¢nosti v minulosti a pfedpoklad jejiho vyvoje v budoucnosti.

Z vypoctenych ukazateli bych hodnotila firmu jako uspéSnou, kterd dokaze i v dobé

svétové ekonomické krize vytvaret a zvySovat zisk a tim plnit své poslani.

Presto bych firmé doporucila n€kolik opatfeni, ktera by mohla pfispét k jesteé vétsi

stabilizaci a jistot¢.

Nejvetsi a zasadni problém spolecnosti vidim v dlouhém splaceni pohledavek odbératelt,
které je vpoméru az o 20 dnl vySsi nez splatnost zavazki. Firma tedy uvéruje své
odbératele. Firmé& bych doporucila uzavtit alespont s nejvyznamnéjS§imi dodavateli nové
obchodni smlouvy, kde by byly dohodnuty delsi doby splatnosti. Tim by se mohl vyrovnat
pomér mezi dobou zévazki a pohledavek. Déle bych firmé doporucila, aby vénovala vétsi
pé¢i vymahani pohledavek, 1 kdyz v praxi je nutné provadét tuto ¢innost velmi ohleduplné,
ale u dlouhodobych dluzniki by meéla byt provadéna diraznéji. Dale by bylo mozné
odbératele, ktefi fadné plni své zavazky (byt' s mirnym zpozdénim), motivovat k tthrade

ptfed terminem splatnosti, napt. poskytnutim skonta (odmény za okamzité zaplacent).

Dale bych firm¢ doporucila, aby nezvySovala skladové zasoby. Navrhuji provést
podrobnou analyzu jednotlivych skladovych polozek a vytipovat takové, jejichz dodavatelé
jsou schopni okamzitého dodani tohoto zbozi. Déale by bylo vhodné vyuzit metodu fizeni
zasob ,Just in time®, ¢imz by se snizil objem skladovych zasob a stim souvisejici

pohotova likvidita a vzrostla okamzita likvidita spole¢nosti.

Jako dalsi bych navrhla, aby se pokusila ¢aste¢né snizovat své zadluzeni, a to hlavné

postupnym splacenim poskytnutych dlouhodobych ptijéek spole¢nikiim. Tim by se snizily i
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nakladové uroky a finanéni vysledek hospodaieni by nebyl tak zdporny. Zaroven by doslo

k navyseni celkového vysledku hospodateni.

Pomoci Du Pontova diagramu jsem provedla rozklad rentability vlastniho kapitalu ROE a
zjistila jsem, ze na vyrazny nartst rentability ROE ma navySeni rentability trzeb v roce
2011. Ostatni ukazatele rozkladu jsou naopak niz$i nez v piedchozich letech. Proto bych
firm¢ doporudila, aby se snazila 1épe vyuzivat aktiva a tim docilila jest¢ vyssi rentability
vlastniho kapitalu. U rozkladu rentability celkového kapitdlu ROA je situace ve
sledovaném obdobi stejna. Pokud by se firmé podatilo zefektivnit vyuzivani kapitalu,
mize dojit v budoucnu k vyrazn&j§imu nartstu rentability ROA. Daéle jsem zjistila, zZe
ur¢ité zadluzeni je pro firmu vyhodné, protoze na rentabilitu ROE ma ucinek ,,finanéni
paka“.

Pii vypoctu pomérovych ukazatelli likvidity jsem zjistila, Ze likvidita II. a III. stupné je
v ramci doporu¢enych hodnot. Likvidita I. stupné je sice pod doporucenou hodnotou, ale
tento vysledek je hlavné dan tim, ze ma firma kontokorentni tivér a tudiz nemusi mit

penize na Uctu.

Vypocet bankrotniho modelu Altmanova Z-skore dopadl pro firmu ve vSech sledovanych
letech pozitivné a firma se nachazi v pasmu prosperity. Vypoctené Z-skore ma zaroven
rostouci tendenci a podle jeho hodnoty je finan¢ni situace spole¢nosti uspokojiva a nemél

by ji v nejblizSich letech hrozit bankrot.

Index diivéryhodnosti INO5 jiz tak pozitivné pro firmu nedopadl. Firma se podle indexu
divéryhodnosti INO5 nachéazi ve vSech letech v pasmu neutralni zony, kde neni jasné, zda
se ji podaii pfezit nebo zbankrotuje. Index INOS ma ale stoupajici vyvoj a od pasma
prosperity chybélo v roce 2011 jen 0,054. Lze predpokladat, ze vyvoj firmy by mohl byt
Vv dalSich letech pozitivni. Vzhledem k faktu, Ze se situace spole¢nosti ve sledovaném

obdobi vylepsuje, bude nutné peclive sledovat celou financni situaci firmy.

Vsechny ukazatele rentability, které jsem ve své bakalaiské praci vypocitala, vykazuji ve
sledovanych letech rostouci tendenci. Tento fakt je pro firmu velmi pozitivni a svéd¢i o

nastartovani zdravého vyvoje spole¢nosti.

V souhrnu lze konstatovat, Ze firma se ve sledovaném obdobi vyvijela pozitivné a v roce
2011 doslo k vyraznému nartstu vysledku hospodafeni bézného ucetniho obdobi. Toto
zvySeni firma realizovala pfesto, Ze byl v tomto roce niZ§i zisk za prodej zboZi. Spole¢nost

pracovala ale zaroven s nizsimi naklady na prodané zbozi a doslo k Gspoie energie. Proto
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historii firmy.

V uvodu své bakalaiské prace jsem si vytycila jako hlavni cil posouzeni finan¢niho zdravi
spolecnosti DORBAS, s.r.0. a domnivam se, Ze jsem tento cil splnila. Vyvoj spolecnosti se
jevi ve vsech dulezitych sledovanych ukazatelich pozitivné a hlavné firma nastartovala
zdravy vyvoj i v dobé svétové ekonomické krize. Je dilezité, ze podnik plni své poslani a
vytvaii zisk. Podle mého nazoru je podnik stabilni a jsou vytvoteny predpoklady pro dalsi

pozitivni vyvoj sledované spolecnosti a ptisobeni na trhu.

Doufam, Ze provedena finan¢ni analyza splnila svij G¢el a pomize firmé v budoucnu

k dalsimu zlep$eni ekonomické situace a zdokonaleni finanéniho Fizeni.
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ZAVER
Primdrnim cilem mé bakalaiské prace bylo zhodnoceni finan¢niho zdravi spoleCnosti
DORBAS, s.r.o. vletech 2009 az 2011 s navrhem opatieni ke zlepSeni financ¢ni situace.

K posouzeni finan¢niho zdravi jsem vybrala finan¢ni analyzu, ktera patii k nejdulezitéjsim

nastrojum finan¢niho fizeni a firmé poskytuje informace ke sledovani finan¢niho vyvoje.
Bakalaiska prace je rozdélena na dvé hlavni ¢asti, ¢ast teoretickou a praktickou.

V Casti teoretické jsem predstavila postupy, metody a ukazatele finan¢ni analyzy, se

kterymi jsem se sezndmila pii studiu odborné literatury.

V praktické casti jsem nejdiive charakterizovala analyzovanou spolecnost. Data pro
provedeni finan¢ni analyzy jsem ziskala z ¢etnich vykazd spole¢nosti — a to rozvahy,
vykaz zisku a ztrat, podnikovych zdroju a ucetnich dat spolecnosti. Nejprve jsem provedla
horizontalni a vertikdlni analyzu. Dale jsem vypocitala rozdilové ukazatele. Velkou
pozornost jsem vénovala vypoCtu pomeérovych ukazateli — likvidity, rentability,
zadluzenosti a aktivity. V zavéru praktické c¢asti jsem provedla Du Pontiv rozklad
rentability a vypocitala souhrnné ukazatele, mezi které patii Altmanovo Z-skore a Index

daveéryhodnosti INO5.

Na zéklad¢ vypoctenych hodnot jsem sestavila pfislusSné komentaie a vysvétleni, které by
charakterizovaly vyvoj spolecnosti ve sledovanych letech a ptedpoklad dalsiho vyvoje

analyzované spole¢nosti.

V ¢asti doporuceni jsem zhodnotila provedenou finan¢ni analyzu a na zékladé vypoctenych

ukazateld doporucila firme:

e nezvySovat dale skladové zasoby

e snizit zadluzeni

e pozadat vyznamné dodavatele o delSi dobu splatnosti
e odbératelim, ktefi plati v€as, poskytnout skonto

e zvysit obratovost aktiv

Na zakladé provedené financni analyzy jsem dospéla k zavéru, ze finanéni situace
spolecnosti se béhem sledovaného obdobi zlepsila. V roce 2011 méla spole¢nost nejvyssi
vysledek hospodateni. Je pozitivni, ze je spolecnost uspé€snd na trhu a v obdobi svétové

ekonomické krize dokaze plnit smysl své existence.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 62

SEZNAM POUZITE LITERATURY

1.

10.

11.

BLAHA, Zdenek Sid a Irena INDRICHOVSKA, 2006. Jak posoudit financni
zdravi firmy. VVyd. 3. Praha: Management Press. ISBN 80-7261-145-3.

DOUCHA, Rudolf, 1996. Financni analyza podniku. Praha: VOX Consult.
ISBN 80-902111-2-7.

GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA, 1997. Financni analyza a
planovani podniku. Praha: Vysoka Skola ekonomicka v Praze. ISBN 80-7079-
257-4.

HOLECKOVA, Jaroslava, 2008. Financni analyza firmy. Praha: ASPl —
Wolters Kluwer. ISBN 978-80-7357-392-8

KISLINGEROVA, Eva a Jiii HNILICA, 2008. Financni analyza — krok za
krokem. Vyd. 2. Praha: C. H. Beck. ISBN 978-80-7179-713-5.

KNAPKOVA, Adriana a Drahomira PAVELKOVA, 2010. Financni analyza:
Komplexni privodce s priklady. Praha: GRADA Publishing. ISBN 978-80-
247-3349-4.

RUCKOVA, Petra, 2011. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi.
Vyd. 4. Praha: GRADA Publishing. ISBN: 97-80-247-3916-8.

SEDLACEK, Jaroslav, 2011. Financéni analyza podniku. \yd. 2. Brmo:
Computer Press. ISBN 978-80-251-3386-6.

VALACH, Josef a kolektiv, 1999. Financni rizeni podniku. Vyd. 2. Praha:
EKOPRESS. ISBN 80-86119-21-1

VRANOVA, Sarka, 2008. Financni analyza. Zlin: Obchodni akademie T. Bati
a Vyssi odborna skola ekonomicka. CZ.04.1.03/3.3.13.2/0024.

ZAMECNIK, Roman, Zuzana TUCKOVA a Ludmila HROMKOVA, 2009.
Podnikova ekonomika II. Zlin: Univerzita Tomase Bati. ISBN 978-80-7318-
624-1.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

63

SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A

CK
CPK
CPP
EAT
EBIT
EBT
EDBIT
KFM
ROA
ROCE
ROE

ROS

VK

Aktiva

Cizi kapital

Cisty pracovni kapitél

Cisté pohotové prostiedky

Cisty zisk po zdanéni

Zisk pted odectenim troku a dani (provozni HV)
Zisk pted zdanénim

Zisk pred odectenim odpisii, urokl a dani
Kratkodoby finan¢ni majetek

Rentabilita celkovych vlozenych aktiv
Rentabilita celkového vlozeného kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita trzeb

Trzby

Vlastni kapitél



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 64

SEZNAM OBRAZKU

Obr. 1. Vztahy mezi UCetNIMI VYKAZY ....cvvviiiiiiiiiii it 16
OB, 2. SETUKLUIE BKEIV ... 32
OB, 3. STIUKLUIE PASIV ...ttt bbbt bbb 34
Obr. 4. Vysledek hoSpodareni..........cviiveriiiiiiieiiiic e 37
Obr. 5. VertikaIni analyza aktiV........ccoeiiiiiiiiieiiiie s 40
Obr. 6. VertikaIni analyza PaSiV .....cocuieiiiieiiiie i 42
Obr. 7. Cisty pracovni kapital a &isté pohotové penézni prosttedky ..........coceeerererrereenees 45
Obr. 8. UKazatele HKVIAITY .........ccooiiiiiiiicece e 47
Obr. 9. Ukazatele rentability............ccoviiiiieiec e 49
Obr. 10. UKazatele aKtiVILY .........ccviiiiiieiiiie sttt 53
ODbr. 11. AIIMANOVO Z-SKOT@.......ueiueiiieiieiieieie ettt 56

Obr. 12. Index dGveryhodnosti INOS ........ccoiiiiiiiiiiiieeee e 57



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 65

SEZNAM TABULEK

Tab. 1. Zakladni struktura r0ZvVahy .........cccceviiieiiiie s 15
Tab. 2. StrUKtUra @KtV ........cooiiiiii 31
Tab. 3. Horizontalni analyza aktiv..........cccooviiiiiiiiiii e 33
Tab. 4. STTUKLUA PASIV ...ttt bbb 34
Tab. 5. Horizontalni analyza PasIV ....c..cocveeiiiieiiiie it 36
Tab. 6. Vysledek hoSpodareni..........cccuuiiiiiiiiiieiiiie e 37
Tab. 7. Horizontalni analyza vykazu zisku a Ztraty ...........cccooeeiiiiiiiininicc e 39
Tab. 8. Vertikalni analyza aktiV........ccoceiiiiiiieiiiic e 41
Tab. 9. Vertikalni analyza pasiV ... 43
Tab. 10. Cisty Pracovini KAPItal........c..cevveererrererieesseissessisssssseseesesssseesesssssssessssssessesesssssenes 44
Tab. 11. Cisté pOhotOVE PrOSHEAKY .....veeveevererreereieiceseeeeeeseeseseesesseseeseesessees e 45
Tab. 12. Ukazatele IKVIAITY.......ccooiiiii e 46
Tab. 13. Ukazatele rentabDility...........cccooveiiiiiicc e 47
Tab. 14. Ukazatele ZadluZENnOoStl .......c.covvieiieiiieiiie e 49
Tab. 15. UKazatele obratul ZASOD .........oiveriiiiiiieiiesie et 51
Tab. 16. Ukazatele 0Dratu @kEiV..........ccooveiiiiiiiiiicsseese e 51
Tab. 17. Ukazatele obratu pohledavek............ccooiiiiiiiiiiiiii 52
Tab. 18. Ukazatele obratu ZAVAZKU ..........coiiiiiiiiiiiii e 52
Tab. 19. Rozklad rentability ROE ...........ccocoiiiiiiiiiicee e 54
Tab. 20. Rozklad rentability ROA ..o 54
Tab. 21. Vypocet AItManova Z-SKOTE ..........ccceiiiiiiiiiiiiiiici e 55

Tab. 22. Vypocet Indexu divéryhodnosti INOS ... 56



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

66

SEZNAM PRILOH
Pl Rozvaha spolecnosti
Pl Vykaz zisku a ztrat

P 1l  Du Pontiv rozklad rentability ROE



PRILOHA P I: ROZVAHA

V tis. K¢ 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 28 556 29 385 29129
B. Dlouhodoby majetek 4749 4 469 4281
Dlouhodoby nehmotny majetek 45 9 0
Software 45 9 0
Dlouhodoby hmotny majetek 4704 4 460 4281
Pozemky 342 342 342
Stavby 3983 3658 3365
Sam. movité véci a soubory movitych véci 368 448 562
Nedokonceny dlouh. hmotny majetek 11 12 12
C. ObéZna aktiva 23521 24 698 24 328
Zasoby 13912 14071 15 380
Material 1609 1311 1540
Nedokonéena vyroba a polotovary 1037 1032 1218
Zbozi 11 266 11728 12 622
Dlouhodobé pohledavky 53 53 53
Jiné pohledavky 53 53 53
Kratkodobé pohledavky 8629 9 607 8212
Pohledavky z obchodnich vztaht 8 380 9 376 8 058
Stat — danové pohledavky 108 93 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 141 138 154
Kratkodoby finanéni majetek 927 967 683
Penize 301 258 459
Utty v bankéch 626 709 224
D. Casové rozliseni 286 218 520
Naklady piistich obdobi 275 207 155
Piijmy pfiStich obdobi 11 11 365
PASIVA CELKEM 28 556 29 385 29129
A. Vlastni kapital 7 849 8 535 10 006
Zakladni kapital 2 657 2 657 2 657
Zakladni kapital 2 657 2 657 2 657
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 4051 4773 5429
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 266 266 266
Statutarni a ostatni fondy 3785 4507 5163
Vysledek hospodateni minulych let 302 302 302
Nerozdéleny zisk minulych let 302 302 302
Vysledek hospodateni bézného tcetniho obdobi (+/-) 839 803 1618
B. Cizi zdroje 20703 20835 18 861
Rezervy 1412 1412 1082
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 1412 1412 1082
Dlouhodobé zavazky 10 345 10 165 10 165
Jiné zavazky 10 345 10 165 10 165
Kratkodobé zavazky 5529 5 464 4 587
Zavazky z obchodnich vztahi 4 502 4 286 3577
Zavazky ke spol., ¢l. druzstva a k Gcastnikim sdruzeni 78 98 70
Zavazky k zaméstnanciim 335 368 333
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho poj. 215 250 214
Stat — danové zavazky a dotace 270 419 282
Dohadné ¢ty pasivni 129 43 111
Bankovni tvéry a vypomoci 3417 3794 3027
Kratkodobé bankovni uvery 3417 3794 3027
C. Casové rozli$eni 4 15 262
Vydaje ptistich obdobi 4 15 262




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY

V tis. K¢ 2009 2010 2011
Trzby za prodej zbozi 63 046 64 563 61 761
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 46 847 46 545 43 087
Obchodni marze 16 199 18 018 18 674
Vykony 2 894 3394 3 247
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 1857 2180 2 206
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1037 1214 1041
Vykonova spotieba 9724 10 645 10 349
Spotfeba materialu a energie 6 398 7 652 6 701
Sluzby 3326 2993 3648
Pfidand hodnota 9 369 10 767 11572
Osobni naklady soucet 7548 8 151 8 256
Mzdové naklady 5476 5785 5846
Néklady na socialni zabezpec€eni a zdravotni pojisténi 1747 1952 1977
Socialni naklady 325 414 433
Dan¢ a poplatky 58 55 45
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 597 1012 830
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0 169 80
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 139 80
Trzby z prodeje materialu 0 30 0
Zména stavu rezerv a opr. polozek -104 -21 -482
Ostatni provozni vynosy 650 321 865
Ostatni provozni naklady 273 251 890
*Provozni vysledek hospodareni 1647 1809 2978
Nakladové uroky 469 713 675
Ostatni finan¢ni vynosy 215 67 116
Ostatni finanéni naklady 330 176 430
* Finan¢ni vysledek hospodareni -584 -822 -989
Dan z pfijmti za béZnou Cinnost 224 184 371
splatna 224 184 371
** Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 839 803 1618
*** Vysledek hospodateni za ti¢etni obdobi (+/-) 839 803 1618
**#%* Vysledek hospodareni pred zdanénim 1063 987 1989

Zdroj: Vykazy ziskii a ztrat spolecnosti 2009, 2010, 2011



PRILOHA P III: DU PONTUV ROZKLAD RENTABILITY ROE

EAT/VK ROK
10,66 % 2009
9,38 % 2010
16,17 % 2011
EAT/T TIA AINVK
1,29 % 2,27 3,64
X X
1,20 % 2,27 3,44
2,53 % 2,20 2,91
EAT/EBT EBT/T T/z8s. ZasJA CK/VK KFM/Zav. Zav./CK KEM/A
0,79 1,63 % 4,66 48,72% 2,64 0,17 26,71% 3,25 %
X X X X /
0,81 1,48 % 4,74 47,88% 2,44 0,18 26,23% 3,30 %
0,81 3,11 % 4,16 52,80% 1,88 0,15 24,32% 2,34 %

Zdroj: vilastni zpracovani

Legenda: EAT/VK — rentabilita vlastniho kapitalu, EAT/T — rentabilita trzeb (ziskova marze), T/A —
obratovost aktiv, A/VK — finan¢ni paka, EAT/EBT — podil ¢istého zisku pfed zdanénim, EBT/T — rentabilita
trzeb, T/zas. — podil zasob na aktivech, CK/VK — mira zadluzenosti, KFM/Zav. (kratkodobé) — okamzita
likvidita, Zav./CK — podil kratkodobych zavazki na cizim kapitale, KFM/A — podil kratkodobého finan¢niho

majetku na aktivech



