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ABSTRAKT

Cilem bakalatské prace je zjistit, jakym zptisobem Dopravni podnik mésta Olomouce, a. s.
fidi svad obézna aktiva a jaky dopad mé toto fizeni na celkovou vykonnost podniku.
K vycisleni efektivnosti fizeni obéznych aktiv jsou pouzity ukazatele financni analyzy.
Teoreticka Cast prace zahrnuje literarni priizkum a zpracovani teoretickych poznatkt tyka-
jici se dané problematiky. Na zéaklad¢ poznatkl z teoretické Casti prace je zalozena Cast
praktickd, kterd za pomoci ukazateli financni analyzy vyhodnocuje soucasny stav fizeni
obéznych aktiv a nésledné¢ uvadi navrhy a doporuceni ke zlepSeni soucasné situace

v podniku.

Kli¢ova slova: Obézna aktiva, ¢lenéni ob&ézného majetku, finanéni analyza, ukazatelé

finan¢ni analyzy, Cisty pracovni kapital, fizeni obéznych aktiv.

ABSTRACT

The aim of this work is to determine how the Transport Company of the town of Olomouc
operates with its current assets and how this type of management has affect of total
efficiency of company. Financial analysis indicators are used for quantifying of
effectiveness of the current assets management. Theoretical part contains of literature
research and treatment of theoretical knowledge from given topics. Practical part is based
on knowledge gained from the theoretical part. This part uses the financial analysis
indicators to evaluate the present state of current assets management and subsequently

presents proposed of recommendations for improvement present situation in the company.

Keywords: Current assets, structure of current assets, financial analysis, financial analysis

indicators, net working capital, current assets management.
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UvVOD

dobu jsem sama zvazovala, které vybrat. Mou volbu daného tématu podpoftil dlouhodoby
zajem o vliv fizeni obéznych aktiv na celkovou vykonnost podniku. K vy¢isleni celkové
vykonnosti podniku slouzi ukazatelé finan¢ni analyzy, které nam zaroven umoznuji identi-
fikovat pii¢iny problémi v podniku, popiipadé odhali faktory, které zabranuji efektivnimu
rozvoji podniku. Vysledek finan¢ni analyzy v§ak nemusi byt vzdy jednozna¢ny, proto jsou
V této praci vyjadieny také vzdjemné vztahy mezi ukazateli finan¢ni analyzy, které tento
problém fesi. Diky témto vztahlim se mtizeme lépe orientovat ve vysledcich finan¢ni ana-
Iyzy a ptizpisobit feSeni problému vysledkiim ostatnich pomérovych ukazatelti financni

analyzy, coz je soucasné i cilem této bakalarské prace.

Teoreticka Céast bakalarské prace se skladd ze tii kapitol. Prvni kapitola se zabyva
charakteristikou obéznych aktiv a uvadi také jejich vyznam pro podnik z nékolika hledisek.
Rozd¢€luje obézny majetek na tii slozky, které tvoii kolobéh obézného majetku. V kapitole

jsou pak jednotlivé slozky obéznych aktiv samostatn¢ vysvétleny.

Kapitola druha se zabyva finan¢ni analyzou. Finan¢ni analyza je pro nas velmi dilezita,
nebot’ vyjadiuje celkovou vykonnost v ¢islech, coz vede k transparentnimu znazornéni
hospodaieni podniku a tim se pro nas ukazatelé finan¢ni analyzy stavaji cennym ukazate-
lem na cesté ke zkoumani efektivity fizeni a rozvoje podniku. Tato kapitola také obsahuje

rozdéleni, postupy a vypocet jednotlivych skupin ukazateld finan¢ni analyzy. Mlzeme ji

S 24

Tteti kapitola je vénovana samotnému fizeni jednotlivych slozek ob&znych aktiv podniku.
Obsahuje zejména vyznam fizeni jednotlivych slozek ob&zného majetku pro podnik jako
celek. Soucast kapitoly obsahuje také néstin moznych tesSeni ke zlepSeni soucasného stavu
tfizeni obéznych aktiv.

Prakticka Gast navazuje na poznatky z ¢asti teoretické a je tvofena ze étyt kapitol. Ctvrta
kapitola mé prace se vénuje piedstavenim podniku, ktery jsem si pro financ¢ni analyzu
vybrala. Diivodem byla zejména poloha podniku, ktery se nachdzi v mist¢ mého bydlisté
a jehoz sluzeb kazdodenné¢ vyuzivam. Mij vybér mimo jiné také ovlivnil zajem o velky

a funk¢ni podnik s bohatou historii.
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Pata kapitola je vyznamna z hlediska soucasného i budouciho rozvoje podniku.
Vyhodnocuje vysledky ukazateld finan¢ni analyzy a zaroven tvoii podklad pro
rozhodovani podniku. Jsou v ni obsazeny vypocCty zaloZzené na soucasné situaci fizeni
obé¢zného majetku v podniku a také jiz zminéné vztahy mezi pomérovymi ukazateli

finan¢ni analyzy.

Posledni dvé kapitoly této prace obsahuji informace o soucasném fizeni jednotlivych
slozek obézného majetku a tvoii navrhy a doporuCeni ke zlepSeni soucasné situace

podniku.
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. TEORETICKA CAST
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1 OBEZNA AKTIVA A JEJICH KOLOBEH

Rozvaha nam rozdéluje z ¢asového hlediska majetek podniku na dvé ¢asti. Aktiva s dobou
pouzitelnosti del$i neZ jeden rok se nazyvaji dlouhodobym majetkem. Naopak majetek,
ktery se v podniku vyskytuje kratkodobé, je oznaCovan jako obé&zna aktiva. DalSimi
charakteristickymi znaky, kterymi mizeme ob&zny majetek definovat, je Casta zména jeho
formy (tzv. kolob¢h). Kolobéhem obézného majetku rozumime proces premén, pii kterém
jednotlivé ¢asti obézného majetku prochazeji jednotlivymi fazemi ve sféie vyroby a ob&hu,
a znovu se vraceji do vychodiskové formy (Zamecnik, Tuckova, & Novak, 2011, str. 118).
Na zacéatku kolobéhu stoji penézni prostredky, za které podnik nakoupi zasoby (materil,
zbozi, polotovary, atd.). Pfi ndkupu materidlovych zasob zpravidla dochédzi k ¢asovému
nesouladu mezi pofizenim zasob a uhradou hodnoty jejich dodavatelim, coz vede ke
vzniku kratkodobych zavazkt (Reznakova et all, 2010, str. 32). Dalsi formou, ktera
vstupuje do kolobéhu obézného majetku, jsou tedy zavazky. Pofizené zasoby se piesunou
ze skladu do vyroby, kde se zméni nejprve na zasoby nedokonéené vyroby, polotovary a
pozd¢ji na hotové vyrobky. Prodejem vyrobkl podniku vzniknou pohledavky a jejich
zaplacenim se kolob¢h uzavie opét penéznimi prostiedky. Pokud se tento proces neustale
opakuje, muzeme jej oznacit jako obrat obézného majetku. Pro podnik je dulezité, aby
dosahl v obdobi jednoho roku co nejvice obratii. Diivodem jsou vyssi vynosy a zaroven
nizsi potieba penéZznich prostfedkll na ob&zny majetek. Existuji vSak i1 vyjimky, kdy se do
obézného majetku muize fadit 1 majetek, jehoz doba pouzitelnosti je delsi nez jeden rok, a
proto i kolob&h nesplituje obéhovy cyklus jednoho roku. Mize jit napt. o pohledavky, které
maji splatnost nad jeden rok, vyroba s del$im nez ro¢nim cyklem apod. Z tohoto ditvodu je
podle Valacha (1999) casové vymezeni obézného majetku tieba chapat relativné. Uvadi

také dalsi dvé hlediska vymezeni obézného majetku, a to funkéni a normativni.
Funkéni stranky obézného majetku (Valach, 1999, str. 119):

a) vnitini funkce zajistuje hladky a bezporuchovy kolobéh majetku, kapitalu a tim
zvysuje 1 uspesnost podniku

b) likviditni funkce ob&ézného majetku zabezpecuje platebni schopnost podniku

c) rezervni funkce slouzi jako rezerva ke kryti nejriznéjsich rizik

d) obézny majetek kryje zavazky podniku (zaru¢ni funkce)

e) prostiednictvim obézného majetku podnik realizuje vztahy se svym okolim (vné&jsi

funkce)
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Penézni
prostiedky
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Zavazky

Pohledéavky I Material

Hotové Nedokonc¢ena
vyrobky vyroba

Obr. 1. Kolobéh obéezného majetku v podniku (Rezndkova et all, 2010, str. 32)

1.1 Clenéni obéZnych aktiv

Obé&zna aktiva se v podniku vyskytuji ve dvoji formé, a to ve vécné a penézni'. Vécnou
podobu maji zdsoby (materidl, polotovary, nedokoncend vyroba), penézni formu
pohledavky a kratkodoby finanéni majetek. Obé&zny majetek miizeme ¢lenit z nékolika

hledisek. (Synek, 2011, str. 50)
Podle rozvahy (vécného hlediska) délime obézna aktiva do téchto zakladnich skupin:

a) zasoby,
b) pohledavky (kratkodobé a dlouhodobé),

c) kratkodoby finan¢ni majetek.

Dale mizeme obézny majetek délit z hlediska likvidnosti na ob&ézny majetek volny
a vazany. Volnym obéZnym majetkem rozumime zejména kratkodoby finan¢ni majetek
a pohledavky, nebot’ v podniku nabyvaji penézni formy. Zasoby jsou naopak nejméné
likvidni slozkou ob&Zného majetku, protoze na sebe vazou penézni prostiedky. Podle doby

vazanosti financ¢nich prosttedki (financni hledisko) rozliSujeme ptechodnou a trvalou ¢ast

1V publikaci Buchty (2008) je uvadéna i troji podoba ob&zného majetku. Vedle penézni a vécné formy se
vyskytuje jeste forma nepenézni, do které patii samostatné pohledavky.
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vy s . v v s r v ;o v ror2
obézného majetku. Toto ¢lenéni je vhodné pouzit pii rozhodovani o form¢ financovani®.

(Kocianova, 2006; Spelda, 2007, str. 5-6)

1.2 Zasoby a jejich vyznam

Cinitelem, ktery vyznamné ovliviiuje vysledek hospodateni, jsou zasoby. Plati to zejména
u podnikd zabyvajici se vyrobou nebo prodejem zbozi. Rozpoznat je mizeme v rozvaze,
nebot’ v zasobach by mélo byt optimalné vazano 15 — 20 % aktiv. Nazory se ovSem ruzni.
Dne$nim trendem je naopak sniZzovani zasob, protoze vkladani penéZnich prostiedkd do
zasob piedstavuje pro podniky mnohdy jednu z nejvétSich investic. Zasoby s sebou nesou
1 rizna rizika, jako je naptiklad znehodnoceni ¢i neprodejnost. Velikost zasob by méla byt
na jedné strané co nejmensi kvili vazani kapitdlu, ale na druhé strané co nejvétsi kvili
dostate¢né pohotovosti dodavek (Horakova & Kubat, 1998, str. 67). V praxi neni mozné
obojiho dosahnout, proto podnik musi ucinit kompromis. (Reznakova et all, 2010, str. 31-

36; Valach, 1999, str. 120)

Zasoby maji pro podnik vyznam i v pozitivnim slova smyslu. Zajistuji plynuly chod
vyroby a pomahaji pieklenout obdobi mezi po sobé nasledujicimi doddvkami. Pro zésoby
je charakteristickd jejich jednordzova spotieba a také vstup do vyrobku celym svym
obsahem. Vyjimku tvofi zbozi, které podnik nakupuje za ucelem dalSiho prodeje, tudiz

neprochazi vyrobnim procesem. (Steker, 2013, str. 73-75)

1.2.1 Ocenovani a druhy zasob

K okamziku pofizeni se zdsoby mohou ocenovat nasledujicimi tfemi zpusoby (Steker,

2013, str. 76):

a) pofizovaci cenou u nakoupenych zasob,
b) vlastnimi naklady u zasob vytvotenych vlastni ¢innosti,

c) reprodukéni pofizovaci cenou oceitujeme zasoby pofizené bezplatné.

Castym dopliiovanim zasob vznika problém s jejich ocefiovanim. Zpravidla kazda dodavka

ma jinou cenu. Evidence jednotlivych cen zdsob by byla ¢asové i ndkladové narocna.

2 Pro &ast ob&Zného majetku, ktera se v podniku vyskytuje trvale, by bylo zadouci pouZit financovéni
z dlouhodobych zdroju. Jedna se zejména o finanéni majetek, pohledavky a zasoby, které se v podniku
vyskytuji dobu delsi nez 1 rok. Pfechodna ¢ast obézného majetku by méla byt financovéana kratkodobymi
zdroji. (Rezniakova et all, 2010)
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Pro ocenovani zasob pii vydeji proto pouzivame nasledujici metody ocenovani (Hinke &

Barkova, 2011, str. 91; Svaz Gcetnich, 2010, str. 10):

a) Pti pouziti metody FIFO (neboli ,,prvni do skladu, prvni ze skladu* — first in, first
out) se bytky zasob ocenuji nejstarsi cenou, a to do vyCerpani ptislusné dodavky.

b) Metoda praimérné ceny se stanovi jako vazeny aritmeticky primér vSech cen.
Primér se mize pocitat bud’ pribézné (po kazdé dodavce) nebo periodicky (za
urcité obdobi).

¢) Rozkladem pofizovaci ceny na pevné stanovenou cenu a odchylku mizeme
sledovat cenu poftizeni a vedlejs$i pofizovaci naklady zvlast pomoci analytickych
ucti. Odchylky se pak rozpoustéji zptisobem stanovenym vnitinim predpisem.

d) Metoda LIFO (last in, first out) ocenuje zasoby v cené posledni dodavky. VétSina

ucetnich predpisti ji ale nepfipousti, proto ptipada v Givahu pouze teoreticky.

K rozvahovému dni nebo k jinému okamziku, k némuz se ucetni zavérka sestavuje, se

zasoby ocefiuji pomoci historické ceny nebo realné hodnoty (Steker, 2013, str. 78) .

Zakladnim rozdélenim zésob rozumime clenéni podle faze, ve které se zdsoby nachazeji

v kolob&hu obéZzného majetku (Kocidnova, 2006):

a) Zasoby vyrobni pfedstavuji potiebné zasoby K uskutec¢néni vyrobniho procesu
(napft. suroviny, pomocné latky, nahradni dily, apod.).

b) Zasoby, které jiz proSly né€kolika vyrobnimi procesy, ale jesté se nestaly finalnim
vyrobkem, nazyvame zasoby nedokoncené vyroby. Do této skupiny fadime i
polotovary, které prosly nékolika vyrobnimi stupni, ale podnik muze rozhodnout,
zda zGstanou v kolob&hu, nebo je proda v sou¢asném stavu.

C) Zasoby uréené k prodeji fadime do zasob hotovych vyrobkt. Mezi né€ patii zejména

hotové vyrobky a zbozi.

1.3 Pohledavky

Pohledavky, zejména z obchodniho styku, pfedstavuji vyznamnou ¢ast aktiv podniku.
Jejich vyse a rychlost splaceni ma vliv na likviditu dodavatele. Vznik téchto pohledavek je
spojen s prodejem vyrobki, zbozi a sluzeb. Penézni Castky z prodeje nejsou zaplaceny
ihned po dodavce, ale az po urcité dobé. Piedmét prodeje je tedy poskytnut na uvér, ktery

Casto nazyvame jako ,,obchodni uvér nebo ,,dodavatelsky aveér®. Jeho hlavni Gcel spociva



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 17

v zefektivnéni obchodnich vztahli a zvySeni vynosi. (Bafinova & Voznakova, 2007, str.

11)

Pohledavka obecné piedstavuje pravo véfitele pozadovat na dluznikovi plnéni urcitého
zavazku (Buchta, 2008, str. 117). Z hlediska ¢asu délime pohledavky na kratkodobé

a dlouhodobé. V rozvaze kratkodobé pohledavky obsahuji pohledavky, které v okamziku
ke kterému je ucetni zévérka sestavena, maji dobu splatnosti jeden rok a kratsi. Polozky
kratkodobych a dlouhodobych pohledavek jsou si v rozvaze velmi podobné. Vyjimku tvoii
u dlouhodobych pohledavek odlozena danova pohledavka a v kratkodobych pohledavkach
jsou odlisné jiz zminéné pohledavky z obchodnich vztahti, dile pohledavky za socidlni

zabezpedeni a zdravotni pojiiténi a dafiové pohledavky. (Cesko, 2002)

Podle Valacha (1999) pohledavky ocefiujeme nominalni hodnotou, ale hodnotu pohledavek
muze snizovat rezerva na tzv. nedobytné pohleddvky. Aby nedoslo k vytvéfeni skrytych

rezerv, je jejich tvorba a vySe omezena zdkonem o rezervach.

1.4 Kratkodoby finan¢ni majetek

Tento typ ob&Zného majetku je povazovan za nejlikvidnéjsi slozku aktiv zejména kvuli
penéZnim prostiedklim, které méa podnik okamZzité k dispozici. Penize v pokladné nebo

na bankovnim uctu podnik muize vést v ¢eské nebo zahranicni méné. Pro hotovostni
platebni styk se véetné jiz zminénych penéznich prostfedkll pouzivaji i ceniny. Ty mohou
nabyvat rizné podoby, napfiklad postovnich a dalni¢nich znamek, telefonnich karet nebo

stravenek. Pokud nedojde k jejich okamzité spotiebé, je nutné vést jejich evidenci.

Kratkodoby finan¢ni majetek v sobé zahrnuje také kratkodobé cenné papiry se splatnosti
do jednoho roku a cenné papiry urcené k obchodovéni. Cenné papiry kratkodobé se
nazyvaji také jako dluhové cenné papiry. Patfi sem napfiklad sménky, které vyjadiuji
bezpodmineény zavazek zaplatit vétiteli ¢astku uvedenou na sménce v urCenou dobu.
V této situaci je sménka pouzivdna jako ndstroj platebniho styku. Jako dalsi ptiklady
dluhovych cennych papiri miizeme uvést pokladni¢ni poukazky, obligace a depozitni
certifikaty. U cennych papiri ur¢enych k obchodovani nehraje roli jejich splatnost. Podnik
je zahrnuje do kratkodobého finan¢niho majetku z divodu dal$iho prodeje. (Sedlacek,

2012, str. 11-14)
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2 FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyza komplexné hodnoti finan¢ni situaci podniku. Obecné plati, Ze podnik ma
dobré finan¢ni zdravi, pokud je schopen fadné a véas plnit své zavazky. V trzni ekonomice
finan¢ni zdravi predstavuje schopnost dosahovat trvale takové miry zisku, ktera je
pozadovana investory. Z ptedchoziho tedy vyplyvé, Ze podminkou financniho zdravi je
dlouhodoba platebni schopnost a trvale dostateény zisk, coz jsou soucasné i dil¢i cile
podniku. Pokud téchto podminek podnik dosahuje, znamena to jeho dobré finanéni zdravi.
Nemusi se pak tolik zabyvat otazkou financovani. Bude mit pro sviij efektivni rozvoj
dostatecné mnozstvi prostfedkt z internich zdroju. (Kone¢ny, 2008, str. 5-10; Valach,

1999, str. 91-100)

Pokud chce byt podnik uspésny, neobejde se v dneSni dobé bez finan¢ni analyzy firmy.
Podkladem pro finan¢ni analyzu jsou udaje ziskané z ucetnich vykazi. Rozbor majetkové
a finan¢ni struktury provedeme na zakladé dat ziskanych z rozvahy. Informace o struktuie
vynost a nakladi a vysledku hospodafeni nam poskytne vykaz zisku a ztraty. Data

o platebni schopnosti a likvidit¢ mizeme ziskat z cash flow. Hlavnim ukolem finan¢ni
analyzy je poskytnout manazerim material pro jejich kvalitni rozhodovani. (Knapkova,

Pavelkova, & Steker, 2013, str. 17)

DalS8imi internimi uZivateli finan¢ni analyzy, véetné manaZert, jsou vlastnici a zaméstnanci
podniku a samoziejm¢ analytici, ktefi finan¢ni analyzu sestavuji. Mezi vnéjsi subjekty,
které pfichazeji do kontaktu s danym podnikem, patii naptiklad investofi, dodavatelé

a odbératelé, stat, véfitelé. (Buchta, 2008, str. 151)

RozliSujeme dva druhy finan¢ni analyzy. Analyzu finanéni situace podniku nazyvame jako
technicko-ekonomickou finan¢ni analyzu. Fundamentalni (kvalitativni) analyza se zabyva
hodnocenim vnitiniho a vnéjSiho ekonomického prostredi, tzn. analyzou trhu, produktu

a konkurenceschopnosti podniku. Ke své ¢innosti vyuZiva nastroje, jako jsou napiiklad

SWOT analyza a PEST analyza. (Ruckova, 2011, str. 44)

2.1 Postup financni analyzy

Nez ptejdeme k samotnym postupim financni analyzy, musime nejprve rozliSit, zda
podnik vyuziva interniho nebo externiho zpracovani financni analyzy. Interni analyza
vychazi nejen zucetnich vykazl, které mnohdy byvaji vefejné dostupné, ale

I Z manaZerskych poznatkli. Vyhodou této finan¢ni analyzy je dobra znalost podniku
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a s tim spojené kvalitnéj$i zpracovani. S internim zpracovanim finan¢ni analyzy mohou
vznikat dalsi ndklady, které si kazda firma nemiize dovolit, proto se obraci na odborniky

z vngjsiho okoli. (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013, str. 61)

Zdrojem tdaju externi analyzy jsou vefejné a jinak dostupné informace, naptiklad vyro¢ni
zpravy a reklamni materidly. Prvnim krokem této analyzy je seznameni se s firmou.
Analytik si nejprve zjisti zakladni udaje o zkoumaném podniku. Jednd se zejména 0
pfedmét vykonavané ¢innosti, pofet zaméstnancu a strategii. Dalsi postupy se v zavislosti

na druhu zpracovani témet nelisi.

Dalsi nedilnou soucést financni analyzy predstavuje analyza odvétvi. Nami zjisténé
vysledky pomoci ukazatelli je nutné porovnat jest¢ se subjekty, nasemu podniku
podobnymi zejména v piedmétu provozované &innosti. V Ceské republice je &lenéni do
odvétvi dano odvétvovou klasifikaci ekonomickych ¢innosti z roku 1991. Divodem tohoto

¢lenéni je také riiznd investi¢ni narocnost, citlivost na technologické zmény a na vnéjsi

okoli, které by kvalitni finan¢ni analyza méla brat v uvahu. (Riackova, 2011, str. 45)

Teprve vypocet a vyhodnoceni vSech ukazateli financ¢ni analyzy umoZznuje stanovit
finan¢ni situaci podniku. Finan¢ni analyza prostiednictvim udaji z minulého obdobi
poukazuje na soucasny stav podniku a také piredpovida jeho budouci vyvoj. Pomoci navrhi

a doporuceni ke zlepSeni souc¢asného stavu muze podnik piedejit mnoha udalostem,

které mohou budouci vyvoj negativné ovlivnit.

2.2 Elementarni metody finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu lze sestavovat dvéma metodami, témi jsou metody elementarni a vyssi.
Vyssi metody nejsou v praxi moc vyuzivané, protoze jejich pouZziti vyZaduje hlubsi znalost
nejen matematické statistiky, ale i teoretickych a praktickych ekonomickych poznatki.

Vyuzivaji je pfedevsim specializované firmy. (Ruckova & Roubickova, 2012, str. 77-89)

Elementarni metody naopak podniky v praxi bézné vyuzivaji. Ukazatele, které pouzivaji
elementarni metody finan¢ni analyzy, délime zpravidla na intenzivni a extenzivni.
Extenzivni ukazatelé pouzivaji informace, které se vyskytuji zejména v penéznich
jednotkdch. Najdeme je pfedevSim v ucetnich vykazech. Jako pifiklad mizeme uvést
absolutni a tokové veliCiny. Intenzivni ukazatelé vyjadiuji miru vyuzivani zdroji. Zde
zahrnujeme napiiklad ukazatele pomérové. V zdvislosti na pomeéfovani jednotlivych

ukazatelli clenime dale intenzivni ukazatele na stejnorodé a nestejnorodé. Stejnorodé
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intenzivni ukazatelé ptedstavuji pomér dvou extenzivnich ukazatelt, jejichz spoleénym

znakem je vyjadieni ve stejnych jednotkach. (Rackova, 2011, str. 44)

Elementéarni
metody
I
- |l | ] ]
nalyza . y
bsol i] ich Analyza fondil a Analyza pomérovyc Analyza
absolutnic tokovveh ukazatels kazateld soustav
ukazatelit okovych ukazatelt ukazateld ukazateld

Obr. 2. Clenéni elementdrnich metod financni analyzy (Riickova, 2011, str. 45)

2.3 Analyza absolutnich a tokovych ukazatelii

Absolutni a tokové ukazatelé¢ predstavuji hodnoty, které jsou zjistitelné z finanénich
vykazl. Analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty v sobé zahrnuje horizontalni a vertikalni
analyzu. Horizontalni analyza neboli analyza trendi se zabyva hodnocenim ukazatelt
Vv Case. Procentni rozbor (vertikalni analyza) ukazuje, jak se jednotlivé polozky rozvahy a
vykazu zisku a ztraty podileji na celkovych aktivech a pasivech, ndkladech a vynosech.

(Méce, 2006, str. 29-38)

2.3.1 Analyza cash flow

Piehled o penéznich tocich neboli cash flow se vytvaii za Gicelem doplnéni rozvahy

a vykazu zisku a ztrat. Divodem tvorby je ¢asovy a obsahovy nesoulad mezi naklady
a vydaji, vynosy a ptijmy, ziskem a stavem penéznich prostiedkt (Pavelkova & Knapkova,
2008, str. 51). Piikladem casového nesouladu jsou naklady a vynosy béznych a ptistich
obdobi, nebot” Ucetnictvi je zalozeno na akrualnim principu. Nesoulad vécny vznika
v disledku existence odpist, protoze ptedstavuji typicky priklad nakladu, ktery ale neni
vydajem. Zatimco vykaz zisku a ztrat informuje podnik o jeho vynosech a nakladech
a rozvaha zachycuje stav majetku a kapitalu k ur¢itému okamziku, ucelem cash flow je
zachytit skutecné piijmy a vydaje. Cash flow informuje nejen o zptisobu produkce zisku,

ale i 0 jeho pouziti. (Rynes, 2009, str. 23-44)
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Podle Sedlacka (2010) je cash flow vychodiskem pro fizeni likvidity. 1 podnik, ktery
vykazuje zisky, mize ve skutecnosti trpét platebni neschopnosti. Jednim z divodi muze

byt vazanost penéznich prostfedki v zdsobach nebo penize zachycené v pohledavkach.
Cash flow zachycuje dva druhy operaci:

a) ucetni toky predstavuji operace, které maji, nebo v budoucnu budou mit, dopad na
stav penéznich prostiedk;

b) operace nesouvisejici s penéznimi prostiedky se nazyvaji nepenézni operace.

Zname i ucetni piipady, které jsou kombinaci pfedchozich operaci. Podle Rynese (2009) se
tyto operace tykaji zejména oblasti vlastniho kapitalu, popt. investic (napf. zvySeni

zakladniho kapitalu z internich zdrojt, vytazeni dlouhodobého investi¢éniho majetku, atd.).
Pené&zni toky rozdélujeme do tfi oblasti (Cesko, 2002):

a) provozni ¢innosti podniku rozumime zakladni vydéleénou ¢innost podniku a dalsi
¢innosti, které nesouviseji s finanéni a investi¢ni ¢innosti.

b) finan¢ni ¢innost se zamétuje na zplsoby financovani podniku.

c) Investi¢ni ¢innost predstavuje porizeni dlouhodobého investi¢niho majetku a dale
¢innosti, které souviseji s poskytovanim uvérd, pujéek a vypomoci a nelze je

zahrnout do provozni ¢innosti.

Vykaz o penéznich tocich mizeme sestavit dvéma zptisoby, a to pifimou nebo neptimou
metodou. Cash flow ptimou metodou vykazuje skutecné ptijmy a vydaje. Tento zpusob je
nevyhodny z diivodu potieby zpétného vyhledani piijml a vydajl, proto je vhodné jej
pouzit pouze v kratkém ¢asovém horizontu (napf. dny, mésice, ¢tvrtleti). Nepfima metoda
vychézi z vykazu zisku a ztraty a rozvahy. Vysledek hospodafeni upravime na penézni

toky pomoci zmény rozvahovych polozek. (Sedlacek, 2010, str. 47-62)

2.3.2 Ukazatelé na bazi Cash flow

Z divodu jiz zminénych nesouladii vznika potfeba samostatného vykazovani cash flow.
Pouzitim ukazatele cash flow misto zisku muze podnik nejen lépe hodnotit vykonnost
podniku, ale i zachytit varovné signaly, které pomahaji pfedejit moznym platebnim
obtizim. Existuje celd tada ukazatelii, které jsou nahrazovany 2z ruznych davodil

ukazatelem cash flow, my si v§ak uvedeme jen nékteré z nich.

Ukazatel cash flow ma zpravidla formu ,,potencidlniho pfijmu* (Reznakova et all, 2010,
str. 23-24):
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Potencidlni (Cisté) cash flow® = zisk po zdanéni + odpisy

e Ukazatel cash flow solventnosti nam tika, zda je podnik schopen plnit své zavazky.
Vypocet vyjadiuje, kolikrat ro¢ni piijmy prevysuji dluhy podniku, a lze jej provést
dvéma zpusoby (Reznakova et all, 2010, str. 23-24):

Potencialni (Cisté) cash flow

Cash Flow solventnost I. = — -
Cizizdroje

Potenciondlni (¢isté)cash flow

Cash flow solventnost Il, = — -
Cizi zdroje—hotovost

e Doba splaceni dluhii pfedstavuje dobu, za kterou by byl podnik schopen splatit
svoje dluhy v pfipad¢ zachovani soucasné urovné cash flow (Reznakova et all,

2010, str. 23-24):

Cizi zdroje

Doba splaceni dluhi = ——————
Potencionalni (¢isté)cash flow

e Cash flow rentabilita trzeb piedstavuje miru potencialnich piijmd z koruny trzeb.
Nahrazeni zisku ukazatelem cash flow v tomto piipadé predstavuje mensi vliv
investi¢nich cykld a odepsanosti aktiv na ukazatele rentability trzeb (Reznékova et

all, 2010, str. 23-24):

Potencialni (¢isté)cash flow

Rentabilita trzeb (CF) = *100

trzby
e Cash flow rentabilita aktiv vyjadiuje, kolik procent ptijml podnik generuje

z kapitalu vazaného v majetku (Reznakova et all, 2010, str. 23-24):

Potencialni (¢isté)cash flow

Rentabilita aktiv (CF) = ktiva

o Ukazatel cash flow urokové kryti nakladii méti schopnost podniku splacet uroky
z cash flow (Reznakova et all, 2010, str. 23-24):

Potencialni (¢isté)cash flow + Groky = (1 - sazba dang)

Urokové kryti CF =

uroky * (1— sazba dang)

e Mira samofinancovani investic piestavuje schopnost podniku financovat své
investice z vlastnich zdroji. Pokud vyse ukazatele nedosahuje 100 %, nestaci
podniku pouze vlastni zdroje k financovani investice (Reznakova et all, 2010, str.
23-24):

®V publikacich od Knapkové (2013) a Sedlacka (2010) se misto potencionalni (&isté) cash flow uvadi cash
flow z provozni ¢innosti.
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Potencialni (Cisté)cash flow

Mira samofinancovani investic = *100

investice
e Likvidita z provozniho cash flow vyjadiuje schopnost podniku splacet své zavazky

z pravé vytvoreného provozniho cash flow (Reznakova et all, 2010, str. 23-24):

Cash flow z provozni ¢innosti

Likvidita z provozniho CF = - — -
Kratkodobé cizi zdroje

2.4 Analyza fondi financnich prostredki

Fondy finan¢ni prostedkii neboli rozdilové ukazatele maji vliv na likviditu podniku. Mezi
nejznaméjsi patii Cisty pracovni kapital, dale Cisté pohotové prostiedky a Cisty penézni

fond. (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013, str. 83)

2.4.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital predstavuje ¢ast ob&zného majetku, ktera je podniku k dispozici
v piipad¢ neocekavanych vydaji. Funguje jako tzv. finanéni polStaf, protoze umoziuje
podniku pokracovat v jeho cCinnosti i pfes nepfiznivé udalosti. V podniku musi byt

piitomen trvale, proto je financovan dlouhodobymi zdroji. (Fotr, 2012, str. 344)

Vypocet ¢istého pracovniho kapitalu mizeme provést dvéma zpuisoby, jejichz vysledky se
mohou liSit. Divodem vzniklého rozdilu jsou polozky rozvahy ostatni aktiva a ostatni
pasiva, u kterych je tieba stanovit, jakymi zdroji budou financovany. I pfes rozdily musi
byt spolecnym znakem kladna hodnota ¢istého pracovniho kapitalu. Pokud je vysledek
zéporny, vznika tzv. nekryty dluh®. Cisty pracovni kapital mizeme zvysit napiiklad
prodejem nepotfebného majetku, zmeénou struktury financovani nebo snizenim

dlouhodob¢ vazaného majetku. (Rezinakova et all, 2010, str. 31-34)
Net Working Capital (NWC) = Obézna aktiva — kratkodobé zdroje
NWC = (viastni kapital + dlouhodobé zdroje) — stala aktiva

Podle Knapkové (2013) podilem cistého pracovniho kapitalu a obéznych aktiv také
ziskame ukazatele, ktery nam charakterizuje kratkodobou finan¢ni stabilitu podniku.

Doporucena hodnota ukazatele se pohybuje v rozmezi 30 — 50 %.

* Nekryty dluh znamena, Ze podnik neni schopen splacet okamzité splatné zavazky. (Reziakova et all, 2010,
str. 31-34)
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2.4.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisty pracovni kapitdl ve svém vypoétu zahrnuje ob&zna aktiva obecnd. Ob& na aktiva
vSak mohou obsahovat i polozky, které z casového hlediska nespliuji dobu pouzitelnosti
obézného majetku. Tento problém fesi Cisté pohotové prostiedky, které jsou tvoieny

z diivodu potieby sledovani okamzité likvidity.
Cisté pohotové prostiedky = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky

Do pohotovych penéznich prostfedkit mize byt zahrnuta bud’ ¢ast financniho majetku

(hotovost a penize na uctech), nebo i finan¢ni majetek obecné. Rozdil tkvi pouze ve stupni
likvidity. Pokud zahrneme do pohotovych penéznich prostfedkii pouze hotovost a penize
na uctech, bude stupen likvidity nejvyssi. Niz$i likviditu budou mit prostiedky, které
zahrnuji 1 penézni ekvivalenty (napiiklad Seky, sménky a dal§i cenné papiry

k obchodovani). (Sedlacek, 2010, str. 70)

2.4.3 Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond

Tento fond je obménou Cistého pracovniho kapitalu a upravuje jej o zasoby a nelikvidni
pohledavky. Dlvodem této Upravy je zahrnuti malo likvidnich slozek obéZzného majetku

do ¢istého pracovniho kapitalu. (Rackova & Roubic¢kova, 2012, str. 106-109)

Cisty penézné-pohledavkovy financni fond = NWC — zasoby — nelikvidni pohleddvky5

2.5 Analyza pomérovych ukazatela

Pomérové ukazatele poméfuji hodnoty zjiSténé z financnich vykazl, tzn. absolutni
a tokové ukazatele. Umoziuji tak analyzovat vzajemné vazby a souvislosti mezi témito
ukazateli. Existuje mnoho druhli pomérovych ukazatelli, jejich konstrukce zaleZzi jen

na oblasti zkoumani. (Vochozka, 2011, str. 19-38)

® Nelikvidni pohledavky mohou ptedstavovat bud’ jiz zminéné dlouhodobé pohledavky, nebo také
pohledavky, s jejichZ pfeménou na penézni prostredky nelze pogitat (tzv. nedobytné pohledavky). (Valach,
1999, str. 135)
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2.5.1 Ukazatelé rentability

Vynosnost miizeme obecné definovat jako schopnost podniku dosahovat zisku
prostiednictvim vlozeného kapitalu. Tvorba zisku patii mezi zakladni cile podnikani a je

zakladnim zdrojem samofinancovani (Synek, 2011, str. 353-363):

Cisty zisk

Rentabilita viastniho kapitdlu (Return on Equity - ROE) = Vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu predstavuje vynos pro vlastniky podniku. Ukazatel ROE by
mél nabyvat kladnych hodnot, aby se podnikani majiteli vyplatilo.

Zisk ptred aroky a zdanénim
Aktiva

Rentabilita aktiv (Return on Assets - ROA) =

Ukazatel ROA vyjadiuje, v jaké mife se aktiva podileji na podnikovém zisku.

Zisk
Trzby

Rentabilita trzeb (Return on Sales - ROS) =

Rentabilita trzeb méfi, kolik zisku ptipada na 1 K¢ trzeb podniku. Zisk mtze byt v podobé

¢istého zisku, zisku pred zdanénim nebo zisku pied uroky a zdanénim.

2.5.2 Ukazatelé aktivity

Ukazatel¢ aktivity vyjadiuji efektivitu vyuzivani majetku podniku. Aktivita ma vliv
na rentabilitu podniku, protoZe neefektivnim vyuzivanim vznikaji dal§i naklady snizujici
zisk, ktery je soucasti vypoCtu rentability. Pfi nizké hodnoté ukazatele aktivity zase podnik
pfichazi o mozné trzby (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013, str. 103):

Trzby
Aktiva

Obrat aktiv =

Minimalni hodnota ukazatele by méla dosahovat jedné. Podle Kone¢ného (2008) dosahuji

dobré primérné hodnoty tohoto ukazatele v zahrani¢i hodnot od 1,6 do 2.9.

Primeérny stav zasob v K¢

Doba obratu ziasob = *360

Trzby za obdobi

Ukazatel doby obratu zasob nam vyjadiuje, za jak dlouho jsou zasoby schopny generovat
trzby. Pfevracenim hodnot tohoto ukazatele dostaneme pocet obratek zasob za rok. Marini¢
(2006) upozoriiuje na to, ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim méné je tfeba investovat

do zasob.
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Primérny stav pohledavek v K¢

*360

Doba obratu pohleddvek = ” -
Trzby za obdobi

Tento ukazatel méfi, za kolik dni se pohledavka proméni v penézni prostiedky, tedy za jak

dlouho je splacena odbérateli. (Koneény, 2008, str. 58-60)

Primérna vyse kratkodobych zavazkl v K¢

Doba obratu zavazkii = *360

Trzby za obdobi
Doba obratu zavazkl vyjadiuje primérnou dobu, za kterou podnik splaci své zavazky.

Doba obratu pohledavek a zavazkii ma také vliv na likviditu podniku. Doba obratu
pohledavek by méla byt zpravidla krat$i nez doba obratu zdvazki, aby likvidita podniku
nebyla ohroZena nedostatkem penéznich prostfedki. (Knapkova, Pavelkova, & Steker,

2013, str. 105)

2.5.3 Ukazatelé zadluZenosti

Ukazatel¢ zadluZenosti vyjadfuji miru pouZivani cizich zdrojii v podniku. ZadluZenost
nelze hodnotit pouze v negativnim slova smyslu, protoze funguje jako finanéni paka, ktera

zvySuje rentabilitu podniku.

; . Cizizdroje
Celkovd zadluZenost = ————
Aktiva celkem

Hodnota ukazatele se uvadi v procentech a méla by se pohybovat v rozmezi 30 — 60 %.
Tato hodnota miZe byt pouze orientacni. Je tieba brat v potaz hodnoty v ptislusném

odvétvi. (Kone¢ny, 2008, str. 54-57)

Cizizdroje

Mira zadluZenosti = - —
Vlastni kapital

Ukazatel predstavuje miru pouZivani cizich zdroji v podniku. DileZity je zejména
pro véfitele, protoze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim vétsi je riziko platebnich obtizi.

(Konecny, 2008, str. 54-57)

Zisk pted uroky a zdanénim (EBIT)

Urokové kryti = - —
Nakladové uroky

Urokové kryti vyjadiuje miru zadluzenosti pomoci schopnosti podniku splacet troky.
V podniku s dobrym finan¢nim zdravim by se méla hodnota tohoto ukazatele pohybovat
v rozmezi 6 — 8. (Konecny, 2008, str. 54-57)
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2.5.4 Ukazatelé likvidity

Likviditou rozumime schopnost majetku pfeménit se na penize tak, aby podnik mohl
uhradit své splatné zavazky. Tuto schopnost vyjadiuji ukazatelé likvidity. Vyssi hodnota
ukazatele naznacuje vyssi likviditu a nizsi riziko pro dodavatele, ktefi se rozhoduji, zda
podniku poskytnou obchodni Gvér. Prili§ vysoka likvidita mize podniku ale také uskodit.
Drzenim majetku v hotovosti miize dojit ke ztrat¢ cennych investi¢nich ptilezitosti. Penize
samy o sob¢ nepiinaseji zadny zisk, proto je nutné je investovat a zajistit si tak budouci

navratnost. (Koneény, 2008, str. 52-53)

Kratkodoby finanini majetek

Hotovostni likvidita (likvidita I. stupné) =
¢ pné) Kratkodobé cizi zdroje

Doporucena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v rozmezi 0,2 — 0,5. Ukazatel hotovostni

likvidity sveéd¢i o efektivit¢ vyuzivani hotovostnich prostiedki.

Kratkodobé pohledavky+Kratkodoby finanéni majetek

Pohotov4d likvidita =
Kratkodobé cizi zdroje

Likvidita II. stupné by méla nabyvat hodnot od 1 do 1,5. (Knapkova, Pavelkova, & Steker,
2013, str. 92). Podle Vochozky (2011) by se vSak doporucena hodnota méla pohybovat
v rozmezi 0,7-1. Jestlize je pohotova likvidita rovna jedné, podnik je schopen splnit své

zavazky, aniz by prodaval zasoby. (Vochozka, 2011, str. 19-38)

Obézna aktiva

BézZnd likvidita (III. stupné) =

Kratkodobé cizi zdroje

Hodnoty bézné likvidity by se mély pohybovat v rozmezi 1,5-2,5. V tomto vypoctu by se
mély brat v potaz naptiklad nedobytné pohledavky, neprodejné zasoby a dalsi polozky,
které nepfispivaji k likvidité¢ podniku. Bylo by vhodné je tedy od obéZnych aktiv odecist.
(Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013, str. 91-94)

2.6 Soustavy pomérovych ukazatelu

Ugelem soustavy pomérovych ukazatell je zhodnotit celkovou finanéni situaci podniku
na zéklad¢ vypocti pomérovych ukazateli. Toto zhodnoceni mizeme provadét pomoci

pyramidovych rozkladi nebo na zakladé¢ syntetickych ukazateld.

Pyramidové rozklady vyjadiuji vzdjemné vztahy mezi jednotlivymi pomérovymi ukazateli.
Na vrcholu pyramidy se nachazi ukazatel, ktery se dale deli na dil¢i ukazatele, mezi

kterymi existuje zavislost. Vysoka zadluzenost ma negativni vliv na likviditu a spole¢né



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 28

snizuji i1 rentabilitu. Rentabilita je ovlivilovana také efektivitou vyuzivani aktiv. Aktivita
muize vyrazné ovlivnit likviditu z hlediska doby splatnosti pohledavek a zavazkd.
Pyramidovy rozklad umoznuje zachytit vSechny vztahy, které maji vliv na vrcholového
ukazatele. Nejznaméjsim pyramidovym rozkladem je Du pontiv rozklad rentability
vlastniho kapitalu. (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013, str. 129)

Zisk po zdanéni* Triby * Aktiva

ROE =

Trzby Aktiva  Vlastni kapital

Pomér zisku a trzeb ptredstavuje ziskovou marzi, ktera vyjadiuje, v jaké miie se trzby
podileji na zisku. Obrat aktiv reprezentuje ukazatele aktivity. Zde muizeme vidét jiz
zminény vliv aktivity na rentabilitu. Podil aktiv a vlastniho kapitdlu ukazuje, v jaké mife
zadluzenost pasobi na rentabilitu vlastniho kapitdlu (vliv tzv. ,.finan¢ni paky*). Tento

vzorec predstavuje pouze jeden stupeti rozkladu. (Durisova & Myskova, 2011)

Du pontiv rozklad je sice piehledny, ale podle manzelit Neumaierovych nezahrnuje
vSechny dilezité ukazatele. Z toho diivodu vytvofili vlastni pyramidovy ukazatel INFA,

ktery ma podobu ti1 vzajemné propojenych pyramid. (Durisova & Myskova, 2011)

Vyjadfeni finanéni situace podniku jednim ¢islem maji na Starosti souhrnné ukazatele.
Ptikladem mohou byt bankrotni modely, mezi které patii napiiklad Altmanovo Z-skore,

index IN, index Neumaierovych nebo Taflertiv model.
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3 RIZENI CISTEHO PRACOVNIHO KAPITALU

Cisty pracovni kapital piedstavuje sou¢ast provozné nutného kapitalu, ktery vyzaduje
fizeni z divodu ovliviiovani vySe vytvarené hodnoty podniku. Piebytek i nedostatek
provozné nutného kapitalu mize zpusobit pokles hodnoty podniku. Nedostatek provozné
nutného kapitalu zplisobuje agresivni strategie financovani. Podnik kryje svlij dlouhodoby
1 obézny majetek z kratkodobych zdrojti, ale nezbyva mu dostatené mnozstvi penéznich
prostiedki k uhradé svych zavazkl. Piebytek provozné nutného kapitalu zpiisobuje
financovani dlouhodobym majetkem, protoze podnik vychazi z predpokladu, ze provozné
nutny kapitadl ma charakter dlouhodobych zdroji. Financovani majetku dlouhodobymi
zdroji neni tak rizikové, ale pro podnik velmi drahé z hlediska nékladi. Existuje i fada
dalsich faktord, které vedou k poklesu hodnoty podniku. Optimalizaci ¢istého pracovniho

kapitalu mizeme tato rizika eliminovat. (Reznakova et all, 2010, str. 31-49)

Jak uz bylo dfive feeno, podnik by mél mit Cisty pracovni kapital vzdy kladny, aby
nedoslo k problémim s platebni schopnosti podniku, ale nekryty dluh ma i své vyhody.
Nizky nebo zéporny Ccisty pracovni kapitdl miize pozitivné ovlivnit rentabilitu
investovaného kapitalu, proto jej podniky rady vyuzivaji. Zadluzeni pro né funguje jako
tzv. ,finan¢ni paka®, kterd zveda rentabilitu vlastniho kapitalu, a aroky z véru snizuji
daiové zatizeni podniku. Tato vyhoda ma v§ak omezenou miru a plisobi pouze docasné.
Dtvodem je riziko neschopnosti splacet, které se zadluZzenim roste. MiiZeme tedy fici, Ze
nizkd nebo zépornid hodnota Cistého pracovniho kapitdlu sice sniZuje financ¢ni stabilitu
podniku, ale z druhé strany zvySuje vynosnost vlozeného kapitalu. Optimalnim c¢istym
pracovnim kapitalem by mél podnik v urc¢ité mife dosdhnout finan¢ni stability i rentability
vloZzenych prostfedkd. Reznakova a kolektiv (2010) uvadé&ji, Ze pro fizeni cCistého

pracovniho kapitalu mtizeme vyuzit tfi strategie. (Reznakova et all, 2010, str. 34)

V ptipad€ uvolnéné strategie tizeni Cistého pracovniho kapitdlu podnik udrzuje vysoky
objem finan¢nich prostfedkii v hotovosti a ma na sklad¢ zdsoby, které jsou nezbytné

k zajisténi plynulého chodu vyroby. K podpote prodeje nabizi pro své odbératele delsi
doby splatnosti pohledavek a nevyuziva obchodnich uvért od dodavateli. Nevyhodou jsou
vysoké naklady na zasoby, penézni prostfedky v hotovosti jsou nevyuzité. Dostatek
hotovosti je ale nutny z divodu delsi doby splatnosti pohledavek. Podnik plati své zavazky
thned, tudiz mé odtok penéZnich prostfedkt pod kontrolou. Mlzeme fici, Ze tato strategie

je zalozena zejména na financni stabilité.
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Dalsi strategii fizeni pracovniho kapitdlu je strategie restriktivni, kterd je pravym opakem
pfedchozi strategie. Preferuje spiSe rentabilitu investovanych prostiedki pfed finanéni
stabilitou. Minimalizaci vSech polozek ob&zného majetku se podnik vystavuje velkému
riziku. Neposkytnutim obchodniho uvéru muize pfijit o zakazniky, nedostatek hotovosti

predstavuje platebni neschopnost a problém se zasobami miize pierusit vyrobu.

Nejlepsi volbu predstavuje strategie vyvazena (neboli také umirnénd). Zohlednuje faktory,
které jsou diilezité pro spravné urceni vyse Cistého pracovniho kapitalu. Mezi tyto faktory
patii naptiklad volba o zdrojich financovéni, velikost podniku, struktura majetku a obor

provozované ¢innosti. (Reznakova et all, 2010, str. 31-49)

3.1 Obratovy cyklus penéz

Casovy nesoulad mezi platbou zavazkii a inkasem pohlediavek muze zpisobit bud’
nedostatek hotovosti v podniku, nebo naopak piebytek penéznich prostiedkt. V obou
pripadech nastava problém. Nedostatkem penéz je ohrozena nejen schopnost podniku
hradit své zavazky, ale také jeho financ¢niho zdravi.® Ptebytek muze vést k nevyuziti
penéznich prosttedkti a tim k poklesu rentability podniku. Témto situacim muZeme
zabranit vymezenim finan¢nich prostfedkt, které budou vazané po cas kolob&hu

V ob&zném majetku.

Obratovym cyklem penéz obecné rozumime dobu mezi splacenim obchodniho uvéru
a inkasem penéz z prodeje vyrobkll. Vypocitdme jej souctem primérné doby véazanosti
zasob a primérnou dobou splatnosti pohledavek a odecCtenim primérné doby splatnosti
kratkodobych zavazkt (Cizinskd & Marini¢, 2010, str. 136-144; Reziakova et all, 2010,
str. 39):

Obratovy cyklus penéz = + doba obratu zdsob
+ doba obratu pohleddvek

- doba obratu krdtkodobych zavazkii

® Podminkou finanéniho zdravi je dlouhodoba platebni schopnost a produkce dostate¢ného zisku. (Koneény,
2008)
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3.2 Metody planovani ¢istého pracovniho kapitalu

Pro zjisténi potieby Cistého pracovniho kapitalu mizeme pouzit nékolik metod (Reznakova

et all, 2010, str. 39):

a) Metodu obratového cyklu penéz,

b) Stanoveni Cistého pracovniho kapitalu na zakladé optimalni vyse jeho slozek,

€) Stanoveni Cistého pracovniho kapitalu na zakladé komparace s obdobnymi firmami
pusobicimi v oboru,

d) Metodu procentniho podilu na trzbach.

3.2.1 Planovani ¢istého pracovniho kapitalu metodou obratového cyklu penéz

Cisty pracovni kapital mizeme vypocitat i jako souc¢in obratového cyklu penéz
a prumérnych dennich vydaji na provozni ¢innost. Primémé denni vydaje na provozni
¢innost najdeme vrozvaze a predstavuji soucet provoznich ndkladi. Pro stanoveni
obratového cyklu penéz je nutné stanovit doby obratu jednotlivych slozek obé&zného
majetku. Lze tak uinit dvéma zptusoby. Pokud ma podnik svého interniho analytika, ktery
ma k dispozici informace o jednotlivych odbératelich a dodavatelich, mize stanovit dobu
obratu pohledavek a zdvazkl na zékladé téchto informaci. Pro podnik, ktery vyuziva
sluzeb externiho analytika je tu klasické stanoveni doby obrati podle Gcéetnich vykazu
(Reznakova et all, 2010, str. 39-48):

Pramérna vyse pohledavek
Trzby /360

Doba inkasa pohledavek =

Primérna vyse zavazka

Doba obratu zavazkit = —
externi nakupy/360

Primérna vyse zasob
Naklady na zasoby /360

Doba obratu zasob =

Néklady na zasoby se vtomto smyslu rozumi spotifeba vyrobniho materidlu, naklady
spojené s nedokoncenou vyrobou, naklady na prodané zbozi a naklady spojené s vyrobou.
Z dliivodu existence n¢kolika druhli zasob (material, nedokoncend vyroba, hotové vyrobky)
by bylo vhodné vypocitat dobu pro jednotlivé z nich. Kazdy z téchto druhli zasob totiz
pouziva jiné ocenovani. Tento zplisob by mély pouZzivat zejména podniky vyrobni, které

maji dostate¢né mnozstvi zasob. (Reznakova et all, 2010, str. 39)
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3.3 Rizeni zasob

Jak uz bylo dfive feceno, zadsoby vazi penézni prostfedky, proto musi byt stanovena jejich
optimalni velikost. Nedostatkem zasob mohou vznikat prostoje ve vyrob¢, nasledné podnik
muze prijit o zakazku, odbératele a v nejhorSim piipadé i 0 dobrou povést své firmy. S
takovym problémem mimo jiné vznikaji i dalsi naklady. Tak jako u ostatniho obézného
majetku prebytek zasob zpiisobuje nehospodarnost. Rizeni zasob piedstavuje efektivni
zachazeni a efektivni hospodateni se zasobami. (Horakova & Kubat, 1998, str. 69). Cilem
fizeni je udrzovat zasoby v optimalni vysi, na jedné stran¢ kviili hladkému priibéhu vyroby

a na druhé z dtivodu hospodarnosti.

Spravné tizeni zasob vyZaduje nejprve analyzu a planovani mnoZzstvi potfebného k vyrobé
a kontrolu jednotlivych skupin zasob pro hladky pribéh vyroby tak, aby bylo vazano
optimalni mnozstvi finan¢nich prostiedkti v zasobach a vznikly co nejmensi néaklady
spojené se zasobami. Podle Stuarta Emmeta (2007) rozumime dodavatelskym fetézcem
(fizeni zésob, v anglické literatufe Supply Chain Management) proces, ktery integruje,
koordinuje a kontroluje pohyb zbozi, materidlu a informaci od dodavateli pfes fady
zakaznikd az ke kone¢nému spotiebiteli. Dodavatelsky fetézec ,,se stard o obchod®, nebot’
svymi ¢innostmi urCuje prostiednictvim zakaznika a spotiebitele poptavku. (Emmet &

Granville, 2007, str. 15)

3.3.1 Metody Fizeni zasob

Zasoby neni mozné fidit individualné z divodu velké pracnosti a nakladovosti. Proto je
nutné najit zplisob fizeni zasob, ktery urci jejich optimélni velikost. Existuji dva rozdilné
pfistupy k fizeni zasob, a to zapadni a japonsky. Zapadni pfistup fika, ze zasoby jsou
nezbytnou soucasti vyrobniho podniku a upozorfiuje na nutnost jejich fizeni. Naopak
japonsti experti tvrdi, Ze zasoby jsou pfi¢inou vSeho zla ve vyrobé a vyzdvihuji jejich
nedostatky. Neexistenci zasob by se v prvni fad¢ usetfily naklady na jejich fizeni, dale
skladovaci plochy a také naklady s pfipadnou nepouzitelnosti zasob. (Hordkova & Kubat,
1998, str. 67-71)

ABC analyza je nejznaméj$im zastupcem zapadniho pfistupu k fizeni zasob. Zahrnuje
klasickou Paretovu analyzu, ktera je pojmenovana podle italského ekonoma, jenz v roce
1906 vypocital, ze 80 % bohatstvi lezi z 20 % Vv rukou spolecnosti (Emmet, 2005, str. 38).

Uvedena ¢&isla 80/20 vyjadiuji termin hodné/malo. Uelem analyzy je rozélenéni
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jednotlivych polozek zasob do kategorii podle hodnoty spotfeby. Kategorii A oznacujeme
zasoby, které z velké Casti vstupuji do podstaty vyrobku, ale netvofi vyznamnou ¢ast
zasob. To znamend, Ze do kategorie A se zahrnuji polozky, na které by mél podnik klast
duraz pii fizeni. Naopak do kategorie C patii zasoby, které se objednévaji pouze na signal
vyroby. Tvorti naptiklad pouze 20 % vyrobku a na skladé se vyskytuji ve velkém mnozstvi.
Z uvedeného vyplyva, Ze zasoby rozclenujeme do jednotlivych kategorii podle nutnosti
jejich fizeni (Horakova & Kubat, 1998, str. 72-75):

e Do kategorie A zahrnujeme tzv. rychloobratové polozky. Tyto zasoby jsou
nejvyznamnéjsi a ovliviuji efektivnost fizeni zasob. Potfeba téchto polozek se
stanovuje individualné pomoci co nejpiesnéjsich metod.

e Kategorie B se vyznacuje polozkami se stfedni obratkovosti (stfedné dulezité).
Rizeni zasob tohoto typu se uskute¢iiuje podobné jako u kategorie A, ale s pomoci
jednodussich metod.

e Do kategorie C patii polozky s malou obratkovosti, proto se jim vé€nuje co nejmensi
pozornost. Protoze je mnozstvi zasob této kategorie velké, je ucelné roztiidit si je

do né€kolika podskupin.

Japonsky piistup upfednostiiuje metodu Just in time. Tato metoda je povazovana spiSe za
koncept fizeni vyroby, protoze zasoby v pravém slova smyslu nefidi. Principem metody
jsou dodavky ,,pravé véas“. Metoda just-in-time sice zasoby muze vytvaret, ale pouze
V nutném mnozstvi, aby byly néklady na skladovani co nejniz§i. Naopak vyssi budou
naklady na dopravu, protoze tato metoda vyZzaduje po dodavateli zasoby k urcitému
okamziku, Vv potfebném mnozstvi a kvalité. Z tohoto divodu by si mél odbératel vybirat
spolehlivé dodavatele, kteti s nim dokonale spolupracuji. Vyroba se provadi na zakladé
zakazky. Pokud podnik neptijal zadnou objednavku, neni tieba vyrabét a zasoby udrzovat.
Vyhodou této metody je jistota pro vyrobce, Ze vSe, co si zakaznik objednal, si také odveze
(princip ,,zaplatim, az kdyz spotiebuji®). Pii spravné aplikaci just-in-time je vysledkem
zkraceni platebniho cyklu u dodavatele a snizeni vazanosti penéznich prostredkd

v zasobach. (Domeova & Berankova, 2004; Keikovsky & Valsa, 2012, str. 83-85)

3.4 Rizeni pohledivek z obchodnich vztahi

Podle Rynese (2009) tvoii pohledavky spole¢né se zavazky zachytné body, které brani
transformaci na penézni prostfedky. Dusledkem nedostatku téchto penéznich prostredki by

mohla vzniknout platebni neschopnost, kterd vazné ohrozuje finan¢ni zdravi podniku.
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Proto je potieba se pohledavkami zabyvat od samotného vzniku po jejich zaplaceni. Jak jiz
bylo feceno, pohledavky z obchodnich vztahit mizeme nazyvat jako obchodni uvéry.
Z toho diivodu bychom na pohledavky z obchodnich vztahii méli nahlizet jako na jakékoli
jiné investice a brat v potaz riziko, vynos a likvidnost. (Bafinovad & Voznakova, 2007, str.

11)

3.4.1 Posouzeni bonity klienta

Posouzenim bonity klienta rozumime analyzu klienta, respektive jeho schopnosti splacet
své zavazky vcas. K tomuto ucelu ndm slouzi tivérova politika, jejimz cilem je pfedchazet
problémim souvisejicim se zaplacenim pohledavek. Mezi Cinnosti uvérové politiky
muzeme zahrnout napiiklad ziskdvani informaci o odbératelich a jejich platebni

schopnosti, monitorovani pohledavek a jejich analyzu. (Rezinakova et all, 2010, str. 67-78)

K analyze bonity odbératele slouzi tzv. obchodni rating, jehoZz cilem je informovat
management o finan¢ni situaci a diveéryhodnosti odbératele. Management se na zékladé
téchto tdaji rozhodne, zda s potencialnim obchodnim partnerem uzavie obchod. Obchodni
rating pouziva n¢kolik metod ke zjisténi stanovenych cilli, a to bonitni a bankrotni modely.
Tyto modely vychazeji z pomérovych ukazatelii, jejichz hodnoty ziskdme z finan¢nich
vykazi. Ptikladem bonitnich modelti jsou bodovaci systém, index bonity a Kralickliv
Quicktest. Obchodnim ratingem se u nas zabyvaji ratingové spolecnosti jako je napiiklad

Dun & Bradstreet, Creditreform a Intercredit. (Buchta, 2008, str. 165-180)

Index bonity se vypocita nasledovné (Vochozka, 2011, str. 78):

x Provozni CF +0.08 * Aktiva + «~ EAT »~ EAT +03* Zasoby + » Vynosy
Aktiva

15
! Cizi zdroje Aktiva Vynosy ! Vynosy

Cizizdroje )

Co se tyce vysledki indexu, Spatnd bonita se vyznacuje hodnotami zépornymi. Pokud se
hodnota pohybuje mezi hodnotou 0 — 1, podnik se sice nenachazi ve $patné situaci, ale

mohl by byt ohrozen. Hodnoty 1 a vys$si svéd¢i o dobré bonité podniku.

Mezi dalsi velmi znamé bankrotni a bonitni modely muZzeme uvést Altmanovo Z-skore.
Existuji Ctyfi druhy vypocti Z-skore. Zde si uvedeme pouze vypocet pro spolecnosti

neobchodovatelné na finan¢nich trzich. (Vochozka, 2011, str. 79-82)

, CPK Neroz.zisk EBIT Vliastni kapital
Z-skére = 0,717*———+0,847* == 22224 3 107*———+0,42* d
Akt a Aktiva

iva Aktiv

« IT'TZby

+0,998

Cizizdroje Aktiva

Pokud je podnik bonitni, Altmanovo Z-skore se pohybuje od hodnoty 2,9 vyse. Podnik by

mohl mit problémy v ptipadé¢, Ze se pohybuje v Sedé zoné, o CemzZ svéd¢i rozmezi hodnot
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1,23 — 2,9. Hodnota 1,23 a nize informuje podnik o $patném zdravi. (Vochozka, 2011, str.
79-82)

3.4.2 Zajisténi pohledavek

Z diivodu vzniku platebniho rizika vyvstala potfeba zajisténi pohledavek, jejichz ucelem je
minimalizace tohoto rizika. Nejcastéji se zajistuji pohledavky s neznamymi obchodnimi
partnery nebo se zahrani¢im. Pohledavky se zajistuji bud’ pfed uzavienim samotné
smlouvy (preventivné), nebo po splatnosti. Nejbéznéjsi pojisténi pohledavky pied jejim
vznikem je pozadovani zalohy pfedem. Podnik mlze pozadovat zaplaceni zalohy v podobé
¢asti pohledavky, nebo v celé jeji vysi. Zaloha zavisi na dohod¢ mezi podnikem a
odbératelem, nebot neni vézana pravnim piredpisem. Mezi dal§i piiklady zajiSténi
pohledavky pfed jejim vznikem miZeme uvést napiiklad sménky’, zastavni pravo,
pojisténi pohledavky u spolecnosti, které se zabyvaji jisténim plateb nebo ru¢enim. Co se
tyCe zahrani¢niho platebniho styku, lze jako pojistku pouzit dokumentarni inkaso nebo

akreditiv. (Pilatova & Richter, 2009, str. 17)

3.4.3 Urychleni inkasa pohledavek

vvvvvv

Pokud nastane nékolikrat situace, Ze je doba obratu pohledavek delSi nez doba obratu
zavazkl, mize nastat problém S platebni schopnosti podniku. Pfedejit témto problémim
muzeme bud’ dostateénymi likvidnimi prostfedky, nebo alternativnim financovanim ve
form¢ faktoringu a forfaitingu. Tyto dvé formy jsou oznaCovany jako alternativni zdroj
financovani z divodu odkupu pohledavek vyménou za hotovost, kterou podnik potiebuje

pro svou dalsi ¢innost. (Pavelkova a Knapkova, 2008, str. 109)

Faktoring se vyznacuje odkupem kratkodobych nezajisténych pohledavek pied dobou
jejich splatnosti na zakladé smlouvy o postoupeni pohledavky (faktoringové smlouvy).
Pokud neexistuje ve smlouvé mezi odbératelem a dodavatelem dodatek, kdy je vyloucen
zpusob postoupeni pohledavky nebo je tfeba souhlas dluznika, mtize véfitel bez problému

postoupit pohledavku faktoringové spolecnosti. Véfitel pouze oznami dluznikovi tuto

" Sménky piedstavuji jeden z nejstarsich a zaruenych prostiedki pro zajisténi pohledavek. Sménku Ize také
vyuzit k jinym ucelim, jako je napfiklad ziskdni hotovosti, nebot’ patfi mezi nastroje platebniho styku.
(Batinakova a Voznakova, 2007, str. 28)
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skuteCnost. Rozlisuji se dva zplsoby faktoringu, a to regresni a bezregresni faktoring.
V piipad¢ regresniho faktoringu nepiebira faktoringova spolecnost riziko nesplaceni
pohledavky. Pokud dluznik neuhradi do stanoveného terminu pohledavku, faktor ji
postoupi zpét pivodnimu véfiteli. U bezregresniho faktoringu ptebira vSechna rizika
faktoringova spolecnost. Pro dodavatele je tento druh faktoringu nakladnéjs$i, nebot’
Vv ptipad¢€ nesplaceni pohledavky odbératelem vznikne pro faktoringovou spole¢nost skoda.
(Batinova & Vozinakova, 2007, str. 35-37; Smejkal & Rais, 2013, str. 175-177)

Forfaiting se zabyva odkupem stfednédobych a dlouhodobych zajisténych pohledavek pied
dobou jejich splatnosti. Forfaitingové spole¢nosti na sebe ptebiraji vice druht rizik, nebot’
forfaiting naléza uplatnéni zejména v zahrani¢nim obchodu. Ve srovnani s bankovnim
uvérem je forfaiting drazsi z hlediska nakladovosti. Naklady zahrnuji diskont, rizikovou
ptirazku, poplatek za zpracovani obchodu a dalsi. Vyhodou forfaitingu je dostupnost

i pro klienty, kterym banka nechce poskytnout bankovni avér. (Smejkal & Rais, 2013, str.
175-177)

3.4.4 Vymahani pohledivek

Vyméhanim pohleddvek rozumime jiz zminéné zajiSténi pohleddvek po dobé jejich
splatnosti. Firma muze vymahat pohledavky bud’ vlastnimi silami, u nichZ nelze pifedem
odhadnout vysi nakladli, nebo miize vyuzit externich spole¢nosti. Podle Bafinové a
Voznakové (2007) je zapojeni inkasnich kancelaii podlozeno danovym dokladem a jsou
tedy ndkladem dafové uznatelnym. Externi vymahani je vyhodné u velkého poctu
pohledéavek, nebot” s rostoucim poctem odbératelt se ndklady vyrovnavaji, ovSem u malého

poctu pohledavek by se mohlo prodrazit. (Reznakova et all, 2010, str. 100)

Zminéné inkasni kancelafe pfedstavuji zpisob mimosoudniho vymahani pohledavek. Jako
dalsi ptiklad mizeme uvést napiiklad uznani zavazku, zajisténi pohledavky exekutorskym
zéapisem, postoupeni pohleddvky a rozhod¢i a insolvenéni fizeni.

Soudni vymahani pohledavek by mélo nastat az v pfipadé, kdy jsou vSechny ostatni
zpusoby neucinné. Diivodem jsou vysoké ndklady spojené se soudnim fizenim, které

mnohdy byva i zdlouhavé.

3.5 Cash management

Pojem cash management predstavuje fizeni penéznich prostfedkt. Podle Valacha (1999)

rozumime fizenim penéZznich prostfedki soubor ¢innosti sméfujicich k permanentnimu
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zabezpecovani potfebné vySe penéznich prostiedkl, v potiebném misté a Case, a to pii
minimalnich ndkladech spojenych se zabezpecovanim téchto prostfedk. Hotovost
v pokladné a penize na béZzném uctu tvoii nejlikvidnéjsi ¢ast aktiv. Jejich fizeni je dilezité
z diivodu zachovani platebni schopnosti podniku. Rizeni hotovosti je velmi podobné fizeni
zasob. Piebytek hotovosti nepiinasi zadny zisk, ale mize zavinit rist ekonomickych

nakladu.

3.5.1 Metody Fizeni hotovosti

Jako nejpouzivanéjsi a nejjednodussi metodu fizeni penéznich prostiedkli mizeme uvést
pouzivani platebnich kalendéait. Tato metoda spociva v identifikaci ocekévanych piijmu
a vydaji za dané obdobi (mésic, ctvrtleti, rok). Nejprve se stanovi pocatecni ziistatek
penéznich prostiedkdi a obdobi, za které budeme platebni kalendai sestavovat. Vcetné
oc¢ekavanych piijma a vydaji se do platebnich kalendéiti zahrnuje také ocekdvana thrada
zavazkl dodavatelim. Mezi dalsi dilezité ukoly patii naplanovani salda penéznich tokd.
Ucelem platebnich kalendéit je véasné fe$eni nedostatku &i prebytku hotovosti.

Mezi dal$i metody fizeni hotovosti, které se v praxi bézné vyuzivaji, patii ukladani pencz

vvvvvv

erpani do minusu. (Siman & Petera, 2010, str. 16-20)
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1. PRAKTICKA CAST
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4 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI DPMO, A. S.

Dopravni podnik jako akciova spole¢nost vznikl 29. 3. 1994 zrusenim Dopravniho podniku
mésta Olomouce bez likvidace se zakladnim kapitalem 179 742 tis. K¢&. Zakladatelem
DPMO, a. s. je Statutarni mésto Olomouc, které také vlastni vSechny akcie spolec¢nosti.
Majetek Dopravniho podniku mésta Olomouce, a. s. je tvofen majetkem jiz zaniklé
spolecnosti Dopravni podnik mésta Olomouce, ktery byl do soucasné akciové spolecnosti
pfeveden ke dni jejiho vzniku. Podnik se zabyva poskytovanim sluzeb v oblasti dopravy
osob. Podle klasifikace CZ-NACE se tfadi do oblasti 49 — Pozemni a potrubni doprava,
konkrétn¢ 49.31 — M¢stskd a priméestskd pozemni osobni doprava. Véetné poskytovani
ptepravnich sluzeb Dopravni podnik mésta Olomouce, a.s. vykonava i dalsi ¢innosti. Mezi

-----

a reklamnich ploch, a vzdélavani zaméstnancti dopravniho podniku.
Zikladni idaje o Dopravnim podniku mésta Olomouce a. s.
ICO: 47676639
Sidlo spolec¢nosti: Kozeluzska 563/1, 771 10 Olomouc
Pravni forma: akciova spole¢nost
Kmenové akcie: 17 873 ks akcii v hodnoté 10 000 K¢&

1 012 ks akcii v hodnoté 1 000 K¢

Vsechny akcie jsou vedeny na jméno a o prevoditelnosti rozhoduje valnd hromada. Organy
spolecnosti jsou tvofeny sedmi Cleny predstavenstva, tfemi ¢leny dozorci rady a jedinym

akcionafem.

4.1 Historie Dopravniho podniku mésta Olomouce, a. s.

Prvni zminky o dopravé v Olomouci sahaji do roku 1841, kdy se Olomouc dockala prvniho
Zelezni¢niho spojeni s Vidni. O ¢tyfi roky pozdéji byla zahajena doprava i s Prahou. Tehdy
vznikla prvni dopravni spolecnost v Olomouci nazyvana jako Prvni olomoucka
omnibusova spolecnost. Omnibusy jsou povazovany za =zakladni kémen historie
olomoucké dopravy. Roku 1897 se rozhodlo o vystavbé tramvajovych drah. Konésptezna
doprava byla roku 1899 nahrazena dopravou tramvajovou. V pocatcich byla tramvajova
trat’ dlouha 5, 335 km a vedla od nadrazi na Horni namésti. Trat’ byla jednokolejna a

mela Sest vyhybist. K dalSimu rozsifeni doslo roku 1914. Po prvni svétové vélce neméla
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Olomouc prosttedky na rozvoj trati, proto se rozhodla pro zavedeni dopravy autobusové.
V t¢ dobé neexistovalo mnoho mést, ve kterych by se autobusova doprava vyskytovala.

Roku 1927 se stala Olomouc jedinym méstem na Morave s timto druhem dopravy.

Dopravni podnik mésta Olomouce, jak jej zname dnes, byl vytvofen roku 1953.
Tramvajova doprava se rozvijela do dnesni podoby a byla doplhovana dopravou
autobusovou. Zacatek roku 1997 se stal pocatkem Integrovaného dopravniho systému

Olomoucka (IDOS). Ten v sobé zahrnuje vesSkerou dopravu v Olomouci a jeho okoli.

4.2 Struktura obéznych aktiv

Majetek Dopravniho podniku mésta Olomouce a.s. je z veétSi ¢asti tvofen majetkem
dlouhodobym, nebot” se zabyva poskytovanim sluzeb, nikoli vyrobou. ObéZzna aktiva
v roce 2012 tvotily 14% celkovych aktiv, ale kazdym rokem se zvySuji. Ptesto je jeho
fizeni nutné zejména z diivodu platebni schopnosti podniku. Slozeni ob&znych aktiv nam

vyjadfuje nasledujici tabulka.

Tab. 1. Vyse aktivv DPMO, a. s. [viastni zpracovaini]

(v tis. K¢)| 2008 2009 2010 2011 2012
Aktiva |735162 727 723|714 826 |697 389 | 736 354

Tabulka 1 vyjadifuje hodnotu aktiv DPMO, a. s. v jednotlivych letech. V obdobi let
2008-2011 aktiva postupné klesaji. Diivodem je postupné odepisovani dlouhodobého
majetku a nizké investice do majetku nového. Zména nastava v roce 2012, kdy aktiva
vyrazné vzrostou zejména diky zvySeni hodnoty ob&znych aktiv (zvySeni obéznych aktiv

o témeét 50% oproti roku 2011).

Tab. 2. Struktura obéznych aktiv v DPMO, a. s. [viastni zpracovani]

(v tis. K¢) 2008 2009 2010 2011 2012
ObéZna aktiva 42 228 | 63341 | 69079 | 56362 | 118 740
Zasoby 11386 | 13495 | 15805 | 16428 | 17910
Pohledavky 9071 6 819 7000 | 11526 | 14834
Dlouhodobé pohledavky 9 11 12 12 9
Kratkodobé pohledavky 9062 6 808 6988 | 11514 | 14825
Kratkodoby finan¢ni majetek | 12700 | 36 208 | 39274 | 16882 | 71162
Penize 553 983 565 1074 801
Uty v bankéch 12147 | 35225 | 38709 | 15808 | 70361
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Trend zvySovéani (v roce 2011 mirné snizeni) ob&znych aktiv urcuje podle tabulky 2
zejména kratkodoby finan¢ni majetek. Penize v pokladné a na bézném uctu prudce klesly
z davodu vysokych investic v roce 2011. Podnik vynalozil ze svych zdroji vydaje na

investice ve vysi 36 053 tis. K¢. Naopak vroce 2012 byl zaznamenan prudky nartst
kratkodobého finanéniho majetku. Podnik sice investoval hodné penéz na obnovu

vozového parku, ale vétsinu vydaji v roce 2012 pokryly piijaté dotace.

Tab. 3. Vertikdlni analyza obézného majetku podniku [vlastni zpracovani]

(Vv %) 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
ObéZna aktiva (z celkovych aktiv) 45 | 7,77 | 868 | 6,4 | 14,1
Zasoby (z obéZnych aktiv) 34,33(23,87|25,45|36,64|17,23
Pohledavky (z obéZnych aktiv) 27,36 (12,06|11,27|25,71 (14,27
Dlouhodobé pohledavky 0,03 0 0,02 | 0,03 | 0,01
Kratkodobé pohledavky 27,33|12,04 11,25 (25,68 | 14,26
Kratkodoby finan¢ni majetek (z obéznych aktiv) | 38,3 | 64 |63,26|37,65 68,48
Penize 166 | 1,7 | 0,9 | 2,39 | 0,77
Uty v bankach 36,63 62,32 (62,35 |35,25|67,71

Nejvyssi hodnoty dosahuji obézna aktiva v roce 2012 diky jiz zminénému nartstu
kratkodobého finan¢niho majetku o 76 % oproti minulému obdobi. Nejvyssich hodnot
V tomto roce nabyvaji i ostatni slozky obéZzného majetku. Obézné aktiva v jednotlivych
letech postupné rostla. Vyjimkou byl rok 2011, kdy se z divodu poklesu kratkodobého

finanéniho majetku snizila hodnota ob&znych aktiv.

120 000 K¢&
100 000 K¢& -
80 000 K¢& |- Kratkodoby finanéni
majetek
60 000 K& = Pohledavky
40 000 K& W Zasoby
20 000 K& |— gy — — I B
WE B I I In S

2008 2009 2010 2011 2012

Obr. 1. yvoj jednotlivych slozek obézného majetku v DPMO, a. s. [viastni zpracovani]
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Na obr. 1 je vyjadien vyvoj zasob, pohledavek a kratkodobého finan¢niho majetku

za sledované obdobi. V roce 2008 a 2011 byl pomér jednotlivych slozek obézného majetku
témet vyvazeny. Hodnota kratkodobého finan¢niho majetku nebyla tak vysoka, jako
v ostatnich letech. Podil na této skute¢nosti maji investice, které v téchto letech bud’
odpovidaly mife odpist, nebo je prevysovaly (v roce 2011). Zasoby se kazdym rokem
zvysuji, podnik tedy kazdorocné vaze ¢im dal vice penéznich prostfedkti do zasob. Co se
tyCe struktury jejich struktury, ve skladu DPMO, a. s. vyrazné pievazuje material, na druhé
pficce se nachazi zbozi a nejniz8i hodnotu ma kazdorocné nedokoncenda vyroba

a polotovary. Kdyz se podivame do vykazii spole¢nosti, zjistime, Ze podnik zasoby téméft
vibec nevyuziva. Ve vykazu zisku a ztraty najdeme spotiebu materialu a energie, ale
nemuZeme presn¢ urcit, kolik Cinila spotfeba materidlu a kolik energie. Vykaz zisku a
ztraty nam ale tikd, Ze podnik kazdorocné uskuteciiuje prodej nepotiebného materiélu,
jehoz hodnotu najdeme v ziistatkové cené materialu (v nakladech). Podle vyro¢ni zpravy

DPMO), a. s. jsou kazdoro¢né jednotlivé polozky zasob odepsany a fyzicky zlikvidovany.

Tab. 4. Vyse aktiv v odveétvi [viastni zpracovani]

(vtis. K&)| 2008 2009 2010 2011 2012
Aktiva |333 384 136325 485 727|402 367 537 | 372 898 419 | 373 245 132

Tab. 5. Struktura obéznych aktiv v odveétvi [viastni zpracovani)

(v %) 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
ObéZna aktiva (z celkovych aktiv) 22,32 (22,34121,71 (21,89 | 22,46
Zasoby (z obéznych aktiv) 753 | 8,78 | 597 | 6,93 | 6,67
Pohledavky (z obéznych aktiv) 69,76 64,04 |65,05| 67,1 [56,92
Kratkodoby finan¢ni majetek (z obéznych aktiv) | 22,71 |27,18 | 28,98 | 25,97 | 36,41

Obézna aktiva v roce 2008 tvotfila v DPMO, a. s. pouze Ctyfi procenta z celkovych aktiv.
Ptestoze byla v roce 2012 jejich hodnota o deset procent vyssi, hodnot v odvétvi stale
nedosahuje. Struktura jednotlivych slozek obézného majetku v odvétvi je wvelice
nevyvazena. Zasoby v odvétvi jsou vazany minimalné, nebot’ podnik neni vyrobni. Naopak
nejvice pencz je vazano v pohledavkéach zejména diky pohledavkam z obchodnich vztahti
(ptirazky k jizdnému). Na kratkodoby finan¢ni majetek tak zbyva pouhych 22 %. Neni
proto divu, ze od roku 2008 je toto odvétvi rizikové z hlediska insolvence. Pokud
porovname vyvoj obé&zného majetku v DPMO, a. s. a v odvétvi, mtizeme vidét, ze U

odvétvi byl zaznamenan mirny pokles obéznych aktiv i v roce 2010. V roce 2012 je
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nejvyssi podil obéznych aktiv na celkovém majetku nejvyssi jak u odvétvi, tak u DPMO,

a.sS.

V kolobéhu obézného majetku se objevuji 1 zavazky, zejména z obchodnich vztahi.
Kratkodobé zavazky jsou dulezité 1 pro vypocet jednotlivych ukazatelii financni analyzy.

Z toho divodu je nutno uvést i skladbu jednotlivych zavazka.

Tab. 6. Skladba kratkodobych zavazkii DPMO, a. s. [viastni zpracovani]

(v tis. K¢) 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Kritkodobé zavazky 22435 | 27513 | 24 381 | 23 963 | 63 615
Zavazky z obchodnich vztaht 7710 | 11066 | 9686 | 9576 |47 402
Zavazky k zamé&stnanctim 7854 | 8186 | 7964 | 7845 | 7922
Zavazky ze SP a ZP 4550 | 4508 | 4567 | 4542 | 4634
Stat - danové zavazky a dotace 1589 | 1038 | 1013 | 1043 | 1030
Kratkodobé pftijaté zalohy 12 2 0 0 0
Dohadné cty pasivni 720 | 2713 | 1151 | 957 | 2627

Vyvoj kratkodobych zavazka v DPMO, a. s. je velice podobny jako vyvoj kratkodobého
zavazkll je zfejmé, ze nejvétsi podil na vysi kratkodobych zavazki maji zévazky
z obchodniho styku. V roce 2012, kdy doslo k prudkému zvySeni kratkodobych zavazk,
byly zavazky z obchodniho styku témét o 50 % vyss$i. Divodem zvySeni mohou byt
rozsahlé vydaje s pofizenim stalych aktiv. Ostatni zdvazky zlstaly témétf neménné a jejich

vyvoj nemél nijak vyznamny vliv na rist ¢i pokles kratkodobych zavazki.
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5 FINANCNI ANALYZA DPMO, A. S.

5.1 Analyza cash flow

Tab. 7. Vyvoj penéznich tokii v DPMO, a. s. [viastni zpracovani]

(v tis. K&) 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Stav PP a penéznich ekvivalentd na zacatku

tetniho obdobi 8924 | 12700 | 36 208 | 39 274 | 16 882

Cisty penézni tok z provozni &innosti 43 897 | 50 258 | 42 134 | 33 136 | 89 584
Cisty penézni tok z investiéni &innosti -35871|-22 130 | -35 388 | -55 528 | -35 304
Cisty penéZni tok z finanéni innosti -4 250 | -4 620 | -3 680 0 0

Cisté sniZeni, resp. zvySeni penéZnich

prostiedki 3776 | 23508 | 3066 |-22392| 54 280

Stav PP a penéznich ekvivalentli na konci

tetniho obdobi 12700 | 36 208 | 39274 | 16 882 | 71 162

Penézni tok zinvesti¢ni Cinnosti vykazuje ve vSech uvedenych obdobich zapornych

hodnot. Podnik tedy kazdoro¢n¢ investuje penézni prostfedky do dlouhodobého majetku.
¢innosti, kdy byly investice do dlouhodobého majetku nejvyssi. Byla zaznamenana
progresivni obnova vozového parku, nebot’ investice poprvé za sledované obdobi byly
vys8i nez odpisy. Podnik mél pro jistotu zajisténé i kontokorentni uvéry, které by mohl
¢innosti. PFi¢innou této skuteCnosti byla zejména ztrata, ktera v tomto roce dosahovala
nejvyssich hodnot za sledované obdobi. Naopak nejvyssiho cistého penézniho toku
z provozni ¢innosti podnik dosahoval vroce 2012. Penézni tok byl nejvice ovlivnén
kladnym hospodarskym vysledkem a vyraznou zménu oproti minulému obdobi podnik
zaznamenal i v kratkodobych zavazcich. Zisk (pfed zdanénim) podnik vykazoval i v roce
2009, ale provozni cash flow bylo snizeno zménami stavu opravnych polozek a rezerv,
které se tvoii zejména na pohledavky. Cash flow z finan¢ni Cinnosti u DPMO, a. s.
kazdorocné zahrnuje zadpornou hodnotu. Jedinou polozkou vykazovanou v této ¢innosti je
zména dlouhodobych, popt. kratkodobych zavazkti. V roce 2008 byla tvofena zvlastni

investice na obnovu historické tramvaje, kterd se také projevila v cash flow z finanéni

¢innosti (stejné tak bylo zaznamenano v roce 2009 jeji Cerpani).
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Analyzu penéznich toki u DPMO, a. s. nemiizeme srovnat s odvétvim, nebot

ke zpracovani této analyzy nebyly k dispozici potiebné informace.

5.1.1 Vypocet ukazateli zaloZenych na cash flow

Tab. 8. Vypocet potencidlniho cash flow v DPMO, a. s. [viastni zpracovani]

(v tis. K<) 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Potencialni (Cisté) cash flow 30929 | 50784 | 40489 | 32027 | 56 256

Potencialni (Cisté) cash flow ma nejvyssi hodnotu v roce 2012, nebot’ pouze v tomto roce

DPMO), a. s. za sledované obdobi doséahl zisku i po zdanéni.

Tab. 9. Vypocet ukazatelii zaloZenych na cash flow v DPMO, a. s. [viastni zpracovani]

2008 | 2009 2010 2011 2012
Cash flow solventnost I. 0,42 0,75 0,59 0,43 0,5
Cash flow solventnost I1. 0,51 1,64 1,42 0,56 1,37
Doba splaceni dluhi v letech 2,37 1,31 1,67 2,3 1,99
Urokové kryti z cash flow 81,23 | 319,99 | 1471,19 | 39540,51 0
Likvidita z provozniho cash flow 1,63 1,61 1,73 1,38 1,41
Rentabilita trzeb (v %) 19,71 | 30,99 24,16 19,05 29,9
Rentabilita aktiv (v %) 4,2 6,97 5,66 4,59 7,63

Jak muzeme vidét v pfedchozi tabulce (Tab. 7), ukazatel solventnosti I. v podniku
nedosahuje v zadném z uvedenych let hodnoty 1. To znamena, ze podnik neni schopen
z cash flow plnit své zavazky. U druhého zpusobu vypoctu solventnosti, ma podnik
vyrazné lepsi vysledky z diivodu ocisténi vypoctu od hotovosti. Nevyhovujici hodnoty tak
vykazuji pouze rok 2008 a 2011, kdy potencidlni cash flow 1 hotovost byly nejnizsi
(projevi se to i na likvidité¢ podniku). Primérna doba splaceni dluhti nedosahuje ani dvou
let. To znamena, ze podniku by stacil dvojnasobek ro¢niho provozniho cash flow, aby
splatil veskeré své dluhy. Podnik je schopen bez problému splacet své nakladové troky
z cash flow. Likvidita a rentabilita z cash flow vykazuji uspokojivych hodnot. Diky pouziti
ukazatele cash flow misto zisku podnik vykazuje vysokych hodnot rentability trzeb a
efektivni vyuziti stalych aktiv. V podniku tvoii vétsSinu aktiv dlouhodoby majetek, neni

proto divu, Ze odpisy maji velky vliv na hospodaisky vysledek.
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5.2 Vypocet rozdilovych ukazateli

Tab. 10. Analyza rozdilovych ukazatelii v podniku [viastni zpracovani]

(v tis. K¢) 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Cisty pracovni kapital 6 282 | 25329 |37 698 | 20 873 |40 291
Cisté pohotové prostiedky -9735| 8695 |14 893|-7081 | 7547
Cisty penézné-pohledavkovy fond -5113|11823|21881| 4433 |22 371
Podil CPK na ob&Znych aktivech (v %) | 18,95 | 44,81 | 60,73 | 46,55 | 38,78

Hodnoty podilu cistého pracovniho kapitdlu na obéznych aktivech se pohybuji

v doporuceném rozmezi v letech 2009, 2011 a 2012. Obé&zna aktiva v téchto letech byly
vice nez 1,5 krat vyssi nez kratkodobé cizi zdroje. V roce 2008 mél podnik kratkodobé cizi
zdroje téméf stejné vysoké jako obéznéd aktiva. Divodem byl kratkodoby uveér, ktery
podnik splacel. Tuto skute¢nost prokazuje i fakt, ze v roce 2010, kdy byl kratkodoby uvér
nulovy, byl zaznamendn piebytek podilu cistého pracovniho kapitdlu na obéznych
aktivech. Co se ty€e rozdilovych ukazatell jako celku, podnik dosahoval nejlepSich
vysledkl v roce 2012. Po odecteni zasob a nelikvidnich pohleddvek podniku zbylo nejvice
likvidnich prostfedkd. Jednim z diivodu jsou nejvys$si obézna aktiva za sledované obdobi.
Ukazatel ¢istych pohotovych prostfedkt nabyva nejvyssi hodnoty v roce 2011. Pokud
bychom brali v Gvahu, ze by mély byt vSechny zavazky okamzité splatné, podnik by

Vv tomto ohledu nemél problém.

5.3 Analyza likvidity

Tab. 11. Analyza likvidity v DPMO, a. s. [viastni zpracovani]

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Bézna likvidita 1,23 | 1,81 | 255 | 1,87 | 1,63
Pohotova likvidita 081|138 | 19 | 1,18 | 1,35
Hotovostni likvidita 047 | 1,16 | 1,61 0,7 1,12

Dopravni podnik nema s placenim svych zavazkl zadné problémy. Pouze v roce 2008 se
pohybovaly hodnoty bézné a pohotové likvidity pod doporucenou hranici. Nad miru
doporuceného rozmezi se téméf ve vSech sledovanych obdobich pohybuje likvidita
hotovostni. Doporucené hodnoty se uvadéji v rozmezi od 0,2-0,5. Hodnotu v rozmezi u
hotovostni likvidity spliiuje pouze rok 2008. Piebytek hotovosti vykazuje likvidita v letech

2009-2012. To znaci o neefektivnim vyuzivani penéznich prostredkd, které by podnik
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mohl vyuzit Iépe. NejvysSich hodnot vykazovaly vSechny stupné likvidity v roce 2010.
Tato skuteCnost byla zpisobena vyssi hodnotou kratkodobého finan¢niho majetku a
snizenim kratkodobych cizich zdroji. Podnik v tomto roce splatil kratkodoby bankovni

uver.
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Obr. 2. Vyvoj likvidity v DPMO, a. s. [viastni zpracovani]
Na obrazku 2 je zaznamenan vyvoj likvidity v jednotlivych letech. Jednotlivé stupné
likvidity zaznamenavaji ve vSech letech téméf stejny vyvoj, nebot’ nejvyznamnéjsi
slozkou obézného majetku, kterou obsahuji vypocty vsSech stupnd likvidity, tvofi
kratkodoby financni majetek. VSechny stupné likvidity do roku 2010, kdy byly vSechny
hodnoty na vrcholu, rostly. V tomto roce nastal zlom v podobé snizeni ob&éznych aktiv

(zejména kratkodobého finan¢niho majetku) v roce 2011.

Tab. 12. Analyza likvidity v odveétvi [vlastni zpracovani)

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Bézna likvidita 0,88 | 146 | 1,66 | 1,43 | 1,47
Pohotova likvidita 081 | 133|139 | 1,33 | 1,37
Hotovostni likvidita 0,2 04 | 043 | 0,37 | 0,54

Bézna likvidita u odvétvi nabyva pozadovanych hodnot pouze v roce 2010. V ostatnich
letech nedosahuje ani minimalni hranice a ma tedy nejspiSe problémy s platebni
schopnosti. V DPMO, a. s. nabyva nejvysSich hodnot bézna likvidita také v roce 2010.
Pohotova likvidita je pravym opakem. Pouze rok 2008 tvoii vyjimku. Stejné tak jediné
v roce 2008 nedosahuje doporucenych hodnot Dopravni podnik. Hotovostni likvidita se
pohybuje v doporuc¢eném rozmezi v letech 2008 — 2011. Vyvoj likvidity v jednotlivych
letech maji odvétvi i DPMO, a. s. t¢émét shodny. Nejvyssi hodnoty ukazatelt likvidity
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vykazuje jak v odvétvi, tak v DPMO, a. s. rok 2011. Naopak nejnizsich hodnot dosahuje
rok 2008.

5.4 Analyza aktivity

Tab. 13. Analyza aktivity v DPMO, a. s. [viastni zpracovani]

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Obrat celkovych aktiv z trzeb | 0,21 | 0,23 | 0,23 | 0,24 | 0,26
Doba obratu zasob (dny) 26,13 | 29,65 33,96 135,19 | 34,27
Doba obratu pohledavek (dny) | 20,82 | 14,98 | 15,04 | 24,69 | 28,39
Doba obratu zédvazk (dny) 51,49 60,45 |52,39|51,34 121,74
Obratovy cyklus penéz (dny) |-4,54 |-15,821-3,39 | 8,54 | -59,08

Doba obratu zavazkl ve sledovanych letech je vice nez dvakrat vyssi nez doba obratu
pohledavek. Podnik proto nemusi mit obavu o svou platebni schopnost. Nemusi drzet tolik
penéznich prostiedkl v hotovosti a mize je investovat a ziskat tak dal§i vynosy. Hodnota
doby obratu zasob je vysoka, v priméru jeden mésic. Je tedy zfejmé, Ze zasoby nejsou
V podniku moc vyuzivany. Z vysledkti obratu celkovych aktiv z trzeb vidime, Ze podnik
dostate¢n¢ nevyuziva svych aktiv, nebot’ ukazatel nenabyva hodnoty ani jedné. Trzby jsou
tedy potfad niz8i nez celkova aktiva. Obratovy cyklus penéz nabyval kladné hodnoty pouze
vroce 2011. Doba obratu zasob a pohledavek byly vy$si nez doba obratu zavazkl. Rok
2011 byl tedy jedinym rokem, kdy musel mit DPMO, a. s. dostatek penéz na uctu

2012. Diivodem byl prudky narist doby obratu zavazki. Podniku se ziejmé& podafilo
smluvit vyssi dobu splatnosti zavazkl, nebot' nevykazuje zadné zavazky po dobé

splatnosti.

Tab. 14. Analyza aktivity v odvetvi [viastni zpracovani)

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Obrat aktiv z trzeb 0,64 [ 058|054 | 06 | 0,62
Doba obratu zasob (dny) 9,43 (12,27 8,62 | 9,03 | 8,74
Doba obratu pohledavek (dny) | 87,33 |89,45|93,98 | 87,48 | 74,55
Doba obratu zavazkl (dny) 136,52 |92,37|87,05| 82,7 |84,42
Obratovy cyklus penéz (dny) |-39,76 | 9,35 [15,55(13,81|-1,13

Obrat aktiv v odvétvi sice také nedosahuje doporucenych hodnot, coZz znamena, Ze

i v odvétvi nejsou aktiva dostate¢né vyuzivana, ale v porovnani s DPMO, a. s. je na tom
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odvétvi vyrazné 1épe. Obrat aktiv v odvétvi je minimaln¢ dvakrat vyssi nez v podniku.
V odvétvi dosahuje doba obratu zasob vyrazné lepSich vysledkl. Zatimco u podniku je
doba obratu zasob v pruméru jeden mésic, v odvétvi vykazuje pouze deset dni, coz

muzeme brat jako dal$i dikaz zbyteéného vazani penéznich prostiedkt v zasobach. Doba
obratu zavazkl v odvétvi nabyva také vysokych hodnot. Odvétvi je tedy charakteristické
vysokou dobou obratu zavazkd. Doba obratu pohleddvek dosahuje nizSich hodnot

Vv podniku nez v odvétvi. Obratovy cyklus penéz v odvétvi nabyva kladnych hodnot

v letech 2009 — 2011.

5.5 Analyza rentability a zadluZenosti

Tab. 15. Analyza rentability v DPMO, a. s. [vlastni zpracovdani]

(v %) 2008 | 2009|2010 | 2011 | 2012
Rentabilita trzeb (ROS) -15,1(-1,11| -8,6 |-14,2| 0,6
Rentabilita aktiv (ROA) 2 |04 -1 |-26|01
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)| -3,2 | -0,3 | -2,1 | -3,8 | 0,2

Da se fici, ze podnik byl rentabilni podle vSech ukazatelt pouze vroce 2012, nebot’
V tomto roce (jako jediném ve sledovaném obdobi) dosahl zisku, zejména diky nejvysSim
trzbam za sledované obdobi viibec. Trzby se zvysily oproti roku 2011 o 10,68 %. Pfic¢inou
byl prodej dlouhodobého majetku a materialu, ktery se oproti minulému obdobi zvysil

o téméf 74 %. Zisk z tohoto prodeje bohuzel snizila zlstatkova cena prodaného majetku.
Dtkazem vlivu odpist je vypocet rentability trzeb a aktiv v kapitole Analyza cash flow,
kdy byl zisk nahrazen ukazatelem potencidlni cash flow. Tento ukazatel byl ociStén

o odpisy, proto se vysledek nachazel v kladnych hodnotach kolem dvaceti procent.
Vysokym odpistim se bohuzel podnik nevyhne, nebot’ aktiva potfebuje k provozovani své

¢innosti.
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Obr. 3. Vyvoj rentability v DPMO, a. s. [vlastni zpracovdani]
Obrazek 3 ukazuje vyvoj rentability v DPMO, a.s. za sledované obdobi. Dobrych vysledkl
podnik dosahoval i v roce 2009. Rentabilita aktiv byla vyss$i nez nula, rentabilita trzeb
a vlastniho kapitalu tésné¢ pod nulou. Pfi¢inou kladné rentability aktiv v tomto roce byla

niz8i hodnota aktiv a vyS$i trzby. Nejvét§i propad zaznamenal podnik v roce 2008

vwr

Mrwe

v v

vysledek hospodateni pied uroky a zdanénim.

Tab. 16. Analyza rentability v odvétvi [viastni zpracovani]

(v %) 2008 | 2009|2010 (2011|2012
Rentabilita trzeb (ROS) -10,8| 05| 86 | 51 | 4,2
Rentabilita aktiv (ROA) 6 [ 13| 4 |38 38
Rentabilita vlastniho kapitadlu (ROE) |-10,1| 0,4 | 6,6 | 3,1 | 4,1

vvvvvv

IV ukazatelich rentability, které byly kladné. Ukazatele rentability u odvétvi vSak
dosahovaly nejlepsich vysledkt v roce 2010. Naopak nejhorsi hodnoty vykazuje rok 2008
stejné jako u Dopravniho podniku mésta Olomouce, a. s. Rentabilita vlastniho kapitalu u
odvétvi ma nejvyssi hodnotu 6,6. Podniky v tomto odvétvi netvoii vysoky zisk pravé

z divodu drzeni velkého mnozstvi stalych aktiv.
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Tab. 17. Analyza zadluzenosti v DPMO, a. s. [viastni zpracovani]

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Celkova zadluZenost 10,00% | 9,20% | 9,50% |10,60% | 15,20%
Mira zadluZenosti 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2
Urokové kryti (poéitano z EBIT) | -30,57 | 15,54 |-202,85|-18281| O

Doporucené hodnoty zadluzenosti podniku by se méli pohybovat kolem tficeti az Sedesati
procent. Dopravni podnik mésta Olomouce, a. s. jich nedosahuje Vv zadném

ze sledovanych obdobi. Zadluzenost nabyvala nejvyssi hodnoty v roce 2012, a to 15 %.
DPMO, a. s. vyuziva cizich zdrojii mélo, nebot’ na novy majetek dostdva dotace z mésta
Olomouce, regionalniho operaéniho programu regionu soudrznosti Stiedni Morava

a Ministerstva dopravy CR. Nejvétsi podil na hodnoté dlouhodobych cizich zdroja
v obdobi let 2008 - 2011 maji dlouhodobé zavazky, konkrétné odlozeny danovy zavazek.
Ten vznikéd kazdoro¢né zejména z rozdili ucetnich a datovych odpisii. V roce 2012 se
zvysila hodnota kratkodobych zavazkid o 62 % oproti minulému obdobi, coZ bylo
zpuisobeno zfejmé vysokymi investicemi, které zcela nepokryly dotace. Podnik tedy musel
vyuzit tento cizi zdroj financovani. ZvySeni kratkodobych cizich zdroji vSak neni
z hlediska rizikovosti vyhodné. Urokové kryti nabyva kladnych hodnot pouze v roce 2009,
to znamena, Ze pouze v tomto roce je podnik schopen splacet své troky. Mira zadluZenosti
v letech 2008 — 2011 zistala beze zmén. Nartst byl zaznamenan az v roce 2012 zejména

vlivem zvyseni cizich zdroju.

Tab. 18. Analyza zadluzenosti v odveétvi [vlastni zpracovani)

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Celkova zadluzenost 31,30% | 30,00% | 28,00% | 34,20% | 35,10%
Mira zadluZenosti 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5
Urokového kryti (pocitano z EBIT) | -27,57 | 3,32 -2,19 | -61,84 9,1

Celkova zadluzenost v odvétvi se pohybuje na minimalni hranici doporu¢enych hodnot.
Pomér cizich zdroji a vlastniho kapitalu v odvétvi je vyvazeny v letech 2008, 2011 a 2012.
V obdobi let 2009 a 2010 v odvétvi prevazuje vlastni kapital. Podniky Vv odvétvi
nevykazuji dobré finan¢ni zdravi z hlediska urokového kryti. V zddném roce se totiz

hodnoty nepohybuji v doporu¢eném rozmezi 6 — 8.
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5.6 Pyramidovy rozklad ukazatele ROE

Cz/VK Ukazatel
-3,3% 2008
-0,3% 2009
-2,1% 2010
-3,9% 2011
0,2% 2012
[ |
&z/v V/A A/VK
-6,3% 0,46 1,12
-06% | x| 0,50 1,12
-3,8% 0,50 1,12
-6,6% 0,52 1,13
0,3% 0,54 1,20
—— —— ' I | | |
Cz/EBT EBT/V V/DHM DHM/A CK/VK FM/KZ KzZ/CK FM/A
1,48 -4,2% 0,49 0,95 0,11 0,57 0,31 0,02
-0,67 {x| 0,9% 0,55 | x 0,92 0,10 | x| 1,32 |x| 041 | /| 0,05
1,98 -1,9% 0,55 0,91 0,11 1,61 0,36 0,05
1,30 -5,1% 0,55 0,93 0,12 0,70 0,33 0,02
1,89 0,2% 0,63 0,86 0,18 1,12 0,57 0,10
ey
V/V N/V
1 106,3%
1 - | 100,6%
1 103,8%
1 106,6%
1 99,7%
[ f T I I ]
Nproz/V VS/V o/v ON/V NU/V ost.N/V
0,0% 38,7% 15,4% 45,1% 0,1% 7,0%
00% | +| 40,2% | + | 14,4% + |43,7%| +]| 01% [+]| 2,3%
0,0% 37,7% 15,2% 45,0% 0,0% 5,9%
0,0% 41,4% 15,5% 44,4% 0,0% 5,3%
0.0% 7 4% 13 Q9% 41 0% 0.0% 7.3%

Obr. 4. Pyramidovy rozklad ukazatele ROE v DPMO, a. s. [viastni zpracovani]
Pfimy vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu maji ukazatele finan¢ni paka (A/VK), podil
Cistého zisku a vynosl (ziskova marze), a podil aktiv a vynosi. Zapornou hodnotu
rentability vlastniho kapitalu v letech 2008 — 2011 zapficinil podil vysledku hospodateni a
vynost, jehoz vysledek se nachazel v zapornych hodnotach. Podivame-li se do nejnizsiho
stupné rozkladu, zjistime hlavni pficinu této skutecnosti. Nejvétsi podil na zaporném
hospodarském vysledku maji osobni naklady a vykonova spotieba, které se kazdoro¢né
pohybuji kolem ctyficeti procent. S vyssi hodnotou odpisii se musi pocitat, nebot’ vétSinu
aktiv tvofi dlouhodoby majetek. V uvedenych letech tedy prevySovaly naklady nad

v

vynosy. Situace se zménila v roce 2012, kdy vynosy byly poprvé vyssi diky trzbam za
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prodej dlouhodobého majetku a materialu. Kvili vysokému podilu dlouhodobého majetku
na aktivech ma DPMO, a. s. vysokou hodnotu majetku. Aktiva jsou v podniku neefektivné
vyuzivana, nebot’ jsou vyS$i nez vynosy (trzby). Ukazatel obrat aktiv tedy pusobi na
rentabilitu vlastniho kapitalu také v negativnim slova smyslu. V analyze zadluZenosti jiz
byla zminéna nizka hladina miry zadluzenosti. Prvni ukazatel, ktery vstupuje do vypoctu
finan¢ni péaky, je podil ciziho a vlastniho kapitadlu. Cizi kapital tvoii pouze 11-18 %
veSkerého kapitdlu podniku. Vroce 2012 se zvySila zadluzenost podniku diky
kratkodobym zavazkim a pozitivné tak pusobila na finan¢ni paku, a tim i na rentabilitu
vlastniho kapitalu. Finan¢ni paku v letech 2009, 2010 a 2012 zvySoval i podil finan¢niho
majetku a kratkodobych zavazki, nebot’ nabyval hodnoty vétsi nez 1. Dikazem je i vyssi
rentabilita v uvedenych letech. Dalsi vliv na zvySeni finan¢ni paky ma vyssi podil
financniho majetku na aktivech. VSechny tyto ukazatele zvysily finan¢ni paku v roce 2012

na 20 %.
5.7 Bonitni a bankrotni modely

5.7.1 Index bonity

Tab. 19. Vypocet indexu bonity v DPMO, a. s. [viastni zpracovani]

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

1,5*(Provozni CF/CZ) 0,9 1,12 0,93 0,67 1,2
0,08*(Aktiva/CZ) 0,8 0,87 0,84 0,76 0,53
10*(EAT/Aktiva) -0,29 | -0,03 | -0,19 | -0,34 | 0,02
5*(EAT/Vynosy) -0,31 | -0,03 | -0,19 | -0,33 | 0,02
0,3*(Zasoby/Vynosy) 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
0,1*(Vynosy/Aktiva) 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
Index bonity 1,15 1,99 1,46 0,82 1,82

DPMO, a. s. se ve vSech sledovanych letech vyznacuje kladnymi hodnotami. Ma tedy
uspokojivé finan¢ni zdravi a je proto bonitni. V roce 2011, kdy byl index bonity nejnizsi,
vSak mohl mit problémy, nebot’ se index pohyboval v rozmezi hodnot 0 — 1. Podle vSech
udaji zrozvahy, vykazu zisku a ztraty a cash flow, byl rok 2011 ve vSech smérech
nejkritictéj$i. MéEl nejnizsi hospodaisky vysledek za sledované obdobi a také nejnizsi

provozni cash flow.
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5.7.2 Altmanovo Z-skére

Tab. 20. Vypocet Altmanova Z-skore v DPMO, a. s. [viastni zpracovani]

2008 2009 2010 2011 2012

0,717*CPK/A 0,01 0,02 0,04 0,02 0,04
0,847*EAT/A -0,02 0 -0,02 -0,03 0
3,107*EBIT/A -0,06 0,01 -0,03 -0,08 0

0,420*VKI/CZ 3,75 4,56 4,43 3,97 2,76

0,998*T/A 0,21 0,22 0,23 0,24 0,25

Z-skore 3,88 4,82 4,66 4,13 3,05

Dle vysledki Altmanova Z-skore dopadla vSechna sledovana obdobi dobie. Dokonce i rok
2011 vykazoval dobré finan¢ni zdravi (hodnota pifesahovala minimalni hranici 2,9).
dosahoval, nebot’ téméf vSechny ukazatele, které vypocéet Altmanova Z-skore tvoii, se déli
hodnotou aktiv. Podnik nemusi byt ziskovy, aby dosahoval nejlepsich vysledki. O této
skute¢nosti nas presveédcil podnik v roce 2009. Vysledek hospodaieni byl sice zaporny, ale
podnik mél vtomto roce nejméné cizich zdroji, proto byl pomér vlastniho a ciziho
kapitalu nejvyssi. Nejvyssi zadluZenost v roce 2012 zpisobila, Ze vysledky Altmanova Z-

skore jsou v tomto roce nejhorsi.
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Obr. 5. Vyvoj Altmanova Z-skore v DPMO, a. s. [vlastni zpracovani]
Kiivka Z-skére od roku 2009 klesd zejména diky vzristajici zadluZenosti podniku. V roce
2012 vykazovala hodnota Z-skore hodnotu 3,05. Znamena to tedy, ze pokud se podnik
Vv piistim roce vice zadluzi, vysledek ukazatele uz se mize pohybovat pod hodnotou 2,9,

tedy v Sedé zong.
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6 RIZENI OBEZNYCH AKTIV V DPMO, A. S.

Dopravni podnik mésta Olomouce, a. s. vyuziva k fizeni obéznych aktiv uvolnéné strategie
fizeni Cistého pracovniho kapitalu. Zasoby udrzuje ve vétSim mnozstvi stejné jako
prostiedky Vv hotovosti. Vyjimku tvoii zavazky z obchodnich vztaht, kterych podnik
evidentné vyuzivd, nebot’ za poslednich pét let vzrostla jejich hodnota o 83 %. Rust
kratkodobych zavazkii neni moc dobré feseni. Kratkodobé zavazky oproti dlouhodobym
piinaseji 1 vetsi riziko a i kdyz se zda byt likvidita v DPMO, a. s. zajisténa, za par let toto

tvrzeni platit nemusi.

6.1 Planovani Cistého pracovniho kapitialu metodou obratového cyklu
penéz

Tab. 21. Vypocet CPK metodou obratového cyklu penéz [viastni zpracovini]

(v tis. K<) 2008 2009 2010 2011 2012
Primérna vyse pohledavek 9930 | 7868 7955 | 12577 | 16405
Primérna vyse zadvazkl 21259 | 24974 | 25947 | 24172 | 43789
Primérna vyse zasob 11386 | 13495 | 15805 | 16428 | 17910
Doba inkasa pohledavek (dny) 22,79 17,29 17,09 26,94 31,39
Doba obratu zadvazki (dny) 58,18 61,12 69,9 58,45 106,61
Doba obratu zasob (dny) 49,45 61,08 65,17 63,08 67,34
Obratovy cyklus penéz (dny) 1406 | 17,25 12,36 31,58 -7,88
Denni provozni naklady 982,4 | 1003,13 | 1003,58 | 1049,26 | 1094,87
Plinovana hodnota CPK 13815 | 17302 | 12401 | 33133 | -8627
Skute¢na hodnota CPK 6282 | 25329 | 37698 | 20873 | 40291

Z tabulky 16 vyplyva, Ze podnik drzi (krom¢ roku 2008 a 2011) na svém béZném uctu
prilis hotovosti, coz ma negativni vliv na efektivni vyuzivani pené¢znich prostredk.
Nejvice prebyte¢nych financnich prostiedktt ma podnik na uctu v roce 2012, kdy je mezi
planovanym a skute¢nym ¢&istym pracovnim kapitalem rozdil pres 40 mil. K¢&. Cinitel,
ktery vyznamné ovlivituje vysledek obratového cyklu penéz a tim i €istého pracovniho
kapitalu, je v ptipadé¢ DPMO, a. s. obrat zasob. Zasoby v podniku zbyte¢né umrtvuji

penézni prostiedky, které podnik ve skute¢nosti nevyuZije.

6.2 Rizeni zasob v DPMO, a. s.

Zasoby v DPMO, a. s. se skladaji ze zasob materidlu a zasob nedokoncené vyroby

a polotovard a zbozi. Ke kazdému druhu zésob nalezi jiny zpusob ocenovani. Material
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a zasoby zbozi pti ndkupu podnik ocetiuje potizovaci cenou, vedlejsi naklady predstavuji
dopravné, manipulaéni naklady a clo. Nedokoncena vyroba a polotovary jsou ocenovany
vlastnimi naklady. Pfi vydeji zasob ze skladu pouziva podnik metodu FIFO, nejprve se
tedy spotifebovavaji zasoby, které na sklad byly pfijaty prvni. DPMO, a. s. nepouziva

zadnou z metod fizeni zasob.

6.3 Rizeni penéZniho toku v DPMO, a. s.

Dopravni podnik mésta Olomouce, a. s. vyuziva k fizeni hotovosti platebnich kalendait.
Planuje si pfijmy a ocekavané vydaje a podle toho si ponechdva potiebné penize
k dispozici (zejména na bankovnim uctu). Podnik by mél ale pocitat i s dobou obratu
zavazkl a pohledavek. Doba obratu zavazki je dvakrat vyssi nez doba obratu pohledavek.
Ze dvou splacenych pohledavek tedy podnik zaplati jeden zavazek. Penize v hotovosti jsou

tedy ,,zmrazeny* na bézném c¢tu a neptinaseji zadny zisk.

6.4 Rizeni pohledavek v DPMO, a. s.

Co se tyce jednotlivych slozek obéznych aktiv, nejvétsi pozornost je vénovana fizeni
pohledavek. Pohledavky v DPMO, a. s. se déli na pohledavky z béznych obchodnich
vztahli a na pohledavky z pfirdzek k jizdnému. Nejvetsi problémy nastavaji s vymahanim
pohledavek z pfiraZzek, proto jsou od roku 2006 odprodavany faktoringové spolecnosti,

ktera piebira vSechna rizika spojena s nesplacenim pohledavek.

Tab. 22. Vliiv faktoringu na odpis pohleddvek v DPMO, a. S. [viastni zpracovani]

(v tis. K<) 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Odpis pohledavek 641 | 1340 | 891 614 408 496 530

Z tabulky (Tab. 3) jasné vyplyva, ze zavedeni faktoringu zpisobilo vyrazné snizeni odpist
od roku 2009. V letech 2006-2008 je hodnota pohledavek z piirazek k jizdnému vyssi
z ditvodu odpisu pohledédvek z minulych let. Z ditvodu velkého mnozstvi pohledavek byl

v letech 2007 — 2009 odprodej uskute¢novan v pravidelnych mési¢nich intervalech.
Ostatni vymahani pohledavek z obchodnich vztahti podnik vyfizuje interné. Jako néstroj
zajiSténi pohledavek podnik pouziva zalohy, které¢ pozaduje zejména v ramci prodeje nafty,

kde by pfi nesplaceni pohledavky utrp€l nejvétsi ztraty.
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7 NAVRHY A DOPORUCENI KE ZLEPSENI SOUCASNE SITUACE

Dopravni podnik mésta Olomouce, a. s. z divodu vykonavané Cinnosti vénuje nejvetsi
pozornost fizeni pohledavek z obchodniho styku (pfirdzky k jizdnému). Pohledavky ale
nejsou jediné, které vazi penézni prostiedky. Ukazatele finan¢ni analyzy odhalily slabé
stranky podniku ptfedev§im v oblasti aktivity. Podle vysledkii této analyzy je ziejmé,

ze podnik nevénuje dostateCnou pozornost zasobam v podniku. Doba obratu zasob
V podniku je minimaln¢ dvakrat vyssi nez v odvétvi. Podniku by prospélo, kdyby dobu
obratu zasob snizil na hodnoty, které se alespon pfiblizuji k hodnotdm v odvétvi. Zasoby

v soucasnosti nejsou dostatecné vyuzivany a vazi vice finan¢nich prostifedki nez je nutné.
Podnik by mél na sklad€ ve vétsim mnozstvi k dispozici pouze ty zasoby, které opravdu
vyuZiva. Pro fizeni zasob by byla nejvhodné;jsi metoda ABC, kdy by podnik mél na skladé
pouze ty zasoby, které nejcastéji vyuziva a ostatni druhy zasob by objednaval dle potieby.
Ovsem musime brat také v potaz, ze Dopravni podnik mésta Olomouce, a. s. neni

vyrobnim podnikem a proto by se mohla metoda ABC podniku prodrazit. Rizenim zasob
by podnik mohl usetfit urcité mnozstvi penéznich prostredki a 1épe je tak vyuzit napiiklad
k dal$im investicim nebo uloZeni na G¢tu s vy$§im vynosovym urokem. Mimo jiné by se
usetiily také néklady spojené s fyzickou likvidaci zdsob a zlstatkovou cenou prodanych
zasob. SniZeni doby obratu zdsob by mohlo mit i pozitivni vliv na rentabilitu podniku.
ZvySenim obratek zasob by se zvySily i1 trzby (tim 1 rentabilita trzeb), coz by pfispélo

ke zvySeni ukazatele rentability vlastniho kapitalu. Dalsi vysledky, které ndm analyza
aktivity poskytuje, se tykaji doby obratu zavazkli a pohledavek. Z diivodu vyssi doby
zavazkll se podnik nemusi obadvat o svou platebni schopnost. Zavazky mulZe splacet
Z penéz ziskanych z pfemény pohleddvek na penize. Nemusi tak drzet zbyte¢né mnoZstvi
penéZznich prostfedk na uctech. Tuto skute¢nost potvrzuji 1 vysledky analyzy likvidity,
které¢ by mél podnik brat v potaz. Na svém bézném Uctu a pokladné by mél mit pouze tolik
hotovosti, ktera je potfebna k vykonavani dal§i Cinnosti. V opa¢ném piipadé¢ dochazi
k neefektivnimu vyuzivani penéznich prostfedkd, které maji negativni vliv na rentabilitu
vlastniho kapitalu. Podnik by se mél vice v€novat fizeni finan¢nich prostfedki. Prebytky
penéznich prostfedka by podnik mohl investovat naptiklad do nakupu cennych papirti nebo
jiného majetku, ktery by predstavoval vyssi vynos. ZvysSeni vynosi by podniku prospélo i
z hlediska efektivniho vyuzivani dlouhodobého majetku. Poslednim ukazatelem, ktery je
soucasti analyzy aktivity je obrat aktiv. Dopravni podnik mé& vysokou hodnotu aktiv

zejména kvili dlouhodobému majetku, ktery potiebuje ke své ¢innosti. Trzby ale hodnotu
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aktiv nepokryji, proto jsou i aktiva neefektivné vyuzivana. Tato situace by se zlepsila,

kdyby podnik zvysil hodnotu svych vykoni. Muze tak ucinit naptiklad zvySenim ceny
jizdného, ale pouze do urcité miry, nebot’ toto opatieni mize odradit cestujici vyuzivat
nadale sluzeb Dopravniho podniku. Dalsi zplisob zvySovani trzeb by mohl byt zvyseni
ptirazek k jizdnému. Zvyseni ptirazek by tak mohlo odradit cerné pasazéry vyuzivat sluzeb
Dopravniho podniku mésta Olomouce, a. s. a zvysit trzby za prodej jizdenek. K prodeji
jizdenek vyuziva DPMO, a. s. z velké Casti automatii. Na kazdém useku byva zpravidla
jeden automat. OvSem na nékterych konecnych zastavkach automaty chybi. Kdyby
Dopravni podnik piemistil nékteré automaty na mista, kde neni moznost nakupu jizdenek,
mohlo by to také vést ke zvySeni trzeb. Dal§im faktorem, ktery by mohl pozitivné ovlivnit
trzby, mize byt vyssi informovanost vefejnosti. Zaméfeni se na skupiny lidi, napiiklad na
studujici a informovat je o moZznosti levnéjsi dopravy. Prostiednictvim akci by podnik
mohl zvysit i vynosy ze svych ostatnich ¢innosti. ZvySenim trzeb by podnik mohl zvysit
efektivitu vyuzivani aktiv a tim pomoci ke zvySeni rentability. VysSich vynosti miize
ukazatele rentability vlastniho kapitalu tikd, Ze nejvétsi polozky ndkladl tvoii osobni

naklady a vykonova spotieba. Osobni néklady by nebylo moudré snizovat, nebot’ snizeni
mezd nebo jinych polozek mzdovych nakladd by mohlo vést k nespokojenosti
zaméstnancl. Vykonova spotieba by se mohla omezit v polozkach sluzby. Podnik by mél
zvazit, zda by nékteré sluzby nemohl vykonavat vlastni ¢innosti. Podnik by témito kroky
mohl dosahnout vys$sich vynost nad naklady. Kladna hodnota podilu vynosii a nakladi by
byla dalS§im faktorem, ktery by vedl ke zvySeni ukazatele rentability vlastniho kapitalu.
Poslednim ukazatelem, ktery ptisobi pfimo na rentabilitu vlastniho kapitalu je podil aktiv

a vlastniho kapitalu, tedy finan¢ni pdka. Pokud by podnik snizil hodnotu vlastniho
kapitalu, zvysila by se hodnota finan¢ni paky a tim i rentabilita. Znamenalo by to vSak, Ze
by podnik zvysil hodnotu svych cizich zdrojii. Nejvyssi hodnota cizich zdroji byla
V podniku zaznamenana v roce 2012, a to zvySenim kratkodobych cizich zdroji. I pfesto,
ze ma podnik svou platebni schopnost dostatecné zajisténou, mél by zvolit z hlediska
rizikovosti jiny zpusob financovani cizimi zdroji. Dlouhodobé cizi zdroje nejsou tolik
rizikové z hlediska platebni schopnosti. Podnik by tak mohl uvolnit dal$i penézni

prostfedky na investice.
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ZAVER

Tato bakalaiska prace byla zaméfena predevSim na vycisleni soucasného stavu fizeni
obéznych aktiv ukazateli financni analyzy. Poznatky pro teoretickou cast jsem Cerpala
pfedevS§im z kniznich zdrojii zaméfenych na danou problematiku. Soustfedila jsem se
predevsim na vysvétleni zékladnich pojmt, piipravu ukazatelll pro praktickou ¢ast mé
prace a vysvétleni vyznamu fizeni obéznych aktiv pro podnik jako celek. Pro zpracovani
praktické Casti jsem pouzila poznatky ziskané z vykazl spolecnosti DPMO, a. s. a jako
zdroj doplnujicich informaci mi poslouzily vyro¢ni zpravy Dopravniho podniku mésta

Olomouce, a. s.

Na zaklad¢ praktické ¢asti mé bakalarské prace jsem zjistila, ze nejefektivnéji Dopravni
podnik mésta Olomouce, a. s. fidi pohleddvky z obchodniho styku. Tuto skute¢nost
vyjadiuje fakt, ze v priméru dosahuji hodnoty doby obratu pohledavek v podniku kolem
dvaceti dni. Ve srovnéani s odvétvim je tato hodnota vice nez Ctyfikrat nizsi. Podnik se

snazi ve vSech smérech vyvarovat chybam v odvétvi, které je rizikové z hlediska
insolvence. Toto jednani ma pozitivni dopad na celkovou vykonnost podniku. Negativné
vSak na celkovou vykonnost pasobi nedostate¢né fizeni zasob, zejména z hlediska
zbyte¢nych nakladi, které jsou na n¢ vynaloZeny. Dopravni podnik mésta Olomouce, a. s.
neni vyrobnim podnikem, proto je pochopitelné, ze zdsobam nevénuje pfiliS velkou
pozornost. Rizeni zasob tedy nehraje pro podnik nijak vyznamnou roli. Naopak nejvétsi
polozku obé&znych aktiv tvofi kratkodoby finanéni majetek, na ktery by se podnik mél
Z hlediska fizeni vice zaméfit. Platebni schopnost neni ohrozena v Zddném ze sledovanych
let, ale pfebytek penéznich prostfedkl také nepfispiva k vyssi vykonnosti podniku. Jestlize
by se podnik v nasledujicich letech vénoval tizeni penéznich prostiedkl vice, mohl by

vyrazng zlepSit svou financni situaci. Pokud se podivame na celkovou vykonnost podniku
vyjadifenou souhrnnymi ukazateli finan¢ni analyzy, zjistime, Ze podnik 1 pfesto, ze
kazdoro¢né vykazuje zaporny vysledek hospodatfeni, vykazuje dobré financéni zdravi.

Soucasné fizeni obéZznych aktiv ma tedy pozitivni vliv na celkovou vykonnost podniku.
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Piiloha P I: Rozvaha spole¢nosti DPMO, a. s. v obdobi let 2008-2012

(v tis. K¢&) 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
AKTIVA CELKEM 735162 | 727 723|714 826 | 697 389 | 736 354
A Pohledavky za upsany kapital 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 701 442|670 737|652 048 | 651 830|632 173
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 1043 547 1635 | 1456 | 1027
B.1.3. Software 742 275 1276 950 653
B.1.4. Ocenitelna prava 17 0 0 234 184
B.L6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek | 284 272 359 272 190
B. II. Dlouhodoby hmotny majetek 700 399|670 190|650 413 | 650 374 | 631 146
B. Il. 1. Pozemky 8308 | 8308 | 8308 | 17423 | 17423
B.Il. 2. Stavby 373 414|361 368|348 478|338 957 | 329 022

B.IL. 3. Samostatné movité véci a soubory |31 2681297 890|287 948 | 291 353 | 239 456
movitych véci

B.IL. 7. Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny | 2409 | 2624 | 5679 | 2641 | 35383
majetek

B.III. Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 33157 | 56522 | 62079 | 44 836 |103 906
C.1. Zasoby 11386 | 13495 | 15805 | 16 428 | 17 910
C.L 1. Material 11209 | 13354 | 15679 | 16 346 | 17 865
C.L 2. Nedokoncena vyroba a polotovary 57 46 10 13 0
C.L5. Zbozi 120 95 116 69 45
C.1I Dlouhodobé¢ pohledavky 9 11 12 12 9
C.II. 5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 9 11 12 12 9
C.III. Kratkodobé pohledavky 9062 | 6808 | 6988 | 11514 | 14825
C.III. Pohledavky z obchodnich vztaht 3451 | 4031 | 4159 | 3890 | 4141
C.II1.6. Stat danové pohledavky 3504 | 1207 | 1587 | 5073 | 7464
C.II1.7. Kratkodob¢ poskytnuté zalohy 972 923 792 951 1617
C.II1.8. Dohadné ucty aktivni 583 159 80 518 525
C.II1.9. Jiné pohledavky 552 488 370 1082 | 1078
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 12700 | 36 208 | 39274 | 16 882 | 71162
C.IV.1. Penize 553 983 565 1074 801
C.IV.2. Uty v bankach 12 147 | 35225 | 38 709 | 15808 | 70 361
D.I Casové rozliSeni 563 | 464 | 699 | 723 | 275
D.I.1. Néklady pfistich obdobi 113 464 135 113 144

D.1.3. Ptijmy piistich obdobi 450 0 564 610 131




PASIVA CELKEM 735162727 723|714 826 | 697 389 | 736 354
A. Vlastni kapital 654 614|652 203 | 638 610 | 614 765|615 974
ALl Zékladni kapital 179742179 742|179 742|179 742|179 742
A.l.1.Zékladni kapital 1797421179 742|179 742|179 742 | 179 742
ALIL Kapitalové fondy 520 383|473 016 | 470 796 | 457 203|433 358
AL.I1.2.Ostatni kapitalové fondy 520 383|473 016|470 796|457 203 | 433 358
ALl Reze_rvni fondy, ned¢lit. fond a ost. 1855 | 1665 | 1665 | 1665 | 1665
fondy ze zisku

}Aa.rllél.l. Zakonny rezervni fond/ned¢litelny 1665 | 1665 | 1665 | 1665 | 1665
ALIIL2. Statutarni a ostatni fondy 190 0 0 0 0
A.IV. Vysledek hospodaieni minulych let |-26 007 0 0 0 0
A.IV.2. Neuhrazen4 ztrata minulych let -26 007 0 0 0 0
A.V. Vysledek hospodateni bézného 21359 | -2220 |-13593 | -23845 | 1 209
ucetniho obdobi

B. Cizi zdroje 73336 | 67 025 | 67 745 | 73695 |112 205
B.l. Rezervy 12 471 0 802 1605 | 1034
B.l.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich 12 471 0 802 1 605 345
ptedpist

B.1.4. Ostatni rezervy 0 0 0 0 689
B.11. Dlouhodobé¢ zavazky 30310 | 35832 | 42562 | 48 127 | 47 556
B.IL.5. Dlouhodobé¢ pfijaté zalohy 0 10 10 10 10
B.I1.10. OdlozZeny danovy zavazek 30310 | 35822 | 42552 | 48 117 | 47 546
B.III. Kratkodobé zavazky 22435 | 27513 | 24381 | 23963 | 63 615
B.III.1. Zavazky z obchodnich vztaht 7710 | 11066 | 9686 | 9576 | 47402
B.IIL.5. Zavazky k zamé&stnanciim 7854 | 8186 | 7964 | 7845 | 7922
B.II1.6. Zavazky ze socialniho a 4550 | 4508 | 4567 | 4542 | 4634
zdravotniho pojisténi

B.IIL.7. Stat - danové zavazky a dotace 1589 | 1038 | 1013 | 1043 | 1030
B.IIL.8. Kratkodobé pfijaté zalohy 12 2 0 0 0
B.II1.9. Dohadné ucty pasivni 720 2713 | 1151 957 2 627
B.IV. Bankovni Givéry a vypomoci 8120 | 3680 0 0 0
B.IV.1. Bankovni uvéry dlouhodobé 3680 0 0 0 0
B.IV.2. Kratkodobé bankovni avéry 4440 | 3680 0 0 0
C.I. Casové rozliseni 7212 | 8495 | 8471 | 8929 | 8175
C.1.1. Vydaje pfistich obdobi 34 0 0 0 0
C.1.2. Vynosy piistich obdobi 7178 | 8495 | 8471 | 8929 | 8175




Priloha P I1: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti DPMO, a. s. za obdobi let 2008-2012

(v tis. K<)
I. Trzby za prodej zbozi
A. Naklady na vynalozené prodané zbozi
+ Obchodni marze

II. Vykony
II.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a
sluzeb

I1.2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
[1.3. Aktivace

B. Vykonova spotieba

B. 1. Spotfeba materidlu a energie

B.2. Sluzby

+ Pfidana hodnota

C. Osobni naklady

C.1. Mzdové naklady

C.2. Odmeény ¢leniim organti spole¢nosti a
druzstva

C.3. Néklady na socialni a zdravotni
zabezpeceni

C.4. Socialni naklady

D. Dang a poplatky

E. Odpisy dlouhodobého hmotného a
nehmotného majetku

III. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
a materialu

III.1. Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku

II1.2. Trzby z prodeje materidlu

F. Zistatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu

F.1. Zistatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku
F.2. Zistatkova cena prodaného materialu

G. Zmeéna stavu rezerv a opr. Pol. V
provoz. Obl. A kompl. Nakl. Ptis. Obd.
IV. Ostatni provozni vynosy
H. Ostatni provozni naklady
* Provozni vysledek hospodareni
X. Vynosové uroky
N. Nakladové aroky
XI. Ostatni finan¢ni vynosy

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
12 [ 11 6 3 3
11 | 10 5 2 2
1 1 1 1 1
151 393 | 157 249 161 567 | 162 598 | 165 294
150 849 | 156 864 | 161 123 | 161 951 | 164 827
57 | 11 | -3 | 4 | 13
487 | 396 | 480 | 643 | 480
131 531|147 097 | 133 620 | 148 879 | 147 860
82878 | 79533 | 87 306 | 93 747 | 95 744
48 653 | 67564 | 46 314 | 55132 | 52116
19863 | 10153 | 27948 | 13720 | 17435
153 375 160 213 | 159 790 | 159 848 | 161 942
110 191|116 636 | 115 383 114 974 116 147
701 | 721 | 721 | 1063 | 1060
38554 | 38500 | 39112 | 38 871 | 39 468
3920 | 4356 | 4574 | 4940 | 5267
839 | 352 | 264 | 260 | 266
52288 | 52786 | 54 075 | 55872 | 55047
5988 | 6965 | 6402 | 6090 | 23293
160 | 173 | 19 | 158 | 86
5819 | 6792 | 6383 | 5932 | 23207
5823 | 6461 | 6122 | 5773 | 22857
270 | 3 14 | 27 0
5553 | 6458 | 6108 | 5746 | 22857
3983 [-12087| 616 | 993 | 464
179 322|200 690 185 689 | 190 785 | 206 261
5814 | 6293 | 6796 | 6106 | 5716
-16949 | 3790 | -7624 |-18257 | 697
833 | 246 | 88 | 84 | 88
488 | 199 | 34 1 0
66 | 32 | 102 | o8 9




O. Ostatni finan¢ni naklady

* Finan¢ni vysledek hospodareni

Q. Dai z pfijmi za béznou ¢innost
Q. 2. odlozena

** Vysledek hospodateni za béznou
¢innost
XIII. Mimoiadné vynosy
R. Mimotadné néklady

* Mimoradny vysledek hospodateni
*#% Vysledek hospodateni za ucetni
obdobi (+/-)

**x* Vysledek hospodateni pred
zdanénim (+/-)

178 128 209 204 156
233 -49 5] -23 -59
6931 | 5512 | 6730 | 5565 | -571
6931 | 5512 | 6730 | 5565 | -571
-23647 | -1771 | -14 407 | -23845| 1209
2546 | 1145 868 0 0
258 1594 54 0 0
2288 | -449 814 0 0
-21 359 | -2220 |-13593|-23845| 1209
-14 428 | 3292 | -6863 |-18280| 638




Priloha P I11: Vykaz cash flow spolecnosti DPMO, a. s. za obdobi let 2008-2012

(v tis. K<)

P. Stav penéZnich prostfedkill a penéznich
ekvivalentt na zac¢atku ucéetniho obdobi

Penézni toky z hlavni vydéle¢né ¢innosti
7. Ucetni zisk nebo ztrata z bézné &innosti
pted zdanénim
A.l. Upravy 0 nepenézni operace
A.1.1. Odpisy stalych aktiv s vyjimkou ZC
prodanych stalych aktiv
A.1.2. Zména stavu opravnych polozek
A.1.3. Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv
A.1.5. Vyuctované nakladové uroky
A. * Cisty penézni tok zt prov. ¢in. pied
zdanénim, zménami prac. kapitalu a mimof.
polozkami

A.2. Zména stavu nepenéznich polozek prac.
kapitalu

A.2.1. Zména stavu pohl. z provoz. ¢innosti,
aktivnich ucta Cas. rozliseni a doh. Géta
aktivnich

A.2.2. Zména stavu kratkodobych zavazki z
prov. ¢innosti, pasivnich uctl Cas. rozliSeni a
doh. G¢th pasivnich
A.2.3. Zména stavu zasob
A. ** Cisty pen&zni tok z provozni ¢innosti
pfed zdanénim a mimofadnymi polozkami
A.3. Vyplacené troky s vyjimkou
kapitalizovanych trokt
A.4. Ptijaté troky s vyjimkou podnik,
jejichz pfedmétem Cinnosti je investicni
¢innost
A.6. Ptijmy a vydaje spojené s mimoiadnymi
ucetnimi piipady, které tvoii mimoradny VH
A. *** Cisty penézni tok z provozni ¢innosti
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti
B.1. Vydaje spojené s potfizenim stalych
aktiv
B.2. Ptijmy z prodeje stalych aktiv
B. *** Cisty penézni tok vztahujici se k
investi¢ni ¢innosti
Penézni toky z finan¢ni ¢innosti

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
8924 | 12700 | 36 208 | 39 274 | 16 882
-16 716 | 3741 | -7677 |-18280| 638
56 027 | 40 700 | 54 639 | 56 657 | 55 337
52288 | 53004 | 54 082 | 55878 | 55 047
3983 |-12087| 616 993 464
101 -170 -5 -131 -86
-345 -47 -54 -83 -88
39311 | 44 441 | 46 962 | 38 377 | 55975
1953 | 6219 | -5696 | -5324 | 33521
2168 | 1968 | -231 | -4741 | -3895
1686 | 6360 | -3 156 40 | 38898
-1901 | -2109 | -2309 | -623 | -1482
41 264 | 50 660 | 41 266 | 33 053 | 89 496
-488 | -199 -34 -1 0
833 246 88 84 88
2288 | -449 814 0 0
43 897 | 50 258 | 42 134 | 33 136 | 89 584
-36 040 |-22 303 | -35 407 | -55 686 | -35 390
169 173 19 158 86
-35871|-22 130 |-35 388 | -55 528 | -35 304




C.1. Zména stavu dlouhodobych, popi-. 4440 | -4 430 | -3680 0 0
kratkod. zavazku

C.2. Dopady zmén vlastniho kapitalu na 190 190 0 0 0
penézni prostiedky

C.2.5. Piimé platby na vrub fondt 190 -190 0 0 0

C, &% CISt}” penéini tok VZtahUjiCi se k -4 250 | -4 620 | -3680 0 0
finan¢ni ¢innosti

F. Cisté zvyseni resp. snizeni penéznich 3776 | 23508 | 3066 |-22392| 54 280
prostiedkil

R. Stav penéinich pI'OSthdkﬁ a penéinich 12 700 | 36 208 | 39274 | 16 882 | 71 162
ekvivalenti na konci t¢etniho obdobi

Piiloha P 1V: Udaje pro vypolet pramérnych zasob, pohledivek a zavazki

spole¢nosti DPMO, a. s. za obdobi let 2008—-2012

Rok 2008
(v tis. K¢) Brutto Korekce Netto
Zasoby 11 386 0 11 386
Kratkodobé pohledavky 10798 -1736 9 062
(v tis. K¢) Bézné obdobi Minulé obdobi
Kratkodobé zavazky 22435 20082
Rok 2009
(v tis. K¢) Brutto Korekce Netto
Zasoby 13 495 0 13 495
Kratkodobé pohledavky 8928 -2120 6 808
(v tis. K¢) Bézné obdobi Minulé obdobi
Kratkodobé zévazky 22435 27513

Rok 2010



Rok 2011

Rok 2012

(v tis. K¢) Brutto Korekce Netto

Zasoby 15 805 0 15 805

Kratkodobé pohledavky 8922 -1934 6988

(v tis. K¢) Bézné obdobi Minulé obdobi
Kratkodobé zavazky 27513 24381
(v tis. K¢) Brutto Korekce Netto
Zasoby 16 428 0 16 428

Kratkodobé pohledavky 13639 -2125 11514

(v tis. K¢) Bézné obdobi Minulé obdobi
Kratkodobé zavazky 23963 24381
(v tis. K¢) Brutto Korekce Netto
Zéasoby 17 910 0 17 910

Kratkodobé pohledavky 17985 -3160 14825

Bézné  Minulé
obdobi  obdobi
Kratkodobé zavazky 63615 23963

(v tis. K&)




Priloha P V: Rozvaha za odvétvi v letech 2008-2012

(v tis. K&) 2008 2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 333 384 136 | 325 485 727 | 402 367 536 | 372 898 419 | 373 245 133
gg}u;?;soby 258 911 280 | 250 543 239 | 312 370 870| 288 771 273 | 287 446 730
DHM a DNM 226 299 757 226 218 664 285 213 146 | 265 305 774 | 269 513 918
DEM 32611523 | 24324575 | 27 157 725 | 23 465499 | 17 932 811
Ob&zna aktiva 74418813 | 72726 357 | 87 352 610 | 81 636 337 | 83 816 886
Zasoby 5603334 | 6388665 | 5213857 | 5656696 | 5591 222
Pohledivky 51914 467 | 46 572 930 | 56 824 781 | 54 776 430 | 47 707 312
KEM 16 901 012 | 19 764 762 | 25 313 972 | 21203 211 | 30 518 352
Casové rozlisent 54043 | 2216131 | 2644056 | 2490809 | 1981517
Pasiva celkem 333 384 136 | 325 485 727 | 402 367 536 | 372 898 419 | 373 245 133
Viastni Kapitil 228 731 032 223 600 631 | 284 742 994 | 241 331 517 | 238 865 303
Zakladni kapitil 147 607 875 147 714 022 | 191 260 086 | 151 518 325 | 154 049 599
X(nglzlf‘eni 23148530 | 923142 | 18738419 | 11424063 | 9735 244
?;fé’;déleny ziska | 104 271 687 | 74 963 467 | 74 744 489 | 78 389 129 | 75 080 460
Cizi zdroje 104 369 450| 97 520 122 | 112 470 904 | 127 365 364 | 130 977 839
Rezervy 5230105 | 5426859 | 7231278 | 6195716 | 5786012
Diouhodobé zavazky | 3332785 | 31675 194 | 29927 915 | 40 681 404 | 58 140 033
Krétkodobé zavazky | 81 161 546 | 48 093 262 | 52637 207 | 51 785 300 | 54 028 469
Bankovni ivéry 14 645014 | 12 324 806 | 22 674 504 | 28 702 944 | 13 023 326
- dlouhodobé BU | 10904 882 | 10 477 442 | 16 101 324 | 23 516 508 | 10 037 203
. ;izn‘iigU a 3740132 | 1847364 | 6573180 | 5186436 | 2986123

283654 | 4364974 | 5153639 | 4201538 | 3401991

Ostatni pasiva




Priloha P VI: Vykaz zisku a ztraty za odvétvi v letech 2008-2012

(v tis. K<)
I. Trzby za prode;j
zbozi
A. Néklady na
vynalozené prodané
zbozi
+ Obchodni marze
II. Vykony
II.1. Trzby za prode;j
vlastnich vyrobki a
sluzeb
II.2. Zména stavu
zasob vlastni Cinnosti
I1.3. Aktivace
B. Vykonova spotieba
+ Pfidand hodnota
C. Osobni néklady

C.1. Mzdové naklady
C.3. Néklady na
socidlni a zdravotni
zabezpeceni

C.4. Socidlni naklady
* Provozni vysledek
hospodateni

* Finan¢ni vysledek
hospodateni

Q. Danl z piijmt za
béZnou ¢innost

*H* Vysledek
hospodafteni za Gcetni
obdobi (+/-)

*aE Vysledek
hospodareni pred
zdanénim (+/-)

2008

2009

2010

2011

2012

61 057 114

50 255 177

54 207 892

55 780 095

65 663 005

59 536 082

48 709 899

52 777 661

54 414 193

64 778 861

1521 032

1545 278

1430 231

1 365 602

884 144

154 451 439

138 298 697

164 354 124

170 642 288

165 889 619

152 960 873

137183 731

163 469 580

169 634 536

164 727 118

78 507

-72 910

-105 067

-3 981

70736

1412 059

1187 876

989 611

1011733

1091 765

98 308 301

89 340 846

106 865 590

109 203 297

109 090 091

57 664 170

50 503 129

58 918 765

62 804 893

57 683 672

58 037 235

56 345711

56 417 760

51918 237

48 028 186

41 745 487

39 684 857

39 384 968

35956 761

33 284 789

14 612 018

13 889 700

14 547 385

14 318 341

13 441 459

1679730

2771155

2 485 407

1643 162

1301 938

-19 894 311

3627 272

16 100 524

14 155 258

14 228 140

-829 968

-567 819

-7 359 904

-228 914

1563 092

2424 251

2136 311

4722 008

2960 110

2 929 804

-23 148 530

923 142

18 738 419

11 424 063

9735244

-20 724 279

3 059 453

23 460 427

14 384 173

12 665 048




